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KAPITEL 1

INDLEDNING

1.1 Udvalgets nedseettelse og kommissorium

Den 14. januar 1988 nedsatte statsministeren et embedsmandsudvalg
vedrgrende fremme af den private opsparing med falgende kommis-
sorium;

"Udvalget skal lgbende falge udviklingen i opsparingen og fremleegge
ideer til foranstaltninger, der kan tilskynde til gget privat opsparing
og dermed styrke virkningerne af den almindelige opsparingsfrem-
mende politik, der allerede er gennemfert. Der skal lsegges veegt
pa at gere opsparing mere tiltraeekkende, f.eks. ved indfgrelse af
nye opsparingsformer. Herved skal det undgas, at der samtidig sker
vaesentlig forringelse af anden privat eller den offentlige opsparing.

Udvalget har som medlemmer repraesentanter for ministeren for
gkonomisk samordning, arbejdsministeriet, boligministeriet, finans-
ministeriet, skatteministeriet, statsministeriet og @konomiministeriet.
Efter opgavens art vil repreesentanter for andre ministerier og
eventuelt institutioner deltage i arbejdet. Forretningerne ved for-
mandskab og sekretariat varetages af gkonomiministeriet.

Udvalget afgiver snarest en redeggrelse for sin arbejdsplan ftil
regeringens koordinationsudvalg og afgiver i g@vrigt rapporter til
regeringens gkonomiudvalg, nar szerligt behov er til stede.”
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1.2 Udvalgets sammensaetning

Udvalget fik folgende sammenseaetning, idet Industriministeriet blev
fajet til de i kommissoriet naevnte ministerier:

Departementschef Kurt Hansen
@konomiministeriet (formand)

Konsulent Annette Bjaland Andersen
Industriministeriet

Kommitteret Torsten Gersfelt
Skatteministeriet

Ministersekreteer Thomas Gregersen
Ministeren for @konomisk Samordning

Kommitteret Jgrn Barglum Jensen
@konomiministeriet

Konsulent Kaj Kjeersgaard
Arbejdsministeriet

Kommitteret Heinrich Schlebaum
Statsministeriet

Afdelingschef Lars Tybjerg
Finansministeriet

Departementschef Ole Zacchi
Boligministeriet

Efter departementschef Kurt Hansens dad den 18. maj 1988 indtradte
departementschef Jens Thomsen, @konomiministeriet, som formand
for udvalget i juli 1988. Efter folketingsvalget i maj 1988 og den
efterfalgende regeringsomdannelse udtradte ministersekretaer Thomas



- 11 -

Gregersen, Ministeren for @konomisk Samordning, af udvalget.
Kommitteret Jorn Bgrglum Jensen, @konomiministeriet, blev fritaget
for hvervet som medlem af udvalget i sommeren 1988. Kontorchef
Lars Axelsen (suppleant for Ole Zacchi), Boligministeriet, har
deltaget i en raekke af udvalgets mgder.

Sekretariat:

Specialkonsulent Niels Jgrgen Mau Pedersen
@konomiministeriet

Fuldmaegtig Lone Neerhgij
@konomiministeriet

Derudover har fuldmaegtig Ole Schnor, @konomiministeriet, medvirket
ved modelbefolkningberegningerne i kapitel 5.

Kontorfuldmaegtig Jeannie Jensen og overassistent Gitte Nyman
Nielsen, @konomiministeriet, har renskrevet beteenkningen og ar-

bejdsnotater hertil.

1.3 Udvalgets arbejde

Udvalget har afholdt 17 mader.

Udvalget offentliggjorde i september 1988 en midtvejsrapport inde-
holdende forelgbige overvejelser vedrgrende forslag til fremme af
den private opsparing. En raekke af disse forslag er medtaget i
betaenkningen.

Under udarbejdelsen af redeggrelsen har udvalget og dets sekretariat
gennem mgder, hgringssvar i forbindelse med midtvejsrapporten
m.v. veeret i kontakt med Assurandgr-Societetet, Danmarks Spare-
kasseforening, Den Danske Bankforening, Danske Investeringsfore-
ningers Feellesrepraesentation og Realkreditradet.
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Udvalget har afgreenset sit arbejde sdledes, at de stillede forslag
ber fremme den private opsparing pa en made, der af spareren
opfattes som et positivt incitament til gget opsparing. Med skatte-
reformens og Kkartoffelkurens indgreb over for lanefinansieret
forbrug er der gennemfart en reekke foranstaltninger, der stimulerer
den private nettoopsparing ved at modvirke gaeldsstiftelse.

Under udarbejdelsen af forslag til fremme af den private opsparing
har udvalget sggt at undgd overlapning med andet udvalgsarbejde
herunder iseer arbejdsmarkedspensionsudvalget.

Udover selve udarbejdelsen af opsparingsforslag har udvalget kon-
centreret arbejdet om at beskrive udviklingen i den personlige
opsparing og dens sammenszetning samt de faktorer, der ma antages
at pavirke denne udvikling. Udvalget har afstdet fra at vurdere
de samfundsgkonomiske virkninger af en @get opsparing pa eks-
empelvis beskeeftigelse, investeringsaktivitet og skattegrundlag.

Kgbenhavn, den 16. august 1989

Jens Thomsen Annette Bjaland Andersen
(formand)
Torsten Gersfelt Kaj Kjeersgaard
Heinrich Schlebaum Lars Tybjerg
Ole Zacchi

Niels Jargen Mau Pedersen Lone Neerhgij



KAPITEL 2

SAMMENFATNING OG KONKLUSION

| neerveerende beteenkning er udvalgets beskrivelser og analyser af
opsparingsforhold samlet i kapitlerne 3-7, og forslag og overvejelser
i kapitel 8.

2.1. Sammenfatning

1. | det farste kapitel (kapitel 3) belyses opsparingspro-
blematikken med udgangspunkt i hvilke motiver, der pa individniveau
kan antages at ligge bag opsparingsdispositioner. Disse motiver,
bl.a. gnsket om en passende fordeling af forbruget over livsforlgbet
og gnsket om ved opsparing at afbgde gkonomisk usikkerhed, far
indflydelse pa hvilke faktorer der er bestemmende for den samlede
samfundsmazessige opsparing. Befolkningens aldersfordeling far saledes
ifglge flere undersggelser en veesentlig betydning for opsparingens
starrelse pd langt sigt. Foreliggende analyser tyder endvidere pa,
at indretningen af det sociale system har en langsigtet effekt pa
opsparingens starrelse i det omfang systemet medfarer, at behovet
for opsparing ved indkomstnedgang eller -bortfald reduceres. Her-
under spiller udformning af skattesystemet en rolle. Inden for en
kortere tidshorisont er opsparingen endvidere kraftig pavirket af
konjunktur- og inflationsforhold og - ikke mindst - af kapital-
markedsforhold, dvs. rentens hgjde og kreditvilkar i gvrigt.

Resultaterne vedr. iseer kapitalmarkedets betydning for opsparingens
stgrrelse kan benyttes til en vurdering af, om foranstaltninger til
opsparingsfremme vil bidrage til den samlede samfundsmaessige
opsparing. Under forudseetning af at eventuelle offentlige udgifter
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i form af tilskud fuldt finansieres ved besparelser eller nye ind-
teegter, kan det konkluderes, at der kan forventes en vis positiv
virkning p& den samlede opsparing af opsparingsfremme. Tilskud
til visse former for opsparing, som raekker frem til og med 1988,
vil sdledes @ge den gennemsnitlige forrentning af den samlede
opsparing, og endvidere vil bindinger pa midlernes anvendelse
pavirke opsparingen positivt. Hvor meget nyopsparing der fremkaldes,
er dog vanskelig at opggre, idet der i et vist omgang vil ske en
omflytning af midler fra eksisterende opsparingsindestaende til
preemierede opsparingskonti.

2. Der gives (jfr. kapitel 4) en statistisk beskrivelse af
udviklingen i opsparingen, som raekker frem til og med 1988. Indled-
ningsvis ses der pa forlgbet af den private og den offentlige opspa-
ring siden 1950. Det konkluderes her, at hverken den offentlige
eler den private opsparing -malt i forhold til bruttofaktorind-
komsten - i de seneste ar er ndet op pa det niveau, som gjaldt
fra begyndelsen af 1950'eme og frem til den farste oliekrise i 1973.

Betragtes specifikt den private opsparing fra sidst i 1970’erne
konstateres ganske voldsomme udsving, som synes at have sammen-
heeng med konjunktursvingninger, forskydninger mellem Ilgn og
erhvervsindkomst og forekomsten af formuegevinster og -tab. En
vis forggelse af efter-skat renten i de allerseneste &r kan, jfr.
ogsa kapitel 3, have veeret medvirkende til en forbedring i opspa-
ringsniveauet. Derimod kan forskydninger i befolkningens aldersmaes-
sige fordeling ikke forklare opsparingsbevaegelseme.

Endelig foretages en international sammenligning af husholdnings-
sektorens opsparingskvote. Det konkluderes, at Tyskland og Japan
har kunnet opretholde en hgj opsparingskvote. Derimod har bl.a.
Norge, Sverige, UK og USA - udover Danmark - i de senere ar
veeret karakteriseret ved et lavt opsparingsniveau i den personlige
sektor og gennemgdende et fald i opsparingskvoten i 1980'eme.
Danmarks situation med en lavere opsparing i husholdningerne i
de senere ar end gvrige OECD-lande, herunder ogsa andre “opspa-
ringssvage" gkonomier som de gvrige nordiske lande, og en meget
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lang periode med betalingsbalanceunderskud understreger dog Dan-
marks seerligt alvorlige opsparingsproblemer.

3. Herefter ses der pa fordelingen af de ikke-erhvervs-
maessige aktiver og passiver. | den fgrste del af kapitel 5 belyses
skatteydernes portefglie af formue og geeld fordelt pa en reekke
poster. Det fremgér, at de samlede nettoformuer er et produkt af
betydelige bruttoposter pa aktiv- og passivsiden. Selv om vaesentlige
dele af nettoformuerne er forholdsvis fast placeret i bl.a. ejendoms-
aktiver og realkredit -og pantebrevsgeeld, ma det ogsa formodes,
at der er veesentlige omflytningsmuligheder mellem andre aktiv-
0g passivposter.

| den anden del af kapitlet undersgges specifikt for aktier og obliga-
tioner hyppigheden af ejerskab hos personer fordelt pa indkomst-
grupper, aldersgrupper samt sociogkonomiske grupper. Som forventet
er besiddelsen af sével aktier som obligationer skeevt fordelt, med
forholdsvis langt flere aktie- og obligationsejere blandt midaldren-
de/eeldre, personer med hgjere indkomster samt selvsteendige, direk-
tarer og funktionserer i forhold til yngre, lavindkomstgrupper og
arbejdere. Af undersggelsen fremgar det dog pa den anden side,
at der findes en hel del "smaaktionzerer’, og at aktiebesiddelse
hos yngre i gvrigt synes mere udbredt end obligationsbesiddelse.

4, De opsparingsfremmende ordninger, som eksisterer-
og har eksisteret - i Danmark beskrives neermere i kapitel 6. Med
den valgte afgraensning af opsparingsfremme findes der fglgende:
indekskonti, bgrneopsparing, selvpensionering, livsforsikring med
begreenset fradragsret, etableringskonti, boligsparekontrakter, uddan-
nelsesopsparing samt kapitalpension. Der er foretaget en opggrelse
af den samlede nettoopsparing i de naevnte ordninger, ekskl, kapi-
talpension og livsforsikring med begreenset fradragsret. Nettoop-
sparingen er her fastlagt som nettoudbetalinger tillagt rentetil-
skrivning, hvilket selvsagt ikke ngdvendigvis modsvares af en
tilsvarende nyopsparing (eller "meropsparing”) for den samlede
private opsparing. Af opgerelsen fremgar det, at der i disse ord-
ninger i den sidste snes ar har veeret tale om en jeevn stigning i
den samlede arlige nettoopsparing, men dog med tendens til stag-
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nation og i fald i de allerseneste &r. Malt i procent af de private
disponible indkomster har den arlige opsparing under opsparingsfrem-
me veeret relativ stabil siden 1975, men med fald i de seneste &r.
Nettoopsparingen i de opsparingsfremmende ordninger under ét er
ligeledes gadet vaesentlig tilbage i forhold til den samlede opsparing
i ordninger, hvori ogsa pensionsopsparing i forsikringsselskaber og
pensionskasser indgar. Ses der pa de enkelte ordninger fremkommer
et meget ujsevnt forleb over arene, hvilket synes at demonstrere,
at omfanget af opsparingen er tydeligt pavirket af de skattemaessi-
ge/preemieringsmaessige vilkar, som har undergaet mange aendringer
i perioden.

| kapitlet angives endvidere statistik for antal konti, og for de
statslige udgifter ved visse ordninger.

P& grundlag af et specielt udtreek fra Danmarks Statistiks 1981-
forbrugsundersggelse vises fordelingen af indbetaling til opsparings-
fremme pa forskellige befolkningsgrupper. Det bemzerkes bl.a. at
der indbetales mest til ordningerne i aldersgruppen 30-39 &r. End-
videre er der en positiv sammenhaeng mellem indkomst og starrelsen
af indskud. Forholdet mellem indskud og indkomst synes dog ret
stabil, nar der bortses fra relativt sma indbetalinger i de laveste
indkomstgrupper.

Endelig beskrives de forskellige karakteristka ved de enkelte
ordninger. Selv om der er visse feellestreek kan beskrivelsen give
et indtryk af, at det kan veere vanskeligt for den almindelige
borger at f& overblik over de forskellige muligheder.

5. | kapitel 7 foretages en beskrivelse af statsligt subsidi-
erede opsparingsordninger i udlandet. lkke mindst i Danmarks
nabolande er der en raekke opsparingsordninger, der ikke findes
herhjemme. For flertallet af opsparingsordningerne er der visse
restriktioner i form af eksempelvis loft over indbetalinger og
samlede akkumulerede opsparing samt krav om bindingsperiode.
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| flere lande subsidieres den personlige opsparing i veerdipapirer
ved, at staten yder et skattemeessigt fradrag eller fritager afkastet
for beskatning.

Det er i nogle lande muligt at foretage opsparing i arbejdspladsregi,
hvilket vil sige, at lgnmodtageren kan indgd en formaliseret aftale
med arbejdsgiveren om, at denne treekker et fast belgb for lgnud-
betaling og placerer dette for medarbejderen. Der kan eventuelt
veere betingelse om/mulighed for, at en del af opsparingen placeres
i aktier i den pageeldende virksomhed. Staten stetter ordningerne
med praemie eller skattefordel.

Statslig begunstigelse af (konto)opsparing i pengeinstitutter er
relativ udbredt i udlandet. | en raekke lande stetter staten denne
opsparingsform uden krav til opsparingsformal. Herudover subsidieres
bolig- og ungdomsopsparing i vidt omfang.

| Sverige og Tyskland findes gevinstopsparingsordninger, der er
blevet ret populeere. Ordningerne giver spareren mulighed for at
vinde en pengepreemie. | begge lande foretages opsparingen i penge-
institutter. | Sverige gar en del af renteafkastet til praemiepul-
jer, mens det i Tyskland er en del af selve opsparingen, der benyt-
tes til preemier.

2.2. Udvalgets forslag og overvejelser

| overensstemmelse med afgraensningen af udvalgets arbejde i
kapitel 1 er der ikke stillet forslag til fremme af opsparingen
inden for eksempelvis skatteomradet og arbejdsmarkedspensioner,
som er taget op i anden sammenhaeng. Der skal ggres opmaeerksom
pa, at udvalgets spillerum med hensyn til forslag herved er indsnzev-
ret meget betydeligt.

Udvalgets forslag og overvejelser falder i fire dele, jfr. pkt. 14
nedenfor.
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1) En samlet opsparingsordning for eksisterende og nye for-
malsbestemte opsparingsordninger.

Det foresldas at samle alle formalsbestemte ordninger i én ord-
ning, dels for at forenkle administrationen, dels for at lette og
effektivisere informationen om ordningerne. Der skal stadig opere-
res med forskellige opsparingsformal, som hver for sig kan udlgse
tilskud, men i gvrigt indbetales til samme konto, og med standar-
diserede betingelser vedr. mindste bindingsperiode (3 &r), maksimal
praeemieringsperiode (10 ar) og sterrelsen af den arlige opsparing
(mindst 1.200 kr. og hgjest 12.000 kr). Det kan overvejes ud fra
hensynet til forenkling kun at operere med én praemieringssats,
eller evt. lade denne afheenge af den overordnede prioritering af
formalene.

Udover de eksisterende preemierede opsparingsformal til bolig og
uddannelse kan der - med henblik pad at tilbyde et mere varieret
udbud af opsparingsmuligheder - peges pa preemieret

ungdomsopsparing, hvor unge mellem 15 og 25 ar opnar
preemiering uden betingelser om en bestemt anvendelse af
midlerne.

iveerksaetteropsparing til supplering af etableringskonto-
ordningen. Det skal veere muligt at f& udbetalt opsparede
midler pa denne ordning ogsa fer selve etableringen finder
sted, idet preemien dog farst udbetales efter etableringen,
opsparing til arbejdsmarkedsfraveer. En preemieret opsparing
vil her kunne benyttes som gkonomisk buffer ved et ind-
komstbortfald i forbindelse med efteruddannelse, sabbat-
perioder, nedsat arbejdstid og udvidet barsel.

2) Gevinstopsparingsordning

Udvalget foreslar, at der i Danmark skabes mulighed for at oprette
en gevinstopsparingsordning. En gevinstopsparingsordning, hvor
indskyderen i stedet for hele eller en del af renteindteegten far
chancen for at vinde en pengepraeemie, har haft betydelig succes i
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Sverige, og der er grundlag for at antage, at en dansk gevinstopspa-
ring i et vist omfang vil tiltraekke nyopsparing.

En gevinstopsparingsordning vil veere en konkurrent til bade det
kommende statslige lottospil og allerede eksisterende spil og lotte-
rier. P4 baggrund af undersggelsen i Lottoudvalgets betaenkning,
der viser, at Danmark ligger markant lavere med hensyn til spille-
aktivitet end de gvrige nordiske lande, kan dog fremfgres, at der
sandsynligvis vil veere plads til flere spil og lotterier i Danmark
far markedet meettes.

Den praktiske gennemfgrelse af en gevinstopsparingsordning ngd-
vendigger en seerskilt lov herom, samt en endring af markeds-
faringsloven. Dernaest skal der tages stilling til spargsmélet om
beskatning af preemierne, hvor udvalget ud fra provenuhensyn og
hensynet til andre spil og lotterier har overvejet forskellige model-
ler. Efter en samlet vurdering peger udvalget pd felgende model,
benaevntmodel 1:

1 Praemieudbetalingerne kan ikke fratreekkes af pengeinstitut-
terne som en renteudgift og praemierne gevinstbeskattes
(15 pct. med et bundfradrag pa 200 kr.) hos modtageren.

Med de nuveerende skattesatser vil denne model indebgere en mindre
statslig provenuforbedring. Endvidere har udvalget overvejet to
modeller benaevnt model 2 og 4, som stort set vil veere provenuneu-
trale:

2 Som model 1 men uden gevinstbeskatning.

4. Beskatning af preemieudbetalinger som kapitalafkast.

Endelig er beskrevet en model 3:

3: Preemieudbetalingerne gevinstbeskattes hos modtageren uden

begreensning i pengeinstitutternes fradragsret, og der
indfgres restriktioner i eksempelvis antal konti pr. person,
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maksimalt indestdende, maksimal praemiesum og antal prae-
mier under 200 kr.

Udvalget frardder dog model 3 pa grund af belastningen af stats-
finanserne og administrationsbyrden. De g@vrige modeller vil ogsa
indebaere en mere ligelig behandling i forhold til andre spil end
model 3.

3) Fremme af aktieopsparing

Begunstigelse af aktieopsparing kan motiveres ud fra gnsket om
at styrke aktiemarkedet. Endvidere kan der argumenteres for at
udbrede "aktiv' placering af opsparing til en stgrre del af befolknin-
gen. Der ger sig dog samtidig en del beteenkeligheder geeldende
ved stgtte til aktieopsparing, der vil omfatte bade danske og uden-
landske aktier. Det kan séledes diskuteres, om der er et veesent-
ligt behov for yderligere at fremme tilfarsel af risikovilig kapital
til danske virksomheder. Endvidere vil der kunne blive tale om
ret store omkostninger for staten. Det har her veeret foresldet at
reservere begunstiget aktieopsparing til lav- eller middelindkomster,
hvilket dog vil komplicere ordningen.

Udvalget har overvejet 2 muligheder for udformning af en aktie-
spareordning.

Preemieret aktieopsparing under eksisterende, formalsbe-
stemte opsparingsordninger

Dette vil indebaere, at opsparede midler under nuveerende opspa-
ringsordninger som noget nyt kan anbringes i aktier, aktieandele
og investeringsbeviser. De ofte betydelige kursudsving pa aktier
ger dog opsparing heri mindre hensigtsmeessig til formalsbestemt
opsparing.

Ikke-formaisbestemt aktiespareordning med delvis fradragsret
for indskud, hvor indskuddet alene placeres i aktier, aktie-
andele eller investeringsbeviser
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Fradraget kunne eksempelvis vaere pa 25 pct. af indskuddet, med
mindst 5 &rs binding af midlerne og greenser for minimalt og maksi-
malt fradragsberettigede indskud pa henholdsvis 1.200 og 12.000 kr.

4) Nedbringelse af omkostninger ved formueanbringelser i
veerdipapirer.

Udvalget geor opmeerksom pd, at der - iseer for mindre placeringer
- kan veere relativt betydelige handels- og deponeringsomkostninger
forbundet med kgb, salg og besiddelse af veerdipapirer. Muligvis
vil et oplysningsarbejde pa dette omréde veere gavnligt. Endvidere
har fglgende foranstaltninger veeret overvejet:

Gratis indskrivning og deponering af statspapirer

Besiddelsen af statspapirer er idag palagt relativt store omkostnin-
ger. Udvalget foreslar derfor gratis indskrivning og deponering af
statspapirer, saledes som det allerede er muligt for realkreditobliga-
tioner, aktier og investeringsbeviser. Merudgifterne ved forslaget
vil neeppe veere store (starrelsesordenen 10 mill. kr.).

Postordresalg af statspapirer

Der foreslas indfgrt et postordresalg af 8-10 dbne serier af stats-
papirer mod et gebyr, der deekker omkostningerne. Disse anslas at
kunne blive meget lave med et forenklet system. Til gengeeld vil
der ikke blive ydet nogen radgivning.

Direkte indskrivning af veerdipapirer i Veerdipapircentralen

Udvalget henleder opmeerksomheden pd, at en sddan mulighed er
beskrevet i beteenkning 793 fra 1977, men man valgte den decentrale
lgsning, der skennes at fungere meget sikkert. Udvalget har ikke
taget skridt til at gennemfgre konkrete overvejelser om aendringer
af systemet.






KAPITEL 3

OPSPARINGSMOTIVER OG BESTEMMENDE FAKTORER FOR DEN
PERSONLIGE OPSPARINGS STORRELSE

3.1. Indledning

Opsparingsproblematikken vil i det fglgende blive belyst med ud-
gangspunkt i den gkonomiske teori pa omrédet. Der vil i denne
forbindelse - jfr. afsnit 3.2 - blive taget udgangspunkt i hvilke
motiver, der kan antages at veere de dominerende for personernes
og husholdningernes opsparingsdispositioner. Selv om der her er
flere til dels konkurrerende teser i den fagegkonomiske litteratur,
synes der dog i vidt omfang at veere konsensus om, hvilkke opspa-
ringsmotiver der har starst indflydelse.

Idet der tages udgangspunkt i opsparingsmotiveme, er det muligt
at udsondre en reekke konkrete faktorer, som vil veere bestemmende
for den samlede opsparing pa samfundsplan foretaget af personer
og husholdninger. Disse faktorers relative betydning har veeret
gjort til genstand for en betydelig gkonomisk forskningsindsats,
som vil blive sggt belyst i afsnit 3.3.

Visse af de opsparingsdeterminerende faktorer er pavirkelige for
gkonomisk politik (f.eks. det disponible renteafkast ud af en given
opsparing), og har derfor interesse for bedgmmelsen af, om opspa-
ringsfremme kan opfylde sit mal om at gge den samlede opsparing.
| denne forbindelse m& ogsd den offentlige opsparing inddrages,
idet der ofte vil veere tale om et element af offentlig stette for-
bundet med opsparingsfremme. Disse emner behandles naermere i
afsnit 3.4.
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3.2. Motiver til opsparing

| dette afsnit beskrives de motiver den enkelte husholdning kan
formodes at have for at spare op (eller evt. "nedspare"), eller
med andre ord at afstd fra gjeblikkeligt forbrug til fordel for
aggede forbrugsmuligheder i fremtiden.

3.2.1. @nsker om en bestemt profil for forbruget over livsforlgbet
("livsforlgbshypotesen™)

Ifglge livsforlabshypotesen vil husholdningerne i deres forbrugs-
dispositioner sgge at opnd en optimal fordeling af forbruget over
livsforlabet under hensyntagen til starrelsen af den samlede livs-
indkomst. Det samlede forbrug over hele levetiden antages saledes
at svare til den samlede indkomst. Denne teori har siden sin frem-
komst i 1950'erne vundet almindelig udbredelse. | dag er den langt
den hyppigst anvendte som udgangspunkt for forsgg pa at forklare
forbrugs- og opsparingsadfaerd.?)

Det antages ofte standardmaessigt, at husholdningen gnsker en
nogenlunde jeevn fordeling af forbruget over levetiden, hvilket
med typisk relativt lave indkomster i de unge ar og i pensionspe-
rioden, men hgje indkomster i den midterste, erhvervsaktive periode
giver anledning til

negativ opsparing i de yngre aldersklasser i en uddannel-
ses/etableringsfase

positiv opsparing i den efterfglgende erhvervsaktive fase
med henblik pa afvikling af evt. geeld stiftet i tidligere perioder
0g opsparing til pension

nedsparing/forbrug af opsparing i pensionsalderen.

Forlgbet er skematisk illustreret i figur 3.1.

) Jfr. Modigliani og Brumberg (1954) samt omtrent analogt M.
Friedman (1957).
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Figur 3.1. Livsforlgbshypotesen for forbrug oa indkomst (princip-

skitse)

kr.

indkomst

negativ opsp. positiv opsp. negaliv opsp.

Selv om det er almindeligt at operere med en antagelse om jeevnt
forbrug over tidsforlgbet, kan der ogsa inden for teoriens rammer
opereres med et hgjere stort forbrug i visse perioder, hvor der er
seerligt behov herfor, f.eks. som fglge af etablering og bgrns forsgr-
gelse. Omvendt kan forbruget veere seerlig lavt i de eeldre alders-
grupper i det omfang keb af varige forbrugsgoder er "overstaet" i
den erhvervsaktive periode.z) Der kan ogsa veere tale om, at hus-
holdningen alt andet lige vurderer nutidigt forbrug hgjere end
fremtidigt forbrug (eller evt. omvendt), udtrykt ved en sakaldt
"tidspraefererence".

) Jfr. f.eks. Thurow (1969).
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Endelig kan livsforlgbshypotesen suppleres med en antagelse om,
at en vis del af livsindkomsten gnskes reserveret til arv til kommen-
de generationer.

Et mgnster for opsparingen med nedsparing i de yngre og eeldre
aldersklasser og opsparing herimellem kan bekreeftes af bl.a.
Danmarks Statistiks forbrugsundersggelse. Teoriens “gennemslag”
p& den faktisk konstaterede opsparing kan dog pavirkes af mulig-
hederne for at optage lan, jfr. naermere afsnit 3.3.3.

3.2.2. @nsker om at gardere sia mod gkonomisk usikkerhed

Ved siden af sgnskemne om at fordele forbruget pa en bestemt
made over levetiden antages den gkonomisk rationelle husholdning
seedvanligvis at foretage en vis "beredskabsopsparing”. Denne opspa-
ring skal mindske husholdningens gkonomiske afsavn i forbindelse
med

- indkomstbortfald/indkomstreduktion ved forskellige, pludselige
sociale heendelser som dgdsfald, sygdom og arbejdslgshed

- uforudsete forbrugsbehov, f.eks. som fglge af udskiftning af
varige forbrugsgoder, reparation af bolig m.v.

Endvidere kan en beredskabsopsparing begrundes i

- usikkerhed om levetidens leengde og pensioneringstidspunktet
og i det hele taget usikkerhed om leengden af de enkelte faser
i livsforlebet.3)

%) Jfr. Peter Birch Sgrensen (1988). Endvidere Skinner (1987), som
gé grundlag af empiriske undersggelser for USA har anslaet, at
eredskabsopsparingen meget vel kan udggre op mod halvdelen
af den samlede private opsparing i USA. Disse resultater kan dog
utvivisomt ikke umiddelbart overfares pa Danmark, som har et
anet skattesystem og socialt system end USA, jfr. neermere
afsnit 3.3.2.
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Opsparing som felge af usikkerhed om levetidens leengde kan selvsagt
veere vanskelig at skelne fra opsparing begrundet i et gnske om
at efterlade sig arv, jfr. det foregaende.

3.2.3. Forbrugsvaner og andre "motiver"

De ovenngevnte opsparingsmotiver spiller utvivisomt en veesentlig
rolle for den rationelle husholdning, som sgger at opnd starst
mulig velfeerd i livsforlgbet. Teorien bygger imidlertid pa en forud-
saetning om fuld forudseenhed og kendskab til savel fremtidige behov
som indkomster, idet der dog kalkuleres med, at visse pludselige
heendelser kan give anledning til en vis usikkerhed vedr. indkomster
og forbrugsbehov. | virkelighedens verden har det enkelte individ
formentlig ogsad en mere grundliggende usikkerhed m.h.t. sine egne
fremtidige behov og - ikke mindst - om mere strukturelle aendringer
i samfundsgkonomien, som vil pavirke f.eks. indkomstudviklingen.
Hertil kommer, at husholdningen ikke ngdvendigvis kan realisere
sine - ud fra liivsindkomstbetragtninger rationelt begrundede-
forbrugsgnsker som fglge af kreditbegraensning i perioder, hvor
forbrugsgnskerne overstiger indkomsterne, jfr. naermere afsnit 3.3.3.

Det er neerliggende at forestille sig, at husholdningen i disse situa-
tioner til en vis grad vil "resignere" og tilretteleegge sit forbrug
ud fra mindre rationelt begrundede motiver. | denne sammenhaeng
har isser forbruget som vanedannende veeret behandlet som en
mulig forbrugshypotese i faglitteraturen.) 1 relation til tilfaeldet,
hvor husholdningen som fglge af manglende kreditadgang har veeret
begreenset i sit forbrug i et kortere eller laengere tidsrum, er det
interessant, at forbrugsvaner opbygget i denne periode ifaglge teorien
skulle kunne registreres pa forbruget - og dermed opsparingen -
0gsa efter kreditbegraensningen er haevet.

Denne tese - og andre mere psykologisk begrundede hypoteser -
har desveerre den store ulempe, at de vanskeligt lader sig statistisk

% Jfr. Houthakker og Taylor (1970) og Brown (1952). Med analogi
hertil endvidere Duesenberry (1949)
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eftervise, hvilket dog selvsagt ikke forhindrer, at de anferte forhold
kan spille en vaesentlig rolle for husholdningernes dispositioner.

3.3. Faktorer som bestemmer udviklingen i den personlige opspa-
rin

Det er ikke muligt alene ud fra de omtalte overordnede opsparings-
motiver og hypoteser for den enkelte husholdnings adfeerd at fast-
leegge udsagn om starrelsen af den samlede personlige opsparing
pa samfundsplan. Med udgangspunktet i teorierne fra foregaende
afsnit i kombination med vaesentlige treek ved gkonomien sasom
befolkningsstruktur, kapitalmarked, konjunktur m.v., kan der derimod
isoleres nogle faktorer, som kan forventes at veere afggrende for
opsparingens sterrelse og udvikling pad samfundsplan. Det drejer
sig om demografiske forhold og @gkonomiens veekstrate, det sociale
sikringssystem og skattesystemet, faktorer med neer tilknytning til
kapitalmarkedet (afkast og kreditvilkar), faktorer med sammenhaeng
til  samfundsgkonomiens udvikling (konjunktur og ledighed samt
inflation), samt visse andre mulige determinanter for forbrug og
opsparing (bl.a. indkomstfordeling).

Nogle af disse faktorer - befolkningsforhold og socialt sikringssy-
stem - har iszer relevans for opsparingens udvikling pa langt sigt,
hvorimod bl.a. kapitalmarkedsforholdene i hgjere grad kan have
betydning for de aktuelle, kortsigtede beveegelser.

3.3.1. Demografiske forhold og gkonomisk vaekst

Hvis der som forudset i livsforlgbsforklaringen af husholdningernes
forbrug er systematiske forskelle i opsparingen i de forskellige
aldersgrupper, ma de demografiske faktorer tilleegges en betydelig
veegt til forklaring af opsparingens starrelse. Disse faktorer kunne
iseer veere:

befolkningens aldersfordeling
- den typiske pensionsalder
levetidens leengde

- kvinders erhvervsdeltagelse.
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Saledes skulle eksempelvis en meget "ung" befolkning - eller en
befolkning med mange eldre - generere en forholdsvis lav opsparing
pa samfundsplan, medens en gkonomi med en stor del af befolknin-
gen i de erhvervsaktive aldersklasser skulle preestere en relativ
stor samlet opsparing. Erhvervsdeltagelsen i de erhvervsaktive
aldersklasser matte i den forbindelse antages at spille ind, ligesom
den typiske pensionsalder og den gennemsnitlige levetid til bestem-
melse af leengden af de enkelte relevante perioder i livsforlgbet
med henholdsvis "lav' og "hgj' opsparing matte spille en central
rolle.

Endvidere ma gkonomiens veekstrate inddrages som forklarende
faktor for den samlede personlige opsparing, hvis livsforlgbshypote-
sen geelder som opsparingsforklaring pa husholdningsplan. | en
stationaer ligevaegts-gkonomi uden veekst vil der sdledes praecis
veere ligevaegt mellem den opsparing der praesteres af de erhvervs-
aktive, og den negative opsparing der foretages af unge og eeldre,
hvorimod der i en vaekstgkonomi kan opsta forskelle mellem de
erhvervsaktives opsparing og de ikke-erhvervsaktives nedsparing.”)

En lang reekke udenlandske undersggelser har sggt at godtggre de
demografiske forholds og den gkonomiske veeksts betydning for
den samlede personlige og private opsparing, hvor fremgangsmaden
typisk har veeret at sammenligne den gennemsnitlige opsparing
over en arreekke imellem visse udvalgte lande, og herefter sage
forskellene forklaret ved de naevnte faktorer. Nogle studier har

°) Det antages normalt, at veekst i gkonomien ifglge life-cycle
modellen treekker i retning af positiv aggregeret opsparing,
idet de erhvervsaktive opsparer ud af en stgrre livsindkomst
end de @eldre forbruger ud af. Dette resultat kan do? blive
usikkert i det omfang husholdningerne i deres aktuelle forbru
tager hgjde for en almindelig indkomstveekst, jfr. Farrell (1970
og Koskela og Virén (1984).
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endog segt at pavise, at demografi og veekst skulle overskygge
alle andre mulige opsparingsdeterminanter i betydning.®)

Her overfor star dog andre undersggelser, som pdviser, at man
langt fra alene kan basere sig pa de demografiske faktorer til
forklaring af internationale forskelle i opsparing. Endvidere er
det vanskeligt at forklare de enkelte landes absolutte niveau for
personlig opsparing ud fra demografi.

Alt i alt er der meget der tyder pd, at opsparingsforskelle péa
lang sigt og mellem starre lande/landegrupper for en vaesentlig
dels vedkommende forklares ved veekstforskelle og forskelle i
alderssammenseetning. Mere usikkert er det, om opsparingsforskelle
mellem f.eks. de enkelte vesteuropeeiske lande lader sig forklare
tilfredsstillende alene ved disse faktorer, og under alle omsteendighe-
der kan demografi og veekst ikke begrunde de mere kortsigtede-

® Et aktuelt, markant eksempel herpd er Horioka (1988?, hvis
studium danner grundlag for Det gkonomiske Ré&ds analyse af
opsparingen i Det gkonomiske Rad (1988). Ifalge Horiokas bereg-
ninger er vaekst/demografi helt dominerende i betydning som
forklaring pa Japans internationalt set meget betydelige private
opsparing, som beregnes uden indgreb at ville falde markant i
de nezeste artier ved et stigende antal eeldre. Herover for stér
bl.a. Koskela og Virén (1989), som papeger betydelige datafor-
tolkningsproblemer i forbindelse med den statistik, der anvendes
i studier analoge til Horiokas (i det konkrete tilfeelde Graham
(1987)'s analyser), 0? konstaterer en manglende robusthed i
estimationerne. Koskela og Virén slutter heraf, at brugbarheden
af life cycle tilgangsvinklen til forklaring af internationale opspa-
ringsdifferencer er tvivisom. Endvidere kan bl.a. henvises til
Feldstein (1980a), Koskela og Virén (1983), Graham (1987) og
Pélsson (1988). Sidstnaevnte forklarer starstedelen af forskel-
len i privat opsparing mellem Sverige og henholdsvis OECD-
landene (som helhed) og Japan ved demografi og veekst under
anvendelse af Horiokas estimerede model, hvorimod et forsgg
pa forklaring af forskellen mellem Sveriges og USA's opsparing
mislykkes. Endelig skal nsevnes et nyt OECD-papir (Auerbacn
et al, 1989), der I en generel ligeveegtsmodel med overlappende
generationer beregner et betydeligt fald i den nationale opsparing
I 4 lande i de falgende 50-60 &r som falge af demografiske
forskydninger. Det bgr dog bemaerkes, at der for 3 af 4 lande
ma gares nogle ret utraditionelle antagelser vedrgrende hushold-
ningernes praeference for nutidigt i forhold til fremtidigt forbrug
(en steerk neﬁativ tidspraeference) for at kunne simulere modellen
med tilfredsstillende resultater i estimationsperioden 1960-1985.



-3 -

ofte betydelige - fluktuationer i den personlige opsparing, jfr.
ogsa det falgende kapitel 4, afsnit 4.3.5.

3.3.2. Udbygning af det sociale system oa det personlige indkomst-
skattesystem

Styrken af motiverne til at spare op til sikring af stabile forbrugs-
muligheder over livsforlgbet, jfr. savel livsforlgbshypotesen som
tesen om en beredskabsopsparing ved indkomstbortfald, vil veere
afheengig af det sociale system og det personlige indkomstskatte-
system. Hvis det offentlige saledes sgrger for en vis kompensation
for manglende indkomster i tilfeelde af eksempelvis ledighed, sygdom
og pension, og skattesystemet er indrettet sdledes, at de absolutte
far-skat indkomstforskelle indsnzevres efter skat, ma dette antages
at have en negativ indflydelse p& den private opsparings starrelse’).
Endvidere er beskatningen af kapitalindkomst i forhold til gvrig
indkomst af veesentlig betydning.

Overvejelser om endringer i det sociale system og maske iseer
skattesystemet kan indgd i en langsigtet opsparingsfremmende
litik.¢

| litteraturen har der i seerlig grad vaeret fokuseret pa virkningerne
p&d den private opsparing af et skattefinansieret pensionssystem
(sékaldt “pay-as-you-go"-finansieret system, hvor de udbetalte
pensioner i et givet ar skattefinansieres i det pageeldende &r)
kontra et fondsfinansieret system (hvor der er en individuel, ak-

") Der kunne i denne forbindelse opstd en form for generationsef-
fekt i opsparingen derved, at nye generationer i en vis alders-
klasse som folge af fx. et bedre socialt system i dag kunne
teenkes at have en lavere opsparingskvote end de tilsvarende
generationer for 20 eller 30 &r siden.

% Den i 1989 pabegyndte afhjeelpning af samspilsproblemer kan
anskues ud fra denne synsvinkel. De i Planen af maj 1989 fore-
sldede seenkninger af ~kapitalindkomstbeskatningen = skal ogsa
neevnes, jfr. afsnit 3.3.3.1.
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tuarisk sammenhzeng mellem en persons indbetalinger til pensions-
ordningen og udbetalinger fra denne).®)

Ses der forenklende pa virkningen pa den private opsparing af at
indfgre et skattefinansieret pensionssystem i en situation uden
pensionssystem, vil der i en livsforlgbssammenhaeng principielt
skulle vurderes to forhold (der ses bort fra de afledte virkninger
af samtidige skatteforhgjelser og indfarelse af offentlige pensioner)

1) de erhvervsaktives motiv til at spare op sveekkes, idet (en
del af) deres forbrugsbehov som pensionister vil deekkes af de
offentlige ydelser, lige som opsparingsevnen sveekkes ved den
steerkere beskatning. Dette virker i retning af lavere privat
opsparing.

2) | det omfang de erhvervsaktive opretholder deres private pen-
sionsopsparing far de "rad" til at lade sig pensionere i en yngre
alder, fordi det offentlige fra et vist tidspunkt treeder til med
en offentlig pension.

Alt i alt kan 1) antages at dominere 2), saledes at virkningen af
et offentligt pensionssystem - i det mindste i en veekstgkonomi -
vil veere en lavere privat og lavere samfundsmaessig opsparing.‘o)
Med et skattefinansieret pensionssystem vil der sdledes - medmindre
den offentlige opsparing @ges modsvarende - ikke veere plads til s&
hgjt et investeringsniveau. Endvidere indebserer det skattefinan-
sierede system, at store argange "vinder" fra sma argange.

Tilbgjeligheden til en lavere samfundsmaessig opsparing geelder dog
ikke, hvis man kan antage, at gkonomien bestar af "ultra-rationelle"
individer, som i deres aktuelle gkonomiske dispositioner tager hensyn
til fremtidige skattekrav (det "Ricardianske aekvivalensteorem", jfr.
nedenfor afsnit 3.6).

%) Se f.eks. Petersen (1986).
Loy Jfr. Feldstein (1980 a) samt Sturm (1983).
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Alt i alt er der formentlig holdepunkter for at antage, at det
sociale system - med analysen for indfgrelse af et skattefinansieret
pensionssystem som model - som helhed tenderer til at reducere den
private opsparing.'') Dette geelder s& meget mere, nir man tager
hensyn til, at det sociale system ikke blot kan svaekke motivet til
at spare op til visse, nogenlunde forudsigelige, indkomstbortfald,
men ogsa mindsker den generelle usikkerhed vedr. indkomst og
dermed behovet for beredskabsopsparing.

3.3.3. Kapitalmarkedsforhold

Hvis husholdningen skal kunne opnd den gnskede, jeevne fordeling
af forbruget over levetiden, som livsforlgbshypotesen lsegger op
til, er det ngdvendigt at forudseette et kapitalmarked, hvor der
uden vanskelighed kan optages lan i visse dele af livsforlgbet (de
yngre ar) og placeres opsparing i andre dele. Fungerer kapitalmar-
kedet ikke tilstreekkeligt godt i denne henseende, kan det influere
pa& opsparingen, typisk i retning af mere (tvungen) opsparing (mindre
nedsparing) i de unge &r end g@nsket. Endvidere er selve rentens
starrelse afggrende for de gkonomiske omkostninger eller gevinster
ved at "flytte indkomst" mellem perioderne, ligesom veerdien af
formuen pavirkes af rentesendringer. (Jfr. virkningerne af det
betydelige rentefald i Danmark siden 1982 som neermere omtalt i
kapitel 4, afsnit 4.3.5.).

Af analytiske arsager sondres der i det fglgende mellem bevaegelser
i renten og kreditadgangen, selv om en sadan skelnen ofte i praksis

vil veere vanskelig.

3.3.3.1. Bevaegelser i renten

Den rentestarrelse, som er mest relevant for husholdningernes
opsparings- og forbrugsdispositioner, er renten efter skat, d.v.s.
det disponible afkast i tilfeeldet med positiv opsparing og efter-

1) Litteraturen er dog ikke entydig p& omrddet. Jfr. Feldstein

(1980 a), men ogsa Deaton (1977).
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skat lanerenten for lantagere. Endvidere kan der evt. korrigeres
for forventet inflation, hvis det er den forventede realrente frem
for den nominelle rente, forbrugerne disponerer i henhold til.

Det er klart, at den gkonomiske politk kan @ve steerkt indflydelse
pa den relevante rentestarrelse i det omfang den pavirker markeds-
rente og inflationsforhold, eller mere direkte via kapitalindkomst-
skatter og evt. rentestgtte, preemiering m.v.

Det kan ikke umiddelbart afgares fra teoretisk hold, hvorvidt en
beveegelse i efter-skat renten, f.eks. en varig stigning, vil gge eller
mindske opsparingen. Principielt gor tre effekter sig geeldende

12

en "substitutionseffekt” som begrundes i, at det er blevet
relativti mere fordelagtigt at spare op i indeveerende periode
og forbruge senere, nar de fremtidige forbrugsmuligheder,
der opnas herved, sammenlignes med den gjeblikkelig ind-
skraenkning af forbruget, opsparingen giver anledning til.
Denne effekt vil altid treekke i retning af sterre opsparing
ved hgjere rente

en "indkomsteffekt" som skyldes, at en vis belgbsmaessig
opsparing giver anledning til en stagrre fremtidig formueind-
komst ved en hgjere rente, eller - for lantagere - starre
fremtidige renteudgifter. Denne aendrede livsindkomst ma
normalt formodes at give mindre opsparing i sdvel indeveerende
som kommende perioder, hvor husholdningen er nettokre-
ditor, men stgrre opsparing, hvor husholdningen er nettodebitor
en “formueeffekt'12) som skyldes, at veerdien af husholdnin-
gens aktiver, herunder den diskonterede veerdi af fremtidige
arbejdsindkomster ("Human capital’) og af fastforrentede
fordringer reduceres ved en stigende rente pa grund af en
stigende diskonteringsfaktor. Denne effekt vil for nettokre-

J(flr981g)]”io og Contesso (1986), og Beach, Boadway og Bruce
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ditorer fgre til en starre opsparing ud af den lgbende ind-
komst.13)

For nettodebitorer vil de to farstnaevnte effekter normalt traekke
i samme retning, d.v.s. i retning af et lavere forbrug eller mindre
nedsparing ved en hgjere rente; men for nettokreditorer vil ind-
komsteffekten kunne modvirke den positive effekt pa opsparingen
af substitutions- og formueeffekten. Effekten af en renteaendring
vil sandsynligvis ogsd kunne veere forskellig mellem de enkelte
aldersklasser. Yngre vil sdledes kunne pavirkes mere af en rente-
&endring end aeldre, dels som fglge af en kraftigere formueeffekt,
fordi de yngres arbejdsindkomster for en dels vedkommende ligger
langt ude i fremtiden, dels fordi substitutionseffekten vil veere
svag for eeldre mennesker med begreensede mangvremuligheder i
forbruget.*®)

Til afklaring af hvilke af de naevnte faktorer, der virker kraftigst,
er i tidens lgb gennemfart et stgrre antal undersggelser, omend
der ikke netop foreligger opgerelser for Danmark. Det ma konklu-
deres herfra, at der er et statistisk belaeg for en positiv opsparings-
reaktion fra en rentestigning, men samtidig meget omdiskuteret hvor
kraftig denne effekt er. | bilag 5 til formueskatteudvalgets rap-
port'®) er der taget udgangspunkt i en opsparingselasticitet m.h.t.
renten pad 0,4, d.v.s at en stigning i efter-skat renten pd 1 pct.
af renten betyder en opsparingsforggelse pa 0,4 pct.16)

13) i, ogsd om konjunkturafledede formueeffekter afsnit 3.4
nedenfor.

4y se L Summers (1981) samt Tullio og Contesso (1986)

19 Beteenkning nr. 1136/marts 1988.

%) | det nyeste, omfattende studium af Tullio og Contesso (1986)
undersgges 8 lande: Belgien, Frankrig, Italien, Japan, Sverige,

England, USA og Tyskland.
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3.3.3.2. Kreditvilkar

Kreditvilkdrene er iseer interessante i en opsparingssammenhaeng i
det omfang de indebaerer begreensninger i mulighederne for at
lane til forbrug. Dette kan eksempelvis ske ved:

generelt manglende eller ringe mulighed for laneoptagelse til
forbrug i de yngre ar pd grund af beskedne muligheder hos
l&ntageren for at tilbyde sikkerhed

lovmaessigt fastsatte krav til finansieringen af forskellige
goder i retning af at sikre en vis kontant betaling. F.eks.
krav til udbetalingen ved kreditkgb, betingelser for og be-
greensninger i realkreditfinansiering ved boligkeb m.v. | for-
bindelse med kgb af bolig og tilbagebetaling af geeld heri
bemeerkes i gvrigt, at tilbagebetaling af geeld ofte vil have
karakter af "tvangsopsparing”, idet husholdningen ikke-
eller kun vanskeligt - kan finansiere afdrag og renter ved nye
l&n

bindinger af forskellig art p& husholdningernes likviditet.
Bunden opsparing er et indlysende eksempel, men endvidere
er der bundet meget betydelige midler i pensionsordninger,
hvor indbetalingerne oftest er fastlagt ifalge overenskomster,
og hvor de indbetalte belgb normalt ferst kan haeves ved
pensionering og ikke kan belanes. Endelig indebaerer skatte-
begunstigede opsparingsordninger ogsa binding af likviditet
éngangsomkostninger ved optagelse af lan, som kan veere
relativt store for mindre lan

Det er oplagt, at forskelige former for likviditetshinding kan
veere - og i vidt omfang er - operationelle midler i den gkonomiske
politik for at fremme opsparing. | den forbindelse bgr man veere
opmzerksom pa, at der kan veere et velfeerdstab forbundet med, at
husholdningerne ikke kan agere frit.

Det er ogsda pa dette omrdde vanskeligt at opstille statistiske
tests for effekten af likviditetsrestriktioner, idet problemet bl.a.
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er, hvorledes der kan opstilles et summarisk mal for restriktionernes
omfang. 17)

De nyeste empiriske undersggelser tyder dog pa, at begreensninger
i husholdningernes likviditet har en betydelig, positiv indflydelse
pa den samlede opsparings stgrrelse. Udenlandske undersggelser
ansldr saledes, at mindst 20 pct. af forbruget ikke falger en al-
mindelig life-cycle hypotese, men er konsistent med en likviditets-
begreenset forbrugsadfzerd.'®)

3.3.4 Konjunkturforhold og ledighed

Den gkonomiske usikkerhed, som opleves af de enkelte husholdnin-
ger, kan som naevnt antages at spille en veesentlig rolle som opspa-
ringsmotiv. Hermed bliver en reekke variable med tilknytning til
konjunktursituationen relevante. Der kan bl.a. veere tale om:

usikkerhed i relation til starrelsen af de fremtidige arbejds-
indkomster, herunder usikkerhed m.h.t. mulighederne for at
undga ledighed

7y o empiriske undersggelser har man bl.a. forsggt at modellere
likviditetsbegreensninger ved en "rentemarginal’, hvor likvidi-
tetsbegreensningeme kommer til udtryk ved at l&neomkostnin-
gerne overstiger renteafkastet af positiv opsparing i et vist
omfang, jfr. bl.a. King (1986). Jfr. i gvrigt Hamalainen (1981)
og Flemming (1979).

%) Ifglge Hall & Mishkin (1982), Blundell (1988) og Vastrup
(1988). Hall og Mishkins undersegelse vedrarer forbrugets
reaktion pa transitoriske indkomsteendringer. Udsagnet om,
at mindst 20 pct. af forbruget reagerer pa transitoris (mldler-
tidig) indkomst (konsistent med at husholdningerne i disse
tilfeelde er kredltbe?raensede) fremkommer, skant der specifikt
ses pa den del forbruget der bestar af fadevarer, som a
priori ma formodes at veere relativ upawrkehg for transitorisk
indkomst. Jfr. endvidere Koskela og Virén (1984), Hamaleinen
(1981) og Lehmussaari (1989).
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usikkerhed pa kapitalmarkederne, som kan pavirke adgangen
til kredit,"™) jfr. i gvrigt det foreg&ende afsnit

aendringer i formuerne, bl.a. i form af friveerdier i ejerboliger,
i forbindelse med aendrede konjunkturforhold.

Konjunktursituationen som forklarende faktor for opsparingens
starrelse er selvsagt mest relevant nar der er tale om det korte
sigt. Saledes vil en stigning i opsparingen, som skyldes en lavkon-
junktur, normalt redresseres til et lavere niveau, nar konjunkturerne
vender.

P& danske data er det statistisk eftervist, at ledighedsrisikoen
forstaet som starrelsen af indkomsttabet ved evt. ledighed indgar
med positivt fortegn til forklaring af en sterre opsparing.20)

3.3.5 Inflation

Udviklingen i inflationen behandles almindeligvis seerskilt som en
opsparingsbestemmende faktor. Som forklarende faktor kan infla-
tionen bade veere interessant pa langt og pa kort sigt.

To modstridende hypoteser for opsparingsvirkningen af et skift i
inflationstakten - eksempelvis en lavere inflation - kan opstilles.

P& den ene side kan det formodes, at en reduceret inflationstakt
vil give starre tiltro til, at en given opsparings realveerdi fremover
kan opretholdes eller forgges. Dette vil, hvis der er en positiv
sammenhaeng mellem opsparingsafkast og opsparingens stgrrelse,
isoleret set gge opsparingen.

P& den anden side vil en lavere inflationsrate - med mindre den
beror pa en depressiv gkonomi og stor arbejdslgshed - saedvanligvis
veere forbundet med en mindre usikkerhed i gkonomien, og dermed

19) Ufr. King (1986) og Danmarks Sparekasseforening (1986).

20) ' Se Christensen (1987).
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en mindre opsparing, jfr. "beredskabsmotivet'. | samme retning
virker det hvis forbrugerne er genstand for "pengeillusion”, dvs.
safremt de opfatter en lavere prisstigningstakt som en reel udvidelse
af deres forbrugsmuligheder, og herved ikke tager i betragtning
at de almindelige indkomststigninger maske reduceres tilsvarende.
Endelig kan en lavere inflation via en renteeffekt forage veerdien
af den finansielle formue, hvilket ogsa pavirker opsparingen negativt,
jfr. ogsa afsnit 3.3.3.

Der synes at veere veesentlig forskel pa inflationens pavirkning af
opsparingen, afhaengig af om der er tale om en forventet eller
ikke-forventet inflation®*) 22).

3.3.6 Andre forklaringer

De indtiil nu gennemgaede opsparingsforklaringer udger ikke en
udtemmende liste, og et par gvrige bar neevnes.

3.3.6.1. Det Ricardianske aekvivalensteorem

Det sdkaldte "Ricardianske askvivalensteorem®23) har spillet en vis
rolle i opsparingsdiskussionen de seneste 10-15 ar. Tesen gar ud
pa, at husholdningerne forudsezettes at besidde en sadan grad af
gkonomisk indsigt og rationel tankegang, at de i det store og
hele vil forudsige konsekvenserne af en given gkonomisk politik
pa de fremtidige skattebyrder. Eksempelvis vil en kraftig under-
budgettering af statsfinanserne som led i en ekspansiv finanspolitik
ifalge teorien ikke f& nogen effekt, idet befolkningen vil indse,

21 ) Jfr. Deaton og Blinder (1985) og diskussionen i Danmarks
Sparekasseforening (1986).

22) | et aktuelt studium af Skinner (1988) estimeres et betydelgt
velfeerdsmaessigt tab i forbindelse med usikkerhed vedrgrende
beskatningen, bl.a. i sammenhaeng med konsekvensen af aendrin-
ger i kapitalbeskatning ved inflationsforarsagede rentebeveegel-
ser.

23y Jfr. Barro (1974), Burbidge (1983), Kormendi (1984) m.fl.
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at det statslige underskud vil skulle finansieres ved skatter far
eller siden, hvorfor de g@ger den private opsparing svarende til
det offentliges nedsparing. Et hurtigt blik pd OECD-landenes hen-
holdsvis private og offentlige opsparingsbalancer kunne give indtryk
af en sadan sammenhzeng, og saledes statte hypotesen. Der er dog
efterhanden i faglitteraturen nogenlunde enighed om, at det Ricar-
dianske eekvivalensteorem i det mindste kun kan forklare en mindre
del af beveegelserne i den private opsparing:**)

3.3.6.2. Indkomstfordelingen

Desuden skal naevnes indkomstfordelingen som en mulig opsparings-
forklaring.

Der kan her argumenteres for, at aendringer i den personlige ind-
komstfordeling mellem befolkningsgrupperne kan begrunde bevaegelser
i den samlede personlige opsparing. Dette vil veere tilfaeldet i det
omfang, der er permanente forskelle pa opsparingskvoterne for
hgj- og lavindkomstfamilier. Noget saddant vil dog ikke veere i god
overensstemmelse med den rene livsforlgbshypotese med mindre
man kan antage, at tilbgjeligheden til at efterlade sig arv stiger
forholdsvis hurtigt ved stigende indkomster.

Mere interessant er muligvis de opsparingsmaessige konsekvenser
af aendringer i den funktionelle indkomstfordeling mellem Ilan og
profit. To faktorer tilsiger, at den private opsparing vil stige ved
en aendret funktionel fordeling til fordel for profit:25)

profitindkomst varierer normalt mere over tiden end Ignind-
komst, d.v.s. en stgrre andel vil blive holdt tilbage som opspa-
ring, jfr. "beredskabsmotivet’, indtil en tilstraekkelig bered-
skabsopsparing er bygget op. Besleegtet hermed kan et konso-
lideringsmotiv gare sig geeldende for selvsteendige.

24y Jfr. bl.a. IMF-studierne af Ebrill og Evans (1988) og Leiderman
og Blejer (1987) samt OECD/Nicoletti (1988).

2%y Jfr. Malinvaud (1986) og Sturm (1983).
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personer, der modtager indkomst i form af profit, vil mindre
hyppigt end lgnmodtagere veere haemmet af kreditmarkedsre-
striktioner i forbruget, hvorfor en indkomstfremgang heller
ikke i s& hgj grad som for lgn- og transfereringsindkomst
vil blive omsat i forbrug.

Herudover kan endelig social/psykologiske faktorer som allerede
antydet evt. veere af vaesentlig betydning for savel de enkelte
husholdningers opsparing som den samlede private opsparings ster-
relse, uden at det dog hidtil er lykkedes seerlig godt statistisk at
kvantificere virkningen af séddanne.

3.4. ringsteori og virkningen af opsparinasfremmende foran-
staltninger

De faktorer, der i afsnit 3.3 er udsondret som bestemmende for
husholdningernes opsparing, vil i varierende grad kunne gares til
genstand for @konomisk politik. Det er sdledes oplagt, at aendringer
i skattepolitikken vil pavirke bl.a. stgrrelsen af udsving i indkomst
og efter-skat rente af opsparing/lan. Pengepolitiske tiltag vil influ-
ere pa savel rentebevaegelserne som kreditvilkarene.

| dette afsnit diskuteres, hvorledes opsparingsfremme vil pavirke
den samlede samfundsmeessige opsparing i medfgr af resultaterne
fra afsnit 3.3 samt yderligere faglittersere bidrag. Opsparingsfremme
er i den forbindelse defineret snaevert som tilskud til personlig
opsparing ydet under forudseetning af, at opsparingen underkastes
en vis binding over et antal ar, samt anvendes til bestemte formal.

3.4.1. Virkningen pé personlig opsparing af tilskud til forméls-
bestemt opsparing

3.4.1.1. Hojere atkast af opsparing

| det omfang der udbetales tilskud til visse former for opsparing,
vil der - uanset ewvt. substitution af ikke-bundet opsparing med
bundet opsparing - ske en forggelse af det gennemsnitlige afkast
af den samlede personlige opsparing. Med en positiv opsparings-
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elasticitet m.h.t. rentesendringer vil der alene som folge heraf
forega en stigning i den personlige opsparing.

Hvis den i afsnit 3.3.3 naevnte elasticitet pd 0,4 geelder, vil den
isolerede virkning af et hgjere afkast dog formentlig veere relativ
beskeden. Som et regneeksempel kan anfares, at stigningen i den
personlige opsparing vil veere i starrelsesordenen ¥%-% mia. kr. ved
et tilskud p& 1 mia. kr., safremt tilskuddet szettes i forhold til et
beregnet disponiblet afkast af kapital for husholdningerne pa ca.
20 mia. kr. (1988) og et niveau for husholdningernes bruttoopsparing
p& omkring 20 mia. kr.2°).

Skal imidlertid den samlede samfundsmaessige opsparing - og ikke
blot husholdningernes opsparing - gges, ma der samtidig med for-
ggelsen af den personlige opsparing ske en modsvarende reduktion
af det private (eller det offentlige) forbrug, hvilket f.eks. kan
foregd derved, at stigningen i de private indkomster som fglge af
tilskud neutraliseres af tilsvarende stigninger i skatter (excl. kapi-
talindkomstskatter), gebyrer eller offentlige udgifter (ifr. ogsa
afsnit 3.4.1.3 nedenfor).

| det ovenstdende er der ikke taget stilling til hvilken befolknings-
gruppe, der sigtes mod med opsparingsfremme. | den forbindelse
er det interessant, at unges opsparing maske kan paregnes at
vaere mere renteelastisk og derfor ogsa mere pavirkelig for opspa-
ringsfremme, jfr. afsnit 3.3.3.1 ovenfor. Mulighederne for formue-
omplaceringer portefgliesubstitution vil ligeledes vaere mindre for
yngre mennesker, men til gengeeld vil netop det forhold, at yngre
ma paregnes for en dels vedkommende at leve under en kredit-

26) Et tilskud pd 1 mia. kr. gger sdledes afkastet med 5 pct.,
hvilket med en elasticitet pa 0,4 vil @ge opsparingen med 2
ct.,_ som skal beregnes i forhold til en opsparing pa 20 mia.
r. Resultatet er naturligvis meget falsomt i relation for de
anvendte tal for opsparing og afkast, jfr. Det gkonomiske
Sekretariat (1989) med supplerende beregninger. Metoden
svarer til den af Peter Birch Sgrensen (1988) og Det gkono-
miske Rads Sekretariat (1988) anvendte til  bedgmmelse af
virkningen af henholdsvis en lempelse af formueskatten og
en afvikling af kapitalindkomstskatten.
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restriktion ggre det seerlig vanskeligt at tiltreekke opsparing fra
disse.

3.4.1.2. Likviditetshindina

| kraft af, at de opsparede midler under en opsparingsfremme-
ordning forudseettes at veere bundet i et vist antal ar, vil graden
af (eller risikoen for) forekomst af likviditetsbegreensninger i
forbruget for de personer, der friviligt tegner en opsparingsord-
ning @ges, jfr. afsnit 3.2.2. Det er sdledes et betydningsfuldt aspekt
af opsparingsfremme, at midlerne er bundet i én eller anden grad.
Hvor stor en sadan ‘"likviditetsbegreensnings-effekt" vil veere, vil
dog afhaenge helt af den konkrete udformning af ordningerne.

| kapitel 6 er der naermere redegjort for omfanget af opsparingen
under opsparingsfremmeordninger samt pensionsopsparing. Det ma
leegges til grund, at en stor andel af den personlige opsparing
allerede i dag er bundet i sddanne ordninger.

Figur 3.2.  Arlig opsparing i ordninger og arlig personlig opspa-
ring i pct. af personlig disponibel indkomst, 1976-1987.

et

15
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Undersggelser over pensionsopspareres kendskab til sterrelsen af
indestdende og rentetilskrivning - som naturligvis kun med modifika-
tion kan overfgres til opsparingsfremme - tyder pa en ringe viden
herom. Dette er i sig selv en indikation af, at midlerne subjektivt
set opfattes som seerdeles bundne.?’) 1 samme retning tyder figur
3.2, hvoraf ses en vis tendens til stgrre stabilitet i starrelsen af
opsparingen i ordninger end i den samlede personlige opsparing.
Det bgr i relation til figuren bemeerkes, at de pludselige "hop" i
ordningsopsparingen i 1983 og 1985 for en vaesentlig dels vedkom-
meskyldes kursgevinster pa veerdipapirer i bl.a. kapitalpensions-
ordninger.

3.4.1.3. Substitution af fri opsparing med bunden opsparing

| stedet for at belyse opsparingsvirkningen af opsparingsfremme
pa den lidt indirekte made, som det er sket i de to foregdende
afsnit, kan man forsgge direkte at skenne over, i hvilket omfang
tilskud til opsparingsfremme alene farer til omflytning af fri opspa-
ring med ordningsopsparing/kontraktlig opsparing, og i hvilket
omfang der sker en reel nettoforggelse af den samlede personlige
opsparing.

Det er selvsagt vanskeligt at opstille statistiske undersggelser til
belysning af forekomsten af formueomplaceringer ved indfarelse af
opsparingsordninger. Empiriske undersggelser - primeert for pensions-
ordninger - er dog offentliggjort for England, Canada og USA,
omend ikke i stort omfang.

Resultaterne kan absolut ikke siges at veere entydige. Nogle under-
sggelser, bl.a. Green (1981), finder saledes snarere en positiv sam-
menhaeng (komplementaritet) mellem kontraktlig opsparing og ikke-
kontraktbunden opsparing frem for omflytning (substitution), medens
andre, bl.a. Cuthbertson (1982) og Feldstein (1980 b) argumenterer
for en positiv substitutionsgrad, der for Cuthbertsons vedkommende

27y Se Danmarks Sparekasseforening (1988) og Arbejdsmarkedspen-
sionsudvalget (1988).
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er pa omkring 70 pct. og for Feldsteins mellem 50 og 100 pct.
som et overslag. Endelig finder Schoeplein (1970) i et eeldre studium
tegn pa substitution i visse indkomstgrupper men komplementaritet
1andre.

De betydelige divergenser i resultaterne haenger bl.a. sammen med
forskellige statistiske fremgangsmader. Endvidere er der gennem-
gaende tale om ret skrgbelige datagrundlag, som formentlig i sig
selv giver en betydelig usikkerhed i resultaterne.

Greens undersggelse er baseret pa tveersnitsanalyser pa to engelske
forbrugsundersggelser, hvor det for 2 forskellige aldersgrupper og
2 indkomstgrupper undersgges, om der er nogen statistisk sammen-
haeng mellem forekomsten af pensionsopsparing i anseettelsesforhold
og "anden opsparing". For alle de nesevnte grupperinger eftervises
en positiv sammenhaeng mellem kontraktlig opsparing pd den ene
side og @vrig opsparing pa den anden side. Resultatet forekommer
overraskende, men man bgr veere opmeaerksom p3, at der i under-
sggelsen ikke har kunnet korrigeres for det forhold, at de personer,
der er deekket af en pensionsopsparing ikke ngdvendigvis er "typiske"
i opsparingssammenhaeng, men eventuelt a priori har en relativ
stor opsparingstilbgjelighed.

Schoepleins undersggelse pa canadiske data er ligeledes en tveersnits-
undersggelse, her pa en stikprave fra skattestatistikken, hvor det
i Canada er muligt at sondre mellem den enkeltes eventuelle "obli-
gatoriske" pensionsbidrag som led i anseettelsesforhold og frivillige
indbetalinger til pensionsforméi. Undersggelsen konkluderer forsig-
tigt, at der inden for iseer lavere indkomstklasser er tegn pa sub-
stitution mellem de to opsparingsformer, omend langt fra nogen
fuldsteendig substitition, hvorimod der i hgjere indkomstklasser
konstateres en positiv, komplementaer sammenhaeng.

Endelig er en anden engelsk undersggelse foretaget af Cuthbertson,
som bygger pad en tidsserie af aggregerede data for henholdsvis
fri (diskretionaer) og tvungen personlig opsparing. Her findes der,
som naevnt, en positiv substitution pa omkring 70 pct. mellem de
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to opsparingsformer, men den betragtede arraekke er kort (1972-1980)
og den statistiske usikkerhed pa resultatet derfor betydelig.

Konkluderende synes det ikke muligt at give et nogenlunde velunder-
bygget bud p& den praecise starrelse af substitionsprocenten, men
der forekommer dog at veere beleeg for, at graden af omflytning
er "noget under 100 pct.".

Til illustration indebaerer den eksisterende boligsparekontraktordning
et subsidium i form af preemier pa 20 pct. af de opsparede belab,
hvis der spares lige store belgb op i den maksimale kontraktperiode
pad 10 ar. Safremt den langsigtede portefgliesubstitution for midler,
der anbringes pa en boligspareordning er under 80 pct., d.v.s. at
der preesteres mere end 20 pct. reel meropsparing, vil fremgangen
i den personlige opsparing veere starre end subsidiet.

Hvis det antages, at der kun spares op i 4 ar under boligspareord-
ningen, hvorefter belgbet hseves, vil det gennemsnitlige subsidium
reduceres til 8 pct. | dette tilfeelde vil en portefgljesubstitution
pa mindre end 92 pct. give en fremgang i den personlige nettoop-
sparing, som er stgrre end praemieudgiften.

3.4.2. Virkning pé offentlig opsparing

Det afggrende i denne henseende vil veere, hvorledes staten budget-
maessigt vil kompensere udgifter til opsparingsfremme med besparel-
ser eller indteegter pad andre omrader. | det nuveerende budgetsty-
ringssystem indgar tilskud til opsparingsfremme under totalrammerne;
d.v.s. at der principielt skal ske en nedbringelse af andre udgifter
eller forggelse af takster m.v., nar tilskud til opsparing @ges.

Det md endvidere forudsaettes, at besparelser eller nye indtsegter
tiretteleegges saledes, at der ikke herfra udgar negative virkninger
pa den private opsparing, der modvirker en positiv virkning fra
praemieringen.
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KAPITEL 4

UDVIKLINGEN | DEN PRIVATE OG DEN PERSONUGE OPSPARING

4.1. Indledning

| dette kapitel opgeres og beskrives udviklingen i opsparingen
gennem arene. Farst betragtes den samlede opsparing i Danmark
fordelt pd offentlig og privat opsparing, hvor det er muligt at
fare beskrivelsen tilbage til omkring 1950. Herefter analyseres
for en noget kortere arraekke udviklingen i den private opsparing
opdelt i personlig opsparing og selskabsopsparing, med hovedvaegten
lagt pa forlgbet for den personlige sektors opsparing i 1980'erne.
Endelig sammenlignes den personlige sektors opsparing her i landet
med udlandets.

4.2. Den offentlige og den private opsparing 1949-1988

Til belysning af udviklingen i den offentlige og den private opspa-
ring er i figur 4.1 angivet de to sektorers bruttoopsparing sat i
forhold til bruttofaktorindkomsten’).

Definitioner og datakilder er nsermere beskrevet i bilag 4.1, idet
der dog allerede her skal ggres opmaerksom p& et databrud fra
1970 til 71, samt at arene 1986-88 er forelgbige nationalregnskabs-
tal. Endvidere bgr det maske naevnes, at beregningen af opsparingen
i nationalregnskabet naeppe er meget praecis set i forhold til opgg-

) Der er sdledes ikke tale om egentlige opsparingskvoter, idet
opsparingen i sa fald begr seettes i forhold til den disponible
indkomst (jfr. naermere afsnit 4.3 nedenfor).
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reisen af andre nationalregnskabsposter. Dette skyldes, at opsparin-
gen i nationalregnskabet bestemmes residualt, og derved bliver
pavirket af de maélefejl og den usikkerhed i vurderingen, der maétte
veere i f.eks. bestemmelsen af forbrug og indkomster/produktion.

Figur 4.1. %ggoopsparing i pct. af bruttofaktorindkomsten 1949-

P,
{

2
20

5 A -

\ s
-~

10 Privat

S RRRRRERRRRARERRARRRARRRRRRRRRRRRRRRRR!
] % 60 6 0 T il B

Anm.: databrud 1970-71, jfr. i gvrigt bilag 4.1., tabel 4.4.

For den samlede opsparing i forhold til bruttofaktorindkomsten
bemaerkes i perioden fra 1950'erne til 1973 en betydelig stabilitet
med tendens til jeevn stigning, idet det dog skal tages i betragtning,
at ca. 4 procentpoints af stigningen i 1971 skyldes definitionseendrin-
ger ved overgang til nyt nationalregnskab. En vis tendens til stig-
ning kan bl.a. skyldes starre afskrivninger, jfr. at det her benyttede
opsparingsbegreb er bruttoopsparing. | gvrigt er det iseer i den
offentlige sektor en vis forggelse af opsparingsprocenten kan obser-
veres.
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Efter det relativt hgje niveau for opsparingen i 1972-73, ses i
1974-76 et tydeligt fald. Reduktionen ger sig iseer geeldende for
den offentlige sektor og ma bl.a. ses i sammenhaeng med budgettets
reaktion pad konjunkturomslaget i forbindelse med den 1. oliekrise
samt forsgget pa at fgre en konjunkturmodigbende gkonomisk politik
via en ekspansiv finanspolitik. Reduktionen i opsparingen gear sig
séledes iseer geeldende i den offentlige sektor, men i 1974 dog
ogsa i den private sektor.

Efter en stabilisering af opsparingsniveauet i 1977-78 opleves et
nyt kraftigt fald i 1979-82, pa ny iser i den offentlige sektor,
som endog i &rene 1981-84 har negativ opsparing. Igen kan faldet
i opsparingsoverskud til dels seettes i forbindelse med en lempelig
finanspolitik efter den 2. oliekrise. | gvrigt ses fgrst i 1980'erne
en tilbgjelighed til, at lav(negativ) offentlig opsparing modvirkes
af relativ hgj privat opsparing, som nar sit maksimum i 1982-83,
d.v.s. et feenomen der principielt kunne indeholde elementer af et
"Ricardiansk eekvivalensteorem”, jfr. ovenfor kapitel 3 afsnit 3.3.6.
En reekke faktorer geor sig dog geeldende til forklaring af beveegelsen
i den private sektors opsparing, jfr. afsnit 4.3 nedenfor.

Endelig ses i de senere ar, herunder ogsa de allerseneste 1987-88,
en relativ lav privat opsparing, hvorimod den offentlige opsparing
er tilbage i en position med positiv opsparing. Den offentlige opspa-
ring er dog alt i alt ikke af imponerende starrelse i forhold til
tidligere ar, nar der bortses fra perioden 1980-85. Med en relativ
lav privat opsparing i disse ar er den samlede opsparing saledes
pa et lavere niveau end i 1950'erne og 1960'erne.

4.3. Den private oa den personlige opsparing 1976-1988

Nar opsparingen i den private sektor skal analyseres, er det hen-
sigtsmaessigt at opdele denne i henholdsvis den personlige sektors
opsparing og opsparing i selskabssektoren. Uanset det naturligvis
er den samlede private opsparing, der i sidste ende er den interes-
sante stgrrelse i relation til opsparingsbalancen, er en opsplitning
i (mindst) disse 2 sektorer @nskvaerdig. Selv om der sdledes vil
vaere en sammenhaeng mellem opsparingsdispositionerne i de to
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sektorer, jfr. at husholdningerne er de endelige ejerere af en stor
del af selskabssektoren, vil der ikke desto mindre veere en bety-
delig forskel pa den adfserd og de faktorer, der bestemmer opspa-
ringen i disse sektorer. Dette kommer ligeledes til udtryk i, at
tiltag i den gkonomiske politik til fremme af opsparingen ofte
vil veere rettet mod enten selskabsopsparingen eller den personlige
opsparing. Konkret er de opsparingsfremmende tiltag der er overvejet
i udvalgets arbejde rettet mod den personlige opsparing.

4.3.1. Afgreensning og metode

Den "personlige sektor" defineres - jfr. internationale retningslinier
- som husholdninger inkl. selvstaendige erhvervsdrivende?). Der
kan argumenteres for, at de selvsteendige pa grund af deres er-
hvervsmaessige aktiviteter burde udskilles fra lgnmodtagere, pen-
sionister, studerende m.v. Eller ideelt set, at selvsteendiges rene
erhvervsmaessige virksomhed ved investering og finansiering af en
produktion burde udsondres fra deres aktiviteter som udbydere af
arbejdskraft og forbrugere, d.v.s. aktiviteter der karakteriserer
Ilgnmodtagere. En sadan videre opdeling af den personlige sektor
kan dog ikke gennemfares, grundet betydelige begrebsmaessige og
datamaessige problemer.

Med den anvendte definition af den personlige sektor vil dennes
opsparing derfor indeholde selvsteendiges opsparing. Herudover er
endvidere medtaget opsparing i pensionskasser og livsforsikringssel-
skaber; herunder ogsa den opsparing, der hidrgrer fra de tilskrevne
renter af pensionskapitalerne, som i nationalregnskabet er en del
af husholdningernes indkomster. Pensionsopsparingen har en speciel
karakter i og med, at den for en stor dels vedkommende er fast-

%) Jfr. United Nations. A System of National Accounts, New York,

1968. | international sammenhaeng benyttes ofte udtrykket "hus-
holdningssektor" om denne sektor. | denne beteenkning benyttes
dette udtryk synonymt med "personlig sektor".
Fra og med 1990 vil de internationale retningslinier blive sendret,
séledes at det anbefales at medregne private ikke-udbyttegivende
institutioner i en samlet "husholdningssektor”. Opsparingen i
sddanne institutioner vil indgd i de snarligt offentliggjorte tal
fra Danmarks Statistik.
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lagt ved aftaler som led i anseettelsesforhold, og normalt ikke
umiddelbart er disponibel for og hyppigt heller ikke kendt af lagn-
modtageren. Den resterende del af den private sektor betegnes for
nemheds skyld "selskabssektoren". Denne omfatter hermed bl.a.
aktie- og anpartsselskaber, finansielle institutioner, almennyttige
boligselskaber, koncessionerede virksomheder, kooperative institutio-
ner, erhvervsdrivende og ikke-erhvervsdrivende fonde samt forenin-
ger. | relation til opsparingen er en vaesentlig forskel mellem
selskabssektoren og den personlige sektor, at selskabssektoren pr.
definition ikke kan have privat forbrug. Sektorens opsparing er
med andre ord alene bestemt af udviklingen i dens disponible
indkomst. Derimod er opsparingen for den personlige sektor bestemt
af forskellen mellem dennes disponible indkomster og dens forbrug
(= det private forbrug i nationalregnskabet).

For at kunne fastleegge henholdsvis personlig opsparing og selskabs-
opsparing er det ngdvendigt at fordele den samlede disponible
indkomst i den private sektor pa de to delsektorer. Denne fordeling
er endnu ikke gennemfert i det danske nationalregnskab, men
nationalregnskabsstatistikken suppleret af isaer skattestatistik tillader
dog en fordeling af de fleste indkomstarter. Indkomstelementer
som lgnindkomster og transfereringer fra det offentlige kan saledes
uden problemer tildeles den personlige sektor, ligesom det er nogen-
lunde ligetil at afgare, hvilken sektor der skal belastes med direkte
skatter, realrenteafgift, gebyrer og bgder, som fragdr i brutto-
indkomsterne. Fordelingen af bruttorestindkomsterne og renteudgifter
og -indteegter kan imidlertid ikke uden videre ske p& grundlag af
offentliggjort statistik, og der er derfor foretaget en saerskilt
beregning for disse indkomstarter. Vedrarende fremgangsmade og
en mere detaljeret preesentation af indkomsternes fordeling pa
sektorer henvises til bilag 4.2 i tilslutning til naerveerende kapitel.

4.3.2. Fordelingen af privat bruttoopsparina pé 2 sektorer

| tabel 4.1 er den private bruttoopsparing fordelt pA de 2 sektorer
i perioden 1976-1988.
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Det fremgar, at den private bruttoopsparing i hele perioden for
den starste dels vedkommende er foregdet i selskabssektoren. Der
skal herved tages i betragtning, at denne sektor ved henlaeggelser
og afskrivninger skal finansiere hovedparten af den private sektors
investeringer. Fordelingen af opsparingen pa de to sektorer er i
perioden i gennemsnit ca. % til selskabssektoren og Vi til den person-
lige sektor. Det bemeerkes imidlertid ogsd, at fordelingen varierer
kraftigt igennem perioden med godt 40 pct. af opsparingen fra
den personlige sektor i 1982 som et maksimum, men med et negativt
bidrag fra sektoren i 1986.

Tabel 4.1. Privat bruttoopsparing fordelt pd personlig sektor og sel skabssektor 1980-88,
ma. kr. og pct.

1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Ma. kr.

Personlig sektor 12,4 13,8 15,6 13,8 16,6 21,8 33,2 27,4 23,9 6,7 -32 4,1 111
Sel skabssekt or 24,3 27,6 30,3 34,6 36,2 39,9 48,0 61,7 69.3 79,1 71,6 71,4 77,1

Privat sektor 36,7 41,4 45,9 48,4 52,8 61,7 81,2 89,1 93,2 858 68,4 755 882

Pct .
Personlig sektor 34 33 34 29 31 35 41 31 26 8 -5 5 13
Sel skabssekt or 66 67 66 71 69 65 59 69 74 92 105 95 87

Privat sektor 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Kilde: Beregnet i Det gkononiske Sekretariat, jfr. bilag 4.2.

| figur 4.2 er opsparingen i de to delsektorer sat i forhold til
den samlede disponible indkomst i den private sektor.
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Figur 4.2. Opsparing i den private sektor fordelt pa selskabssektor
og personlig sektor i forhold til den disponible indkomst
i den private sektor.

030

0.20

w ll

T e e e e
6 17 B 1N &0 8 & 8 M & 6 6 68

Anm: Hvid sgjle vedrgrer selskabssektoren og sort sgjle den person-
lige sektor.

4.3.3. Udviklingen i selskabssektorens bruttoopsparina

For selskabssektoren betyder identiteten mellem opsparing og dispo-
nibel indkomst, at figur 4.2 ogsa beskriver sektorens andel af de
samlede disponible indkomster i den private sektor. En faktor bag
denne andel er den funktionelle fordeling af bruttofaktorindkomsten
mellem lgn (inkl. arbejdsgiverbidrag) og restindkomst i den private
sektor, jfr. figur4.3.

Som det fremgar, sker der i farste ar fra 1976 til 1980 en forskyd-
ning af faktorindkomsten til fordel for lgnninger, men derefter
forgges restindkomsternes andel frem til og med 1984/85. Herefter
stiger lgnandelen i 1986 og 1987, for derefter at udggre en vigende
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andel. Forlgbet er pavirket af en lang reekke faktorer, der ikke
skal kommenteres neermere her. Det skal dog anfares, at vigtige
forhold er det generelle konjunkturklima, d.v.s. virksomhedernes
afsaetningsvilkdr, og konkurrenceevnen, herunder udviklingen i
produktivitet og lgnsatser m.v. For 1988 skal det saerligt bemaerkes,
at omleegningen af arbejdsgiverafgifterne til et arbejdsmarkedsbidrag
beregnet pa veerditilveeksten bidrog til en lavere lgnkvote. Med de
foreliggende sken for 1988 ville lgnkvoten sdledes - alt andet lige
- have veeret stort set ueendret, safremt denne omleegning ikke
havde fundet sted.

Figur 4.3. Lankvoten i den private sektor.
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En anden betydningsfuld arsag til selskabssektorens stigende ind-
komstandel i arene frem til 1984/85, er udviklingen i sektorens
nettorenteindkomster. Selv nar der ses bort fra de renteindteegter
i pensionskasser og forsikringsselskaber, der opkreeves som real-
renteafgift, oplever selskabssektoren ifglge beregningerne en vaesent-
lig stigning i nettorenteindteegterne frem til og med 1986-1987 pa
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17-18 mia. kr. i forhold til de ferste ar i 1980'erne (svarende til
knap 4 pct. af den private sektors samlede disponible indkomst).
Forbedringen af selskabernes rentebalance, kan stort set henfares
tii den finansielle sektor. Nar den ikke-finansielle selskabssektor
ikke har en tilsvarende gunstig udvikling i rentebalancen, har det
bl.a. sin arsag i stigende erhvervsinvesteringer i perioden. For 1987-
1988 er der derimod beregnet et fald i selskabssektorens netto-
renteindteegter. | figur 4.4 er sektorens nettorenteindteegter sat i
forhold til den disponible indkomst i den private sektor.

Endelig er forlgbet i selskabssektorens opsparing pavirket af ind-
betalingen af selskabsskatter til staten. Forhgjelsen af selskabsskat-
teprocenten fra 40 til 50 pct. med virkning fra og med indbeta-
lingsaret 1986 og skat af betydelige kursgevinster i pengeinstitut-
terne til indbetaling i 1986 bar naevnes i denne forbindelse.

Figur 4.4. Nettorenteindteegter i selskabssektoren som andel af dis-
ponibel indkomst i privat sektor.
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4.3.4. Udviklingen i den personlige sektors bruttoopsparing

Selv. om hovedparten af den samlede private opsparing fol
selskabssektoren, og dermed er meget afhaengig af erhve
indtjening, er det dog samtidig dbenbart, at den personlige ops
ogsd er af central betydning, idet alternativet hertil er et
forbrug med deraf fglgende belastning af betalingsbalancen.

For den personlige sektor er opsparingen i figur 4.2 ovenf
skrevet som andel af den samlede disponible indkomst fc
den private sektor. Det vil dog veere mere neerliggende i
delse med en naermere vurdering af sektorens opsparingsfort
seette den personlige opsparing i forhold til den personlige
nible indkomst, hvorved fremkommer en specifik opsparing
for den personlige sektor. Denne kvote er gengivet i figur
omstaende figur 4.6 er tillige er vist den summariske opsp:
kvote, der fremkommer ved at saette den samlede private s
opsparing i forhold til den samlede disponible indkomst i den
sektor. De to kvoter er angivet med samme startpunkt pa fi
lodrette akse.

Figur 4.5. Personlig sektors opsparingskvote.
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| det omfang det er den personlige sektors opsparingsadfeerd, man
gnsker at beskrive, kan den summariske kvote i perioder vaere
mindre deekkende. Af figur 4.6 fremgdr sadledes, at der kan veere
vaesentlig forskel pa udviklingen i den personlige sektors og den
samlede private sektors opsparingskvote udover forskellen i niveau.
Det bemaerkes sdledes, at faldet i den personlige sektors opsparings-
kvote seetter ind i 1982, d.wv.s. 1 ar for den summariske kvote
giver efter. | drene 1983-1986 ses et voldsomt fald i den personlige
opsparingsprocent, som reduceres omtrent 12 pct. points imod ca.
8 pct. points for den summariske kvote.

| 1988 ses den samlede private sektors summariske opsparingskvote
for hovedpartens vedkommende at have indhentet faldet i opspa-
ringskvoten i forhold til &rene 1976-81, men den er stadig vaesentlig
lavere end toppunkteti 1982.

For den personlige sektors opsparingskvote er udviklingen utilfreds-
stillende, idet den beregnede kvote i 1988 fortsat ligger betydeligt
lavere end i den sidste halvdel af 1970'erne og starten af 1980°-
erne.

Figur 4.8. Personlig og summarisk opsparingskvote.
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4.3.5. Faktorer baa bevaegelserne i opsparingskvoten

| kapitel 3 er der redegjort for de faktorer, der principielt kan
antages at veere afggrende for udviklingen i den private og den
personlige opsparings starrelse. Med reference hertil kan udviklingen
i den personlige sektors opsparingskvote neermere karakteriseres.
| relation til udviklingen i 1980'erne er det isser de betydelige kort-
tidsudsving i kvoten, der pakalder sig interesse.

En hypotese kunne her veere, at selvstaendiges svingende indkomster
kombineret med et mere stabilt og treegt beveegeligt forbrug ville
veere en medvirkende arsag til svingninger i den personlige sektors
opsparingskvote. Det skal dog bemeerkes, at det drejer sig om en
forholdsvis mindre del af de samlede personlige indkomster, jfr.
bilaget. En konkret undersggelse af landbruget, som tegner sig
for en stor del af de selvsteendige, og som samtidig er et erhverv
med steerkt svingende indkomster, bekraefter teorien om, at forbruget
for selvsteendige udvikler sig mere jeevnt end indkomsterne. Da
landbruget kun tegner sig for en lile del af indkomster og forbrug
er betydningen af dette forhold dog ikke stor for den samlede
personlige sektors opsparingskvote. En korrektion for landbrugets
indkomster og forbrug i perioden 1983-1986, hvor den personlige
sektors opsparingskvote falder betydeligt, reducerer saledes kun
faldet med ca. %2 pct. points.

P& kort sigt kan konjunkturudviklingen, som beskrevet i kapitel
3, generelt forventes at have en veesentlig betydning for starrel-
sen af den personlige sektors opsparingskvote. Konjunktursituationen
har sdledes via sin pavirkning af husholdningernes forventninger
(forbrugertilliden) en indvirkning pa forbrugstilbgjeligheden og
dermed pa opsparingskvotens udvikling. Ikke mindst aendringerne
i ledigheden kan antages at indgd som et betydeligt element i de
enkelte personers oplevelse af usikkerhed vedr. de fremtidige ind-
komster, som kan motivere til opsparing. Ledigheden var saledes
steerkt stigende ferst i 1980'erne, faldende i &rene 1984-1986 og
igen stigende fra 1987. Denne beveegelse falder i vidt omfang
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sammen med udsvingene i den personlige opsparingskvote, uden at
dette naturligvis er et bevis for en sammenhaeng.

De konjunkturafheengige forventninger til fremtidige indkomster
antages seedvanligvis at have en stor indflydelse pa husholdningernes
dispositioner i retning af anskaffelse af varige forbrugsgoder. |
Danmark kan der specielt henvises til bilanskaffelserne, hvor kon-
junkturen ma antages at have veeret en veesentlig arsag til den
dramatiske stigning i bilkebet i opgangskonjunkturen 1983-1986,
som herefter er blevet aflest af et betydeligt fald. Ses der saledes
bort fra bilanskaffelserne i forbruget ville faldet i opsparingskvo-
ten blive reduceret fra godt 12 pct. points til 9 pct. points fra
1982 til 1986. Mere rimeligt ville det veere at betragte bilkgbene
som investeringer, der afkaster lgbende ydelser, fremfor defini-
tionen i nationalregnskabet, hvor forbruget belastes i det ar kabet
finder sted med den fulde udgift3).

En anden faktor, som kan have pdvirket opsparingskvoten i 1980’erne
er de betydelige @endringer i renteniveauet i perioden; savel i
renten far skat som i den disponible efter-skat rente.

Ses der i farste omgang alene pa& den gennemsnitlige obligationsrente
for skat, er denne faldet fra et niveau pa omkring 20 pct. i arene
1980-1982, hvorefter niveauet i de senere & med visse udsving
har ligget i neerheden af 10-12 pct. Med forbindelse til det kraftige
rentefald og konjunkturudviklingen skete der meget betydelige
stigninger i handelsvaerdien af fast ejendom i &rene 1983-1986.
Selv om kursveerdien af geelden i fast ejendom ogsa blev forgget
betydeligt i konsekvens af rentefaldet, blev der alt i alt tale om
en kraftig veekst i friveerdierne. Som der er argumenteret for i
kapitel 3 afsnit 3.3.3 og 3.3.4, kan en styrket formuestilling antages
at motivere til et stgrre privatforbrug og mindre lgbende opsparing.

3) | givet fald skal forbruget fordeles over en arraekke svarende
til afskrivningerne m.v., og indkomsterne skal tilleegges et
udtryk for den ydelse, som investeringerne afkaster. En sadan
bergglning vil udjeevne udsvingene i forbrugskvoten i 1980’erne
en del.
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Formuerne (opgjort som den ikke-finansielle sektors nettoformuer
i forhold til BNP) er indtegnet i figur 4.7. Det er neerliggende at
formode, at de i 1987 reducerede formuer ogsd har medvirket fil
den stigende opsparingskvote i 1987/88.

Ved siden af rentens indflydelse pa nettoformuerne er rentebevaegel-
serne af betydning for afkastet af opsparing og omkostningerne
ved lantagning. | denne forbindelse er den mest relevante star-
relse formentlig det reale disponible afkast efter skat og den
reale efter-skat lanerente. Med henvisning til kapitel 3 afsnit
3.3.3 kan der tages udgangspunkt i, at de fleste nyere undersggelser
peger i retning af en positiv sammenhaeng mellem disponibel real-
rente og opsparing.

Figur 4.7. gﬁr; ikke-finansielle sektors nettoformue i forhold til
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Anm: | nettoformuen indgar boligformue, den finansielle nettostil-
ling samt bilformue. Formue i pensionskasser og livsforsikrings-
selskaber er ikke medregnet.
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| Danmark i 1980'erne er billedet tilsyneladende noget modsaet-
ningsfyldt, hvad angar beveegelsen i den disponible realrente. Der
herskede i begyndelsen af 1980'erne - set fra husholdningerne -
en veesentlig asymmetri pa lanemarkedet, idet der kunne opnas
betydelige skattefri kursgevinster ved placering af formuer i obli-
gationer, samtidig med at kurstab ved lantagning kunne konverteres
til rente (f.eks. kontantldn). Denne asymmetri er siden modvirket
ved bl.a. loven om kursgevinstbeskatning og afskaffelsen af kon-
tantldnene. Samtidig har kartoffelkur og skattereform i 1986/87
trukket i retning af et forgget disponibelt afkast og en hgjere
efter-skat lanerente. Endelig hgrer det med i billedet, at et rente-
fald med et nominelt beskatningssystem ved en uzendret realrente
for skat i sig selv traekker i retning af en hgjere disponibel real-
rente. Resultatet er, at realrenten efter skattefradrag ved lantagning
er gget, sd den nu er positiv (ogsd ekskl, kartoffelkurens renteaf-
gift), mens afkastet ved obligationsplacering naeppe er endret i
veesentligt omfang.

Hvad specielt angdr pensionsopsparing, har indferelsen af den
midlertidige formueafgift pd pensionskapitaler i 1983 som forlgber
for realrenteafgiften fra og med 1984 betydet et lavere realt afkast
efter skat for denne del af opsparingen.

Alt i alt er det vanskeligt at drage nogenlunde sikre konklusioner
vedr. opsparingens reaktion pa beveegelserne i disponibelt afkast
og efter-skat lanerente frem til 1986. Fra og med 1987 synes der
dog at veere grundlag for en positiv opsparingsreaktion fra skatte-
reformen og Kkartoffelkuren. Kartoffelkurens @vrige kreditbegreen-
sende foranstaltninger ved siden af renteskatten, bl.a. i form af
stempelafgifter og mixlan, ma her antages at have spillet en veesent-
lig rolle.

Udover de forhold, der iseer pavirker opsparingen pa kortere sigt,
vil der kunne peges pa faktorer, som er afggrende for den personlige
opsparing pa lang sigt. Det drejer sig isser om demografiske faktorer,
bl.a. aldersfordelingen og udbygningen af det sociale system, jfr.
kapitel 3 afsnit 3.3.1 og 3.3.2. | perioden fra 1970 er der ikke sket
veesentlige forskydninger i aldersfordelingen, jfr. tabel 4.2. Det
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bemezerkes, at de erhvervsaktive aldersklassers andel efter en stabil
periode i 1970’erne er vokset jeevnt i 1980'erne, - en vaekst som
forventes at fortseette i 1990'erne. Udviklingen forventes at vende
omkring artusindeskiftet.

| perioden er der foregaet en raekke eendringer i det sociale system.
Blandt nye ordninger af betydning for tilbagetraekningstidspunktet
fra arbejdsmarkedet kan nesevnes indfgrelsen af efterlgnsordningen
fra og med 1978 og muligheden for delpension i 1987. Derimod var
selve folkepensionssystemet udbygget allerede fra starten af
1970'eme. | gvrigt ber der endvidere i relation til incitamenter til
pensionsopsparing naevnes den i 1989 pabegyndte afhjeelpning af
samspilsproblemer.
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4.4. Husholdningernes opsparing i Danmark oa udlandet. 1971-1988

| tabel 4.3 nedenfor er angivet opsparingskvoter for husholdninger
for en raekke OECD-lande.

Generelt bemaerkes meget betydelige forskelle i opsparingskvoter
imellem landene. De skandinaviske lande, USA og UK ligger saledes
lavt, hvorimod kvoterne for Japan, Tyskland, Frankrig og Italien
gennemgaende er en del hgjere.

| denne forbindelse bemeerkes, at der ikke kan sluttes fra niveauet
for husholdningernes opsparing til den samlede opsparing for det
pageeldende land. | flere tilfeelde optreeder en lav opsparingskvote
for husholdninger samtidig med en relativ hgj offentlig opsparing
(f.eks. for de skandinaviske lande), hvorimod Italien, som har den
absolut hgjeste opsparingskvote for husholdningssektoren, har
negativ offentlig opsparing af betragtelig sterrelse. Det skal end-
videre bemeerkes, at en beskrivelse af den private sektors opsparing
ogsad principielt burde omfatte selskabssektoren, for hvilke der -
s& vidt vides - ikke eksisterer egnede, sammenlignelige statistikker.

Hvor man séledes ikke ngdvendigvis skal haefte sig for meget ved
de absolutte forskelle i opsparingskvoterne, kan der vaere grund
til at notere den tendens til fald i opsparingskvoterne, der har
kunnet konstateres de seneste ar. Dette har seerligt karakteriseret
lande som Sverige og Norge, USA, UK, Canada og Frankrig, mens
kvoten for Japan og Tyskland ligger meget stabilt. Dette feenomen
har veeret anledning til, at OECD har taget opsparingsproblematikken
op til neermere analyse, jfr. f.eks. OECD Economic Outlook december
1988. Det konstateres her, at faldet i opsparingskvoterne har fundet
sted samtidig med liberalisering af kapitalmarkederne og finansielle
innovationer (jfr. i gvrigt afsnit 3.3.3.3.). Endvidere har der veeret
tale om en periode med faldende inflation og dermed formuegevins-
ter, som kan have opmuntret til forbrug.



Tabel 4.3. Husholdningssektorernes opsparing i udvalgte OECD-lande i pct. af husholdningernes disponible indkomst.

1971-88.

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Sverige b) 4,1 2,3 3,7 50 47 2,4 41 45 29 50 38 05 1,2 09 1,1 -1,0 -3,6 -3,6
Norge b) . , . 4,2 6,1 4,7 84 46 3,4 45 38 4,3 52 -1.9 -6,5 -4,9 -1,2
Finland b) 45 42 23 48 59 3.8 3,1 42 40 48 3,9 47 52 4,2 3,6 1,2 1,6 -1.4
K a) 76 9,6 10,6 11,2 12,1 11,6 10,1 11,5 12,6 13,9 12,9 11,9 10,4 10,6 9.8 7,5 56 4,1
USA a) 88 75 96 95 94 7,8 6,7 73 7,0 73 17,7 71,0 55 63 4,5 4,2 33 4.4
Canada a) 6,9 8,7 10,7 11,3 12,7 1,8 11,4 12,6 13,2 13,6 15,4 18,2 14,8 15,0 13,8 11,3 9,7 8,7
Frarkrig a) 18,2 18,9 19,1 19,8 20,2 18,2 18,7 20,4 18,8 17,6 18,0 17,3 15,9 14,5 13,8 13,3 11,5 12,3
Holland b) 76 76 68 63 39 37 29 25 1,7 0,7 2,3 4,7 2,0 19 2,0 3,5 22 2,0
Italien a) 30,6 31,2 30,8 29,5 30,3 29,8 28,2 29,3 29,2 28,0 26,7 25,9 26,1 25,5 24,7 23,7 22,2 22,8
Japan b) 17,8 18,2 20,4 23,2 22,8 23,2 21,8 20,8 18,2 17,9 18,3 16,5 16,3 16,0 16,0 16,4 15,1 15,2
Tyskland b) 13,5 14,4 13,9 14,6 15,1 13,3 12,2 12,0 12,6 12,7 13,5 12,7 10,8 11,4 11,4 12,2 12,3 12,6
Danmark a) g0 80 8,2 66 7,4 8,7 115 89 7,2 19 -09 1,1 2,8

Kilde: OECD Economic Outlook, June 1989 bortset fra Danmark, der er beregnet i Det gkonomiske Sekretariat.

a) Bruttoopsparing
b) Nettoopsparing

.LL-
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Sammenlignes endelig den for Danmark beregnede opsparingskvote
med de gvrige OECD-landes, forekommer niveauet for den danske
opsparing i husholdningssektoren i de senere &r forholdsvis lavt?).
Dette geelder ligeledes nér der sammenlignes med andre "opsparings-
svage" lande som fx. de gvrige nordiske lande. Endvidere kan det
konstateres, at Danmark som en del andre lande har oplevet et
fald i opsparingskvoten i 1880’erne. Reduktionen er relativt kraftig
for Danmarks vedkommende frem til og med 1986, hvorefter der
sker en vis forggelse af opsparingen.

Det bagr bemaerkes, at der alene af statistiske arsager skal udvises
en vis forsigtighed ved sammenligning af husholdningernes op-
sparingskvoter mellem lande, ikke mindst hvad angér niveauet.
Udover en almindelig usikkerhed i opgarelsen af opsparingen kan
der sdledes veere forskelle i den praecise afgraensning af hushold-
ningssektoren mellem de enkelte lande. Endvidere geelder specielt
for Danmarks vedkommende - jfr. afsnit 4.3. - at der endnu ikke
er offentliggjort tal fra Danmarks Statistik for husholdningssektorens
indkomster og opsparing. Tal for arene 1981 til 1985 vil dog meget
snart blive publiceret, og det forventes, at det overordnede billede
af opsparingsudviklingen for denne periode ikke vil afvige meget
fra det her viste.

4.5. Nogle hovedresultater

P& grundlag af de ovenstdende afsnit kan det sammenfattende
konkluderes fglgende:

- efter en forholdsvis jeevn udvikling i offentlig og privat opsparing
frem til 1. oliekrise har iseer den offentlige sektor veeret praeget
af reduceret og i en periode negativ opsparing, som ikke er
kompenseret ved en tilsvarende forggelse i den private opsparing.
Selv om den offentlige opsparing nu er positiv, er den samlede

4) Bemaerk i denne forbindelse, at de danske tal vedrarer brutto-
opsparingen som for USA, Canada, Frankrig, UK og lItalien,
hvor de gvrige lande, herunder Sverige, Norge og Finland viser
nettoopsparing.



- 73 -

private og offentlige opsparing i de senere ar relativ lav i
forhold til 1950'erne og 1960'eme

de forholdsvis voldsomme udsving i den private opsparing i
1980'erne skyldes ifglge beregningerne iseer husholdningssek-
torens opsparingsadfeerd. Forlgbet synes preeget af konjunktur-
situationen og forekomsten af formuegevinster, hvorimod demo-
grafiske faktorer ikke kan forklare de kortsigtede bevaegelser
i opsparingen. Endvidere antages stigningen i den reale efter-
skat-rente sidst i perioden at have pavirket opsparingen positivt
ogsd andre OECD-lande har som Danmark oplevet problemer
med et lavt opsparingsniveau for husholdningerne i de seneste
ar, bla. Norge, Sverige, UK og USA. Det geelder dog ikke
Tyskland og Japan. Med henvisning til Danmarks meget lange
periode med underskud pa betalingsbalancen, og den i forhold
til de @vrige OECD-lande beskedne opsparing i husholdnings-
sektoren i de senere &, m& Danmarks opsparingsproblemer
under alle omstaendigheder vurderes at veere i seerklasse.
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Bilag 4.1

Fordelingen af opsparingen i privat og offentlig opsparing 1949-1988

De absolutte tal for opsparing i de to sektorer er angivet i tabel
4.4 nedenfor.

Til dokumentation af tallene er i de fglgende afsnit angivet de
anvendte definitioner og afgraensninger samt de benyttede datakilder.

Definitioner og afgraensninger

Generelt er der anvendt de officielle nationalregnskabsdefinitioner.

Disse definitioner kan uden problemer anvendes i perioden 1971-
88. Dette geelder derimod ikke i den forudgdende periode, hvor
der er foretaget forskellige korrektioner til de officielle/publice-
rede tal, bl.a. ud fra gnsket om at skabe en tidsserie, der i starst
muligt omfang var sammenhaengende med serien fra 1971 og frem,
men pa den anden side indeholdt faerrest mulige skensmaessige og
mindre gennemskuelige tilregninger i forhold til "officiel" statistik.

a. Perioden 1971-88.

Der er som neevnt anvendt Danmarks Statistiks nationalregnskabs-
definitioner for bruttoopsparing. Sektorafgraensningen mellem privat
og offentlig sektor er i konsekvens heraf fastlagt saledes, at de
offentlige virksomheder ogsa i investeringsmaessig sammenhaeng
henregnes til den private sektor. Den offentlige bruttopsparing
indeholder saledes ikke afskrivninger i offentlige virksomheder,
hvilket er i modsaetning til talserierne 1949-1970.

b. Perioden 1947-70.

Pa grund af overgang til nyt nationalregnskab farst i 70’erne har
der ikke veeret mulighed for at fare en helt konsistent tidsserie
leengere tilbage end til 1971. (I &rene 1968-76 blev der beregnet
nationalregnskab bade efter gamle og nye definitioner, men de "nye"
tal fra arene 1968, 69 og 70 kan ikke sektorfordeles). Selv om
der korrigeres for reparation og vedligeholdelse, som i det gamle
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nationalregnskab var en del af BFlI og endelig anvendelse, er der
langt fra overensstemmelse mellem tallene, jfr. fglgende opstilling
for 1971 med nationalregnskabstal ifglge henholdsvis "nyt" og
"gammelt" system.

Afvigelserne kan ganske vist delvist forklares ved forskelle i sektor-
afgraensningen, herunder ogsa det i afsnit a naevnte forhold vedr.
de offentligt ejede virksomheder, men der er dog ogsa - som det
fremgar - differencer vedr. totalerne og BFI.

1971 "Nyt nat.regnsk.” "Gammelt nat.regnsk.
Opsparing, offentlig 12.635 11.103
Opsparing, privat 16.681 13.651
Opsparing ialt 29.316 24.754
Bruttofaktorindkomst 111.874 112.843

Herefter er det forsggt at opstille nogle savidt muligt sammenhaen-
gende tidsserier fordelt pa offentlig og privat sektor 1949-70.
Som navnt i indledningen har det overordnede hensyn veeret serier
som i videst muligt omfang bygger pa de samme afgraensninger
som tallene fra den efterfglgende periode, men dog sdledes at et
evt. skanselement er minimeret. Konkret skal fglgende bemaerkes:

1) Reparation og vedligeholdelse er fratrukket i opsparing og
BFI i alle arene. | tre ar - 1960-62 - har det veeret ngd-
vendigt at skenne over en forholdsmeessig andel af samlet
reparation og vedligeholdelse i henholdsvis offentlig sektor
og offentlige virksomheder overfor koncessionerede virksom-
heder for at kunne opggre den offentlige opsparing.

2) Fra 1949-68 er de offentlige finanser, og dermed ogsa opspa-
ring, opgjort pa finansar, d.v.s. 1/4-31/3. Da den private
opsparing er dannet residualt, indeholder den ogsa "fejlen"
ved finansarsopgerelsen for det offentlige, blot med "omvendt
fortegn".

3) Fra og med 1969 - d.v.s. pd samme tidspunkt som aendrin-
gen af opggrelsen af de offentlige finanser fra finansar til
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kalenderar sker - endres afgreensningen af den offentlige
sektor. Der er tale om en udvidelse af det begrebsmaessige
indhold af den offentlige sektor med en raekke formelt private
institutioner - navnlig institutioner inden for sundhedsvaesen,
undervisning og det sociale omrade - som hovedsageligt finan-
sieres af offentlige midler.



Datakilder

1947-59(60):

1960-70(76):

1971-88:

1)

2)

4)
5)

6)

7

8)
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@konomisk Arsoversigt maj 1963 (afsnit IV.
Opsparingen i 1950’erne).
Nationalregnskabsstatistik i 1947-1960, Stati-
stiske undersggelser nr. 7, Danmarks Statistik
1962.

Statistiske Efterretninger 1972 nr. 79 (Natio-
nalregnskabsstatistik 1960-71).

Statistisk Tiarsoversigt 1975, 78 og 79

Det gkonomiske Rad, Formandsskabet, november
1972

Statistiske Efterretninger 1982 A22 (National-
regnskab 1971-81) og 1982 A31 (Nationalregn-
skabsopstilling af den samlede offentlige sektors
udgifter og indteegter 1971-81).
Nationalregnskabsstatistik 1987. Danmarks
Statistik 1989.

ADAM-databank maj 1989, Danmarks Statistik,
med visse tilretninger.



Tabel 4.4. Qpsparing og investeringer 1947(49)-88.

(Def initioner 0y datakilder Se ovenfor).

MIT. kr. 1947 1948 1949 1950 1951 1952 1953 1954 1955 1956 1957 1958 1959
Qpsparing, offent]ig” 694 905 824 813 1.078 1214 1.403 1.517 1581 1748 2.279
Cpsparing, privat 2.230 2.558 2.795 3.495 3.980 3.440 3.384 3.81 4951 4.860 5.862
Qosparing 1 alt 1.897 2,702 2.924 3.463 3.619 4.308 5058 4.654 4.787 5378 6.532 6.608 8141
Bruttofaktorindk. 14.970 16.258 17.436 20.054 21.491 22,971 24.419 25.433 26.358 28.179 29.993 31.153 34.465
psparing og Investeringer 1947(49)-88. (Definitioner og datakilder se ovenfor).

Mill. kr. 1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969
Qpsparing, offent 1ig!) 2.541  1.653 2,204 2,976 3.579 4204 5132 4.403 5.668  6.966
Cpsparing, privat 6. 339 7. 586 7.950 7.926 9,561 11.055 10.413 11.713 11.957 13.758
Opsparing | alt 8.880  9.239 10.154 10.902 13.140 15.259 15.545 16.116 17.625 20.724
Brut t of akt or i ndkorst 37.191 41.616 46.469 48.996 55.904 62.477 68.162 74.612 81.354 92.590

1) Incl. afstemningskonto.

.81-



Tabel 4.4. (fortsat) Qpsparing og investeringer 1947(49)-88.

(Definitioner 0g datakilder se ovenfor)s -

Mill. kr. 1970 * 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
Qpspari ng, offentHg” 8.934 12,635 13.457 16.960 15.620 7.016 11.268 11.253 12.472  9.335
Qosparing, privat 13.460 16.681 23.338 25.251 27.177 34.879 36.664 41.398 45.968 48.384
Qpsparing i alt 22.394 29.316 36.795 42.211 42,797 41.895 47.932 52.651 58.440 57.719
Brut t of akt ori ndkonst 102.633 111.874 128.839 149.103 169.653 188.713 218.120 240.202 265.057 292.317
* Vedr. databrud se ovenfor.

Opsparing 0g investeringer 1947(49)-88. (Definitioner og datakilder se ovenfor).

MIT. kr. 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986* 1987  1988*
Cpsparing,, offentlig 2.706 -10.960 -25.155 -20.421 -7.598  6.118 37.881 31.880 24.173
psparing,, privat 52.823 61.668 81.156 89.051 93.162 85.792 68.363 75.546 88.210
Opsparing 1 alt 55.529  50.708 56.001 68.630 85.564 91.910 106.244 107.426 112.383

Brut t of akt ori ndkonst 315.989 345.119 397.412 437.870 481.677 520.517 552.864 578.542 609.425

1) Incl. afstemningskonto.

* Forel ghi gt nationalregnskab pr. naj 1989 med enkelte tilpasninger.

-6[-
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Bilag 4.2%)

Beregning af den personlige sektors indkomst

Den personlige sektor defineres som selvsteendige og @vrige hus-
holdninger. Den valgte afgreensning indebeerer, at indteegt fra
selvsteendig erhvervsvirksomhed henregnes til den personlige sektor.

Den gvrige private sektor (for nemheds skyld kaldt selskabssek-
toren) omfatter sdledes aktie- og anpartsselskaber, interessent-
og kommanditselskaber, finansielle institutioner (herunder national-
banken), kooperative selskaber, almennyttige boligselskaber samt
fonde m.v. (herunder en reekke ikke-erhvervsdrivende foreninger
og fonde m.v.).

Indkomstopdelingen er hovedsagelig baseret pa eksisterende statistik,
iseer nationalregnsskabsstatistik og skattestatistik.

En raekke elementer i den samlede private sektors bruttoindkomst
iflg. nationalregnskabet kan umiddelbart fordeles p& den personlige
sektor og selskabssektoren. For visse stgrrelser, farst og frem-
mest restindkomst og renteudgifter og -indteegter, er opsplitnin-
gen foretaget pa basis af foreliggende statistik samt saerlige bereg-
ningsmetoder og sken. Dette er foregaet direkte pa foreliggende
makrogkonomiske data.

En alternativ metode hertil kunne veere opregning fra mikrodata,
mest neerliggende en opregning fra modelbefolkningerne som vedlige-
holdes i Lovmodellen i Det gkonomiske Sekretariat. Her kunne der
enten veere tale om opregning til de personlige indkomster, eller
anvendelse af opregnede formuedata til bestemmelse af opsparin-
gen. Det er imidlertid vanskeligt at genskabe makrotal pd basis af
modelbefolkningerne, og til prognoseformal er det hensigtsmaessigt
at knytte den anvendte metode teet til den nationalregnskabsrela-
terede ADAM-model.

1) Bilaget svarer for stgrstedelens vedkommende til annexet til
kapitel V i @konomisk Oversigt, februar 1989.
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Tabel 4.5. Summarisk fordeling af den private sektors indkonster i 1987.

Personlig Sel skabs- Privat
Ma. kr. sekt or sekt or sekt or
i alt
Lensum 1): Offentligt ansatte. . . . . .125,8 0,0 125, 8
Privat ansatte. . ... .. ... 265, 3 0,0 265, 3
alt. ... 391,1 0,0 391, 1
Restindkomst i alt................. 114, 2%) 67, 6%) 181, 8
Heraf fragar overskud af offentlige
virksomheder. . . .. .. ... 0,0 -6,3 -6,3
Nettorenter. . ......... ... - 34, 6%) 37, 3%) 2,7
Nettotransfereringger til hushol d-
ninger fra det offentlige. . .. ... ... 112, 4 0,0 112, 4
@rige transfereringer 2). . . . . . . . .| 0,3 -2,4 -2,1
Bruttoindkomst i alt............... 583, 4 96, 2 679, 6
Bidrag til sociale ordninger mm 1) 21,2 0,0 21,2
Personskatter. ... ... ... .. ... ...... 178, 9 0,0 178, 9
Andre direkte skatter 3). . . . . . . . ... 4,5 24,8 29,3
Di sponi bl e bruttoindkomster. . . . . . . . 378, 7 71,4 450, 2
Privat forbrug. .................... 374, 6 0,0 374,6
Bruttoopsparing. . . ... ....... ... . 4,1 71,4 75,5

1) Lensummen er opgjort som virksomhedernes |gnomkostninger, d.v.s. incl.

arbej dsgi verbidrag til sociale sikri n?sordnl nger sant inputerede tjeneste-
mandspensi oner . sse belgb er derfor samen med lenmodtagernes e?ne
bidrag til disse ordninger samet fratrukket i den personlige sektor for
at na fremtil den disponible indkonst. o

@rige transfereringer indeholder Ien og arbejdsgiverbidrag fra udlandet
(netto) samt andre transfereringer nellem privat sektor og udland. End-
videre indgar visse mindre transfereringer fra det offentlige. Den speciel-
le afstemingskonto i national regnskabet er indregnet her.

Andre direkte skatter er for hushol dni ngerne vagitafgmer, obligatoriske
bader og gebyrer sant hushol dni ngernes “andel af realrenteafgiften. Den
resterende og sterste del af realrenteafgiften er placeret i selskahssek-
toren samen med selskabsskatten.

Fordelingen af restindkonst og nettorenter er beskrevet nedenfor. Det
skal bemkes, at onkring en trediedel af restindkonsten henfart til
den personlige sektor er restindkomst vedrgrende ejerboliger.
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Til belysning af elementerne i den private sektors bruttoindkomst
og disponible bruttoindkomst samt den foretagne opdeling pa person-
lig sektor og selskabssektor er i tabel 4.5 vist en summarisk opstil-
ling for 1987.

Fordelingen af restindkomsterne

Fordelingen af restindkomsten har mattet baseres pa nogle ret
simple beregningsforudseetninger baseret fortrinsvis pd momsstati-
stikken. Det ma derfor anses for sandsynligt, at den tilsvarende
opdeling, som snarligt vil fremgd af Danmarks Statistiks national-
regnskabskontors igangveerende systematiske arbejde hermed, vil
afvige noget fra de her foretagne skensmeessige beregninger. Det
m& dog antages, at afvigelserne navnlig vil beragre niveauerne for
restindkomstens fordeling fremfor beveegelserne gennem tiden.

For sa vidt angdr den anvendte beregningsmetode, der ogsa er
indarbejdet i prognoseperioden v.h.a. en beregningsrutine i ADAM,
geelder fglgende: For boligbenyttelsessektoren er det antaget, at
75 pct. af restindkomsten tilfalder den personlige sektor. Dette
tal fremkommer ved at anvende andelen af ejerboliger i boligforbru-
get (2/3) som udtryk for fordelingen. Dertl kommer selvsteen-
diges indkomst fra boligudlejning, hvor der som fordelingsnggle er
anvendt en opggrelse af udlejningsejendommenes kontantvaerdier
fordelt pa& ejerformer fra Statsskattedirektoratet. Den personlige
sektors andel af restindkomster fra boligbenyttelsessektoren tegner
sig for en stor del af den samlede restindkomst henfart til denne
sektor. Som det fremgar af tabel 4.5 drejede det sig i 1987 om
over en trediedel.

Beregningen af restindkomsten til selvsteendige i de gvrige erhverv
sker for hvert erhverv for sig. Metoden er den samme for hvert
erhverv og bestdr af to trin. Det antages farst, at de selvstaendige
skal have en aflgnning svarende til gennemsnitsaflanningen i det
pageeldende erhverv. Dernaest antages det, at den restindkomst,
der derefter er tilovers, kan fordeles mellem selvsteendige og selska-
ber i forhold til deres andel af momsomseetningen i erhvervet.
Denne proportionalitet mellem profit og omsaetning i hver enkel
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erhvervssektor forudseetter konstant skalaafkast eller konstant kapi-
tal/output forhold med deraf fglgende usikkerhed pa resultaterne.

Den anvendte metode indebeerer, at andelen af den samlede rest-
indkomst, der tilfalder den personlige sektor, kan variere over
tid. | den betragtede periode er andelen faldende, hvilket skyldes
dels, at antallet af selvsteendige er faldet 17 pct., dels, at de
selvsteendigt ejede virksomheders andel af momsomseetningen ogsa
er gaet ned.

Fordelingen af nettorenterne

Udgangspunktet er den private sektors samlede nettorenter, saledes
som de fremkommer ved at addere nationalregnskabets oplysninger
om nettorentebetalingerne vedrgrende den offentlige sektor og
udlandet. Et problem her er - selv om det er mindsket i de seneste
ar -, at der er visse forskelle i principperne for opgarelsen af renter
og kursgevinster for den offentlige sektor kontra statistikken for
betalingsbalancen over for udlandet, hvilket pavirker residual-opge-
relsen af den private sektors rentebetalinger. | den foretagne
fordeling af rentestrgmmene for den samlede private sektor i en
personlig sektor og en selskabssektor er det som falge af den
ufuldsteendige statistikdaekning p& dette omrdde valgt at basere
sig pa en opgarelse af den personlige sektors rentebalance, hvor-
efter selskabssektorens nettorenter fremkommer som en reststgrrel-
se.

Den personlige sektors nettorentebetalinger er inklusive tilskrevne
renter af pensionsopsparing, kursgevinster og aktieudbytter. Opgo-
relsen er i betydelig grad opgjort ved hjeelp af skattestatistikken,
d.v.s. oplysningerne fra selvangivelserne. For kursgevinsternes
vedkommende er benyttet specielle oplysninger fra Danmarks Stati-
stik vedr. den samlede private sektor, kombineret med skon for
fordelingen p& personlig sektor og selskabssektor med statte i
lovmodeldata. Endelig er de indkomstskattefrie renteindteegter fra
skattebegunstiget opsparing hentet fra pengeinstitutternes regnska-
ber - og for s vidt angar de tilskrevne (imputerede) renter pa



-84 -

pensionskapitaler m.m. - nationalregnskabets opggrelser heraf for
forsikringsselskaber og pensionskasser.



KAPITEL 5

FORDELING AF IKKE-ERHVERVSMASSIGE AKTIVER OG PASSIVER

5.1. Indledning

Med henblik pad at vurdere udviklingen i den private opsparing er
det veesentligt at have oplysninger om fordelingen af opsparingen
dels i personlig og erhvervsmaessig opsparing dels pa persongrupper
efter alder og indkomst m.v.

Med mellemrum foretages der af Danmarks Statistik i forbrugsunder-
sggelsen en sddan opggrelse af opsparingen efter sparerens indkomst,
alder, erhverv og husstandstype. Den seneste offentliggjorte for-
brugsundersggelse vedrgrer imidlertid opsparingen i 1981, da for-
brugsundersggelsen for 1987 endnu ikke er feerdigbearbejdet.

| stedet for opgarelser af den lgbende opsparings sammensaetning
kan benyttes oplysninger om den akkumulerede opsparing baseret
pa dels skattestatistikkens formue- og geeldsoplysninger dels mate-
riale fra den finansielle statistik. Sidstneevnte statistik muliggar
dog ikke en opdeling af opsparingen efter alder m.v., ligesom
statistikken kun i fa tilfeelde indeholder en adskillelse af virksom-
hedernes og husholdningernes dispositioner.

| afsnit 5.2 gives en oversigt over sammensaetningen af skatteydernes
aktiver og passiver i 1987 pa grundlag af en stikpreveopgerelse.
Afsnit 5.3 omhandler de ikke-erhvervsmeessige ind- og udlan i
pengeinstitutterne, mens afsnit 5.4 beskriver husholdningernes
placeringer i veerdipapirer.



- 86 -

5.2. Sammenseaetningen af skatteydernes aktiver og passiver

Som udgangspunkt for en belysning af fordelingen af den personlige
formue og geeld benyttes materiale fra den store lovmodelbefolkning
i 1987, der er en stikprave pa 3.3 pct. af samtlige husstande/per-
soner i Danmark?). Konklusioner pa baggrund af en sadan stikprave-
opgarelse vil selvsagt veere forbundet med nogen usikkerhed, men
der er for de samlede aktiver og passiver psen overensstemmelse
mellem Danmarks Statistiks indkomstregisterbaserede tal og model-
befolkningsopgerelsen. Pa de enkelte formue- og geeldstyper er
der ogsa kun relativt sma afvigelser.

Tabel 5.1. Sammenszemingen af skatteydernes ikke-erhvervsmessige
aktiver og passiver i indkomstaret 1987

(D (2 (1)/(2)
bel gh i antal personer 1000 kr.
mia. kr. ned bel gb for- pr person

skellig fra 0
Veedi af bohgejendomme 763, 2 1. 528. 890 499
Biler mv. 58, 2 1. 007. 550 58
| ndest aende | Benge| ns. 132,2 3.790. 740 35
Kursveedi af obligati oner 93,0 632. 700 147
Kursvaedi af aktier 75,6 764. 310 99
Kursvaadi af pantebreve 31,4 346. 710 9
Kursvardi af udl. formue 18 8.790 205
Aktiver i alt 1154, 4 3..960. 630 291
Gad til realkreditinst. 322,1 1. 281. 600 251
Gdd til pengeinstitut 123,0 1. 862. 670 66
Pantebrevsgald 51,8 522.120 929
Anden gad d 30, 8 648. 930 47
Passiver i alt 527, 7 2.422. 050 218

1) Omfatter udover biler blandt andet kontant beholdning, lystbade,
premieobligationer, andelsbeviser i andelsboliger.
2) Omfatter ikke visse former for szriige indlan.
Anm.: Tallene i sidste sgjle svarer ikke til danskerens gennemsnitlige
formue, blandt andet fordi beregningen kun omfatter de personer,
der har angivet, at de har geeld/formue forskellig fra nul kr.

1) Bilagstabellerne til kapitlet er udarbejdet af Lovmodel kontoret
i @konomiministeriet.
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| tabel 5.1 er vist en opgarelse af skatteydernes ikke-erhvervsmaes-
sige aktiver og passiver i 1987. Opggrelsen er baseret pa oplys-
ninger fra selvangivelsen, hvorfor formuestarrelserne skal fortol-
kes med en vis varsomhed. Da der kun betales formueskat for
formuer over et vist belgb - i 1987 ca. 1,3 mill. kr. - vil formue-
oplysninger vedrgrende iseer mindre belgb, der ikke indrapporteres
direkte til skattemyndighederne af f.eks. et pengeinstitut, veere
noget usikre.

Som foglge af at opggrelsesmetoden er aendret, er det ikke muligt
at vise sammenlignelige tal for arene fgr 1987. Anvendelsen af
opgerelsen er pad skatteyderbasis. Dette kan i nogle tilfeelde give
fortolkningsvanskeligheder eksempelvis i det tilfeelde, hvor en
eegtefeelle uden indkomst har ejendomsaktiver.

Bade pa formue- og geeldssiden udger boligen den stgrste post. Godt
1% mill, danskere har foretaget opsparing i form af oparbejdelse af
boligformue - heraf har langt stersteparten dog ogsa lan i boligen.
| bilagstabel 5.1 til 5.3 er vist fordelingen af ejendomsaktiver efter
alder, indkomst og sociogkonomiske gruppe. Besiddelsen af ejendoms-
aktiver er hyppigst i aldersgruppen 31-50 ar, hvor ca. halvdelen ejer
fast ejendom. Der er som ventet en klar positiv sammenhaeng mellem
indkomsten og andelen af boligejere i den pageeldende indkomstgrup-
pe, jfr. tabel 5.2. Blandt personer med en indkomst mellem 100.000
0g 200.000 kr. har naesten halvdelen boligejendomme, mens kun ca.
15 pct. med en arlig indkomst over 300.000 kr. ikke har ejendoms-
aktiver. Med hensyn til geelden til realkreditinstitutter er der de
samme treek i fordelingen som for ejendomsaktiverne, jfr. bilagstabel
5.4-5.6.

Tabel 5.2. Den procentvise andel i forskellige indkomstgrupper (efter
skattepligtig indkomst) der ejede boligejendomme i 1987

kr. nega- 0 I 100. 001- 200.001- 300.001- 400.001- over
tiv 100.000 200.000 300.000 400.000 500.000 500.000
Pct. 41 8 23 46 70 83 85 86

Anm: En mere detaljeret opggrelse findes i bilagstabel 5.2.
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5.3. Ikke-erhvervsmaessiae ind- oa udlan i pengeinstitutter

Neest efter boligformue og -geeld har indldn i og geeld til penge-
institutter starst vaegt i aktiv- og passivopgarelsen malt pa de
akkumulerede veerdier. | figur 5.1 er vist udviklingen i pengeinsti-
tutternes ikke-erhvervsmaessige ind- og udldn i perioden ultimo
1983 til ultimo 1988 baseret pd Danmarks Statistiks kreditmarkeds-
statistk. Som det fremgéar af figuren, var der i arene 1983 fil
1986 et neesten parallelt forlgb i de ikke-erhvervsmaessige ind- og
udldn, mens udviklingen i det seneste par & under pavirkning af
skattereform og kartoffelkur udviste et modsatrettet forlgb, saledes
at husholdningernes akkumulerede opsparing i pengeinstitutterne
er gget betydeligt fra 1986 til 1988. Den relative udvikling i rente-
satserne har imidlertid ogsa evet indflydelse pd denne udvikling:
Fra 1986 til 1988 er obligationsrenterne faldet, mens ind- og ud-
lansrenterne i pengeinstitutterne er steget, hvilket ogsa treekker
i retning af starre indlan i og mindre udlan fra pengeinstitutterne.

Figur 5.1. Udviklingen i ikke-erhvervsmaessige ind- og udlan i
pengeinstitutterne 1983 -1988 (ultimo aret)
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Blandt de forskellige indlansformer er det isser bemaerkelsesveerdigt,
at husholdningernes indlan i form af tidsindskud neermest har
veeret uforandret fra 1983 til 1988, jfr. figur 5.2. Tidsindskuddene,
der ofte vil veere den mest neerliggende opsparingsmulighed for
personer med beskeden opsparingsformaen, ggedes frem til 1986 og
aftog herefter. En faktor af betydning for denne udvikling er
forholdet mellem renten p& anfordrings- og pa tidsindskud, hvor
blandt andet de senere ars periodevise "rentetiloud" p& anfordrings-
konti har gjort anfordringsindskud relativt mere fordelagtige og
dermed kan have bevirket en substituering fra tidsindskud til
anfordringsindskud.

Figur 5.2.  Ikke-erhvervsmaessige indlan ultimo aret
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Indidn p& de seerlige indl&nsformer?) har udvist konstant stigning
i arene 1983 til 1988 til trods for, at vilkdrene for selvpensione-
blev forringet fra 1987 med
skattereformens ikrafttreeden; det er navnlig indestdende pa pen-
sions- og boligopsparing, der har udvist fremgang. Nedgangen i
tidsindl&nene kan ogsd have sammenhaeng med stigningen i de
szerlige indlansformer. Husholdningernes placeringer pa anfordrings-
konti er stort set fordoblet i perioden. Indldn pa anfordringskonti
kan dog ikke betragtes som en egentlig "bevidst" opsparingsform
pa linie med tidsindskud og saerlige indl&nsformer men snarere som

ringskonti og bgrneopsparingskonti

en slags "husholdningskasse".

Figur 5.3.  Ikke-erhvervsmaessige udlan ultimo aret
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Pa udlanssiden er kassekreditterne (udldn med adgang til variabel
udnyttelse) den post i husholdningernes geeld til pengeinstitutterne,
der har udvist den relativt steerkeste stigning i arene 1983 il
1988 trods reduktionen i 1988, jfr. figur 5.3.

For alle hovedkategorier af udlan har der veeret aftagende veekst-
rate eller direkte fald i udlanene i det seneste par ar som falge
af virkningerne af blandt andet skattereform, kartoffelkur og den
gkonomiske afmatning. Kartoffelkuren medferte blandt andet forggede
omkostninger ved kontokgb, hvilket ma antages at have pavirket
husholdningernes lantagning i pengeinstitutter i opadgdende retning.
Modsat har det dog virket, at husholdningerne generelt synes at
have gget opsparingen til keb af biler og andre varige forbrugsgoder
m.v.3), hvilket alt andet lige medfarer et mindre 1anebehov.

De fleste har aktiver i form af indestdende i pengeinstitutter, jfr.
bilagstabel 5.7-5.9. For store indlansbelgb (over 50.000 kr.) er der
en positiv sammenhaeng mellem opsparingens stgrrelse og indskyde-
rens alder, men det er et mindretal, der har s store belgb stdende
som pengeinstitutindlan. For indlan i samme stgrrelsesorden er
der ligeledes en positiv sammenhaeng mellem indkomsten og andelen
af personer med indlan. Det fremgédr endvidere, at der er en relativt
stor andel af direktarer og pensionister med indlan i denne starrelse.

P& passivsiden, jfr. bilagstabel 5.10-5.12, er det iseer de 21-40
arige, der har geeld til pengeinstitutterne. Knap to trediedele af
personerne med en skattepligtig indkomst pa mellem 100.000 kr.
og 500.000 kr. har geeld i et pengeinstitut. Fagleerte arbejdere og
overordnede funktionaerer er de grupper, der har den stgrste andel
af lantagere. | gvrigt fremgar, at en trediedel af befolkningen har
en pengeinstitutgeeld pa over 10.000 kr., mens over halvdelen ikke
har geeld i pengeinstituttet.

3) Jir. de for Nationalbanken foretagne omnibusundersggelser af
husholdningernes lantagning og opsparingsvaner.
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5.4. Placeringer i vaerdipapirer®)

Opsparing i obligationer er malt pa husholdningernes akkumulerede
obligationsformue den mest betydende placeringsform efter opsparing
i fast ejendom og kontoopsparing i pengeinstitutter - malt i forhold
til den enkelte sparers aktiver er der dog sat starre belgb i obliga-
tioner end pa pengeinstitutkonti, jfr. tabel 5.1. Da den finansielle
statistik ikke giver mulighed for at adskille husholdningernes og
virksomhedernes opsparing, og da der er aendret metode i stikprove-
opgerelsen, skal der i stedet for en belysning af udviklingen i
husholdningernes obligationsopsparing gennem de senere ar fokuse-
res pa obligationsformuen i 1987 fordelt pd personer efter alder,
erhverv og indkomst baseret pa skattestatistikkens og modelbefolk-
ningens oplysninger heromd).

| 1987 var der ca. 630.000 personer, der havde placeret en del af
deres formue i obligationer (omfatter ikke kapitalpension). Af
disse personer havde knap 440.000 hver en obligationsbeholdning
pa indtil 100.000 kr. i kursveaerdi, mens knap 160.000 personer
hver ejede obligationer til en kursveerdi mellem 100.000 kr. og
500.000 kr, og 36.000 personer ejede obligationer til en veerdi over
500.000 kr. | tabel 5.3 er vist aldersfordelingen for obligations-
ejerne. Det er mindre end 10 pct. af personerne under 40 ar, der
ejer obligationer, mens mere end hver fierde over 60 ar ejer obliga-
tioner. Den mindre tilbgjelighed til obligationsopsparing blandt
unge kan blandt andet tilskrives det normale opsparingsmgnster
over livsforlgbet, hvor unge typisk har lav eller negativ opsparing.

) Veerdipapirerne omfatter ikke direkte ejede udenlandske vaerdipapirer.

5) Udviklingen i kursveerdien af husholdningernes obligationsformue
vil veere relativt vanskelig at fortolke, da eksempelvis stigninger
heri dels kan skyldes en egentlig gget formue dels kursstigninger
0og eendret sammensaetning af obligationsbeholdningen. Alternativt
kunne der ses pa udviklingen i antallet af personer, der foretager
obligationsopsparing, men dette lader sig endnu ikke ggre, idet
den skattemeessige formueopgarelse fgrst fra 1987 indeholder
tilstreekkeligt detaljerede oplysninger.
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Unges lave obligationsopsparingsandel skal ogsd ses i sammenhaeng
med, at denne aldersgruppe har relativt lavere indkomster. Som
det fremgéar af tabel 5.4 nedenfor, er der en klar positiv sammen-
heeng mellem den skattepligtige indkomst og ejerskab af obligationer
(nér der ses bort fra den atypiske gruppe af personer med negativ
indkomst).

Tabel 5.3. Den procentvise andel i forskellige aldersklasser der
ejede obligationer i 1987

ar u. 20 21-30 31-40 4150 51-60 61-70 71-80 o0. 80
pct. 5 6 9 15 20 27 28 26

Anm: En mere detaljeret opggrelse findes i bilagstabel 5.13

En af forklaringerne pda, at der blandt personer med lavere ind-
komster er relativt f& obligationsejere, skal sgges i det forhold,
at der er relativt store omkostninger forbundet med at kgbe og
seelge obligationer. Omkostningerne (gebyrer) udggr isaer for mindre
obligationsbeholdninger en relativt stor del af afkastet, hvilket
ma antages at afholde en del smasparere fra at foretage opsparing
i obligationer.

Tabel 5.4. Den procentvise andel i forskellige indkomstgrupper
(efter skattepligtig indkomst) der ejede obligationer

i 1987
kr. nega- 0 1 100. 001- 200.001- 300.001- 400.001- over
tiv 100.000 200.000 300.000 400.000 500.000 500.000
pct. 13 2 1 16 32 47 54 60

Anm: En mere detaljeret opggrelse findes i bilagstabel 5.14

Som det fremgar af tabel 5.5, er der ogsa ret stor spredning i
antallet af obligationsejere fordelt pa erhverv m.v. Som det kunne
ventes, er der en relativt stor andel af obligationsejere blandt
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personer i overordnede stillinger, hvilket skal ses i sammenhaeng
med disse personers hgjere indkomst, jfr. ovenfor.

Tabel 5.5. Den procentvise andel af skatteydere i forskellige
erhverv m.v. der ejede obligationer i 1987

selvsteendig direktgr overordnet ledende funktionser fagleert

funktionser funkt. i gvrigt arbejder
pct. 26 45 32 17 13 12
ikke-faglart Ignmodtager pensionist andet
arbejder i gvrigt
7 8 22 7

Anm.: En mere detaljeret opggrelse findes i bilagstabel 5.15.

| 1987 var der ifglge undersggelsen godt 760.000 personer, der
ejede aktier, hvilket overstiger antallet af obligationsejere med ca.
130.000, jfr. tabel 5.1. Blandt aktieejerne er der ca. 300.000 "sma-
aktionaerer” med en aktiebeholdning opgjort til kursveerdi pa 5000
kr. eller derunder), mens 200.000 personer hver ejede aktier til
en kursvaerdi pa mellem 10.000 kr og 50.000 kr. Det skal bemaerkes,
at aktiebesiddelse ikke er underkastet samme automatiske oplys-
ningspligt som obligationer.

Tabel 5.6, Den procentvise andel | forskellige aldersklasser der
ejede aktier i 1987

a u 20 21-30 31-40 41-50 51-60 61-70 71-80 c). 80
pct. 4 12 18 23 25 24 21 15
Anm En mere detaljeret opgerelse findes i bilagstabel 5.16

D) Topdanmark, der er det selskab i Danmark, der har flest ak-
tionaerer, har alene ca. 320.000 aktionaerer, hvoraf langt
stgrsteparten har aktier til en kursveerdi under 5.000 kr.
Omkring 200.000 af Topdanmarks aktionzerer ejer kun den
sakaldte 100-kr's aktie.
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Som for obligationerne er der ogsa kun fa aktieejere i de yngre
aldersgrupper, men andelen af aktieejere blandt unge er dog starre
end andelen af obligationsejere, jfr. tabel 5.6. Aktiebesiddelse er
mest almindelig blandt personer i den erhvervsaktive alder over
40 ar, hvor ca. hver fierde ejer aktier. Andelen af aktieejere
falder mere markant i de eldste aldersklasser end for obligations-
ejerne, hvilket blandt andet kan have sammenhaeng med, at aktier
er en relativt mere risikabel opsparingsform. Aktieopsparing er
desuden i hgjere grad forbundet med personers erhvervstilhars-
forhold, idet en raekke virksomheder eksempelvis tilbyder medarbej-
derne aktier til faverkurs. Som det fremgdr af tabel 5.7, er det
navnlig personer i overordnede stillinger, der ejer aktier. Udover
at veere pavirket af disse personers hgjere indkomstniveau kan
det spille en rolle, at personer i overordnede stillinger kan vaere
ejere af virksomheden, de er ansat i.

Tabel 5.7. Den procentvise andel af skatteydere i forskellige
erhverv m.v. der ejede aktier i 1987

selvsteendig direktgr overordnet ledende funktioneer fagleert

funktionger funkt. i gvrigt arbejder
pct. 37 66 46 24 20 19
ikke-faglart Ignmodtager pensionist andet
arbejder i @vrigt
13 1 16 7

Anm: En mere detaljeret opggrelse findes i bilagstabel 5.17

Som det fremgéar af tabel 5.8 er besiddelsen af aktier endnu mere
skeevt fordelt pa indkomster end ejerskab af obligationer, hvilket
blandt andet kan henfares til, at personer med lavere indkomster
ikke gnsker en lgbe den relativt stgrre risiko, som opsparing i
aktier indebeerer.
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Tabel 5.8. Den procentvise andel i forskellige indkonstgrupper
(efter skattepligtig indkonst) der ejede aktier i 1987

kr. nega- 0 1- 100.001- 200.001- 300.001- 400.001- over
tiv 100.000 200.000  300.000  400.000  500.000  500.000
pct. 25 4 1 21 42 62 71 80

Anm  En nere detaljeret opgerelse findes i bilagstabel 5.18



KAPITEL 6

OPSPARINGSFREMMENDE ORDNINGER | DANMARK

6.1. Indledning

| det folgende gives en oversigt over de opsparingsfremmende
ordninger, som eksisterer eller har eksisteret i Danmark siden
omkring 1960. Hovedvaegten vil dog blive lagt pd de ordninger, som
fortsat er i kraft, og som kan belyses statistisk nogenlunde detal-
jerettilbage til 1970/71.

Indledningsvist ma& der foretages en afgraensning af, hvad der skal
forstds ved opsparingsfremmende ordninger. Felgende kriterier kan
her laegges til grund:

1) der m& veere tale om en form for statslig subsidiering, enten
via direkte praemiering eller ved skattebegunstigelse1)

2) sigtet med ordningerne er farst og fremmest opsparingsfremme
(og ikke f.eks. investeringer)

3) ordningerne retter sig mod personer og husholdninger (ikke
virksomheder)

4) der er ikke tale om pensionsopsparing som led i anseettelses-
forhold.

Der bliver med denne afgreensning saledes tale om statsligt begun-
stigede ordninger, som retter sig mod husholdninger, der pa frivilligt
grundlag kan tilskyndes til at foretage opsparing.

1) Der er ikke taget hensyn til, at realrenteafgiften ikke har veeret
geeldende i hele den betragtede periode.
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De ordninger, som opfylder - eller har opfyldt - denne definition,
er falgende:

- indekskontrakter

- bgrneopsparing

- selvpensionering

- etableringskonti

- boligopsparing

- uddannelsesopsparing

- livsforsikring med begraenset fradragsret
kapitalpensionsordninger uden for anseettelsesforhold

samt fglgende - fra 1970 ophgrte - ordninger:

- opsparingspraemiering
- skattelettelse for visse indskud m.v.
- indskud pa kapitalbindingskonti.

En seerstilling indtager kapitalpensionsordninger, som efter 1/1-
1987 kan tegnes uafhaengigt af anseettelsesforhold, f.eks. ogsa af
selvstaendige. Det m& dog formodes, at hovedparten af de Igbende
kapitalpensionskontrakter er tegnet som led i anseettelsesforhold,
eventuelt som alternativ til medlemsskab af pensionskasse. Kapi-
talpension og livsforsikring med begreenset fradragsret er som
hovedregel ikke medtaget i den statistiske beskrivelse i de falgende
afsnit, men der kan dog henvises til bilag 6.1 vedrgrende kapitalpen-
sionsopsparingens omfang i pengeinstitutter, samt tabel 6.2 i afsnit
6.2.2 vedrgrende starrelsen af samlet ordningsopsparing. Kapitalpen-
sion som opsparingsordning og livsforsikring med begreenset fra-
dragsret er endvidere medtaget i beskrivelsen i afsnit 6.3.

Der er udeladt en raekke foranstaltninger, som ikke vurderes at
opfylde definitionen ovenfor, skant de indeholder elementer af
opsparingsfremme. Det geelder saledes ordninger, som i farste raekke
sigter pa at fremme investeringer, d.v.s.:

- investeringsfondskonti
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- afskrivningsregler (herunder i forbindelse med anpartsinveste-
ring)

Det opsparingsfremmende sigte er ikke fundet at veere det domine-
rende element i

- praemieobligationer
og endelig er

- bunden opsparing
- skattemaessig begunstigelse af medarbejderaktier?)

ikke medtaget i beskrivelsen nedenfor.

| det folgende afsnit 6.2 vil der blive foretaget en statistisk be-
skrivelse af de i dag eksisterende ordninger, som tilsigter at give
en fornemmelse af ordningernes betydning som opsparingsform i de
seneste 15-20 ar og deres nuveerende udbredelse, samt omkostnin-
gerne for staten ved preemiering m.v. Endvidere vil omfanget af
disse opsparingsformer i forskellige befolkningsgrupper blive belyst.
Herefter vil der i afsnit 6.3 blive set neermere pad de enkelte ord-
ninger, herunder i relation til subsidieringselementet, bindingsperio-
der og alderskrav. | dette afsnit vil endvidere omtales visse specielle
forhold for de enkelte - nugeeldende savel som ophgrte - ordninger.

2) Der hentydes her til arbejdsgiveres adgang til skatte- og af-
giftsfrit at udstede for indtil 6.000 kr. aktier til hver medarbejder
uden vederlag. Sédane medarbejderaktier skal til gengeeld band-
leegges i 7 &r. Arbejdsgiveren kan ogsd lade medarbejdere tegne
aktier i virksomheden til minimum pari, idet veerdien af denne
ret ikke skal medregnes i den_skattepligtige indkomst. Sadanne
aktier skal bandleegges i 5 ar. Endvidere har arbejdsgiveren
mulighed for skatte- og afgiftsfrit at udstede obligationer for
op til 200 kr. til hver medarbejder. Bestemmelserne findes i
ligningslovens § 7A og lov om seerlig indkomstskat § 16.
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6.2. Statistisk beskrivelse af ordningerne

6.2.1. Opsparingen i de opsparingsfremmende ordninger siden 1971

| tabel 6.1 nedenfor er angivet den arlige nettoopsparing, incl.

rentetilskrivning, i perioden 1971 til 1988 i 6 opsparingsordninger:

Tabel 6.1. Arlig nettoopsparing i opsparingsfremmende ordninger, 1971-881).

| ndeks- Bar ne- Sel vpen- Etable- Bolig-  Uddan- [ alt | alt
kontrakter opsparing sionering rings-  opspar. nelses- i pct.
kont i opsp. af pri

isp.

indk.

Mill: K.

1971 451 221 2 8 20 720 0,81
1972 605 277 48 19 30 979 0,8/,
1973 539 376 88 30 40 1.073 0,92
1974 841 353 79 47 50 1.370 1,0%
1975 874 519 152 105 14 1. 664 1,1%
1976 878 525 223 114 12 1.752 1, 0¢
1977 1.089 587 309 126 u 2.122 11
1978 1.273 627 424 104 7 2.435 11
1979 1.373 668 592 202 24 2. 859 L2
1980 1. 690 892 799 223 30 3.634 1,4
1981 1.843 974 1. 039 155 29 4. 040 L&
1982 1. 759 1.014 1.155 405 31 4. 364 1,35
1983 1.498 1.139 1.264 179 41 4,121 11*
1984 1. 696 1. 056 1.471 248 79 4. 550 11*
1985 1. 405 1.019 1.628 212 155 4. 419 10°
1986 849 745 1.051 271 330 3. 246 0,8?
1987 555 154 169 -42 737 137 1.885 0,4/
1988 425 -196 219 -106 949 217 1.508 0,35

1) Ekskl, kapitalpension og livsforsikringer med begreenset fradragsret.

Kilde: Jfr. bilag 6.1.

Det fremgar af tabellen, at opsparingen under de omhandlede ord-
ninger har veeret jeevnt stigende malt i belgb frem til og med
1982, med en stigningsprocent i perioden 1971-1982 nogenlunde
svarende til stigningen i den private bruttoopsparing, jfr. kapitel
4 bilag 4.1. | de seneste ar har der imidlertid veeret tale om et
mere ujeevnt forlgb med tendens til stagnation og et stgrre fald i
1986, 1987 og 1988. Malt i pct. af de private disponible indkomster
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har opsparingen veeret relativ stabil med en jeevn stigning frem
til og med 1980, men med nedgang herefter.

Udviklingen kan endvidere belyses ved at sammenstile den arlige
rentetilskrivning med nettoopsparingen inden for de betragtede
ordninger, jfr. figur 6.1. | perioden 1971 til 1978 var rentetilskriv-
ningen saledes vaesentligt lavere end nettoopsparingen, som et udtryk
for positive nettoindbetalinger til ordningerne. | de feglgende ar
1979 til 1986 fandt der fortsat en positiv nettoindbetaling sted,
men af relativ mindre starrelsesorden. Endelig er billedet vendt i
de sidste par ar. Séledes var rentetilskrivningen i 1988 betydeligt
hgjere end nettoopsparingen.

Figur8.1.  Nettoopsparing og rentetilskrivning i 6 opsparingsfrem-
mende ordninger 1971-88. Mia. kr.

Mia. kr.

S

oo I AN A .................... B
, 7 Rentelilskrivning :

Anm.: Re;ntetilskrivningen er opgjort efter fradrag af realrenteafgift
. af indekskontrakter og selvpensioneringskonti.
Kilde: Jfr. bilag 6.1.

Betragtes de enkelte ordninger er der langt fra tale om parallelitet,
hvilket bl.a. skyldes sendringerne af de vilkar, hvorunder opsparingen
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foretages. Disse vilkar er nsermere gennemgaet i afsnit 6.3 nedenfor,
men det kan dog neevnes, at den betydelige nettoopsparing i indeks-
kontrakter er sket pa trods af, at adgangen til nytegning af kon-
trakter blev standset allerede i 1971, d.v.s. at nyopsparingen skyldes
indbetalinger pa eksisterende kontrakter og rentetilskrivning. Til-
vaeksten i indekskontienes indestdende er dog bgjet af de senere
ar, delvis i konsekvens af en formindskelse af rentetilskrivningen
med indfagrelse af realrenteafgiften. Inden for overskuelig fremtid
ma det samlede indestdende forventes at falde (d.v.s. negativ opspa-
ring) efterhanden som kontrakterne udbetales (fra det fyldte 67. ar).

Selvpensioneringskontiene er en anden form for opsparing til pen-
sionsformal. Ordningen var meget populeer iszer farst i 1980'erne.
Den nu steerkt formindskede nettoopsparing ma ses i sammenhzaeng
med dels indfgrelse af realrenteafgiften med virkning fra 1984, dels
med skattereformen fra og med 1987, hvor muligheden for at fra-
treekke indskud under det sékaldte 2.000 kr.'s fradrag forsvandt.

En anden anvendelse af 2.000 kr.'s fradraget, som havde et betyde-
ligt omfang, var indskud pa livsforsikring med begreenset fradragsret.
Der foreligger dog ikke praecise oplysninger herom.

Ophaevelsen af 2.000 kr.'s fradraget har ogsd haft betydning for
udviklingen i bgrneopsparingen, selv om renterne her fortsat er
sével indkomstskatte- som realrenteafgiftsfrie.

Nettoopsparingen under etableringskontoordningen er steerkt faldende
og endog negativ i 1987/88 efter en arreekke med en forholdsvis
jeevn arlig opsparing. Dette kan haenge sammen med, at indskuddene
kun er fradragsberettigede som ligningsmaessigt fradrag (d.v.s.
med godt 50 pct. skatteveerdi).

Derimod er de to opsparingsordninger, hvor subsidieringen sker
ved preemiering, d.v.s. boligopsparing og uddannelsesopsparing, i
steerk veekst.
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Umiddelbart tillader denne gennemgang to delkonklusioner:

- omfanget af opsparingen er tydeligt pavirket af de skattemaes-
sige/preemieringsmaessige Vilkar

- nettoopsparingen for disse ordninger er - set under ét - redu-
ceret steerkt i forhold til tilstandene 5-10 ar tilbage.

6.2.2. Opsparing i opsparingsfremmende ordninger som del af den
samlede opsparing i ordninger

Opsparing under forskellige ordninger med en skattemaessig saerstil-
ling omfatter flere ordninger end de seks, der hidtil er beskrevet
statistisk. Som allerede naevnt i indledningen kan kapitalpension
uden for anseettelsesforhold og livsforsikring med begreenset fra-
dragsret umiddelbart medtages under opsparingsfremmende ordninger.
Endvidere vil den meget betydelige opsparing til pensionsformal,
der - som oftest i forbindelse med anseettelsesforhold - foregar i
pengeinstitutter, forsikringsselskaber og pensionskasser i nogen
grad blive opfattet som alternative tilbud til de her omhandlede
opsparingsfremmende ordninger. Nogle af ordningerne henvender
sig i nogen grad til de samme grupper, og vil evt. blive opfattet
som alternative tilbud. Det kan derfor have en selvsteendig interesse
at undersgge, hvorledes opsparingen i de her omhandlede seks
opsparingsordninger har udviklet sig sammenstillet med udviklingen
i den samlede opsparing i ordninger. Denne omfatter bl.a. ogsa
kapitalpension og rateopsparing samt opsparing i pensionskasser
og livsforsikring.

Det fremgér tydeligt af tabel 6.2, at opsparingen i de her betragtede
seks opsparingsfremmende ordninger er faldet betragteligt som
andel af den totale ordningsopsparing: godt 25 pct. i den farste
halvdel af 1970'erne mod ca. 10 pct. i de senere ar. Dette kan
fortolkes som et resultat af en stigende opsparing til pensionsformal
som led i anseettelsesforhold, mod en stagnerende opsparing i de
seks opsparingsfremmende ordninger. Der kan ogsd have veeret
tale om en omflytning fra opsparing i opsparingsfremmende ordninger
over mod pensionsopsparing, f.eks. kapitalpension, efterhdnden
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som opsparing under visse opsparingsfremmende ordninger er blevet
mindre gunstig.

Det skal bemzerkes, at opsparingen i bl.a. kapitalpensionsordninger
i 1983 og 1985 var seerligt hgj, hvilket bl.a. kan tilskrives kursge-
vinster. Dette er en medvirkende arsag til de ekstraordinzert hgje
niveauer for opsparingen i ordninger i disse ar.

Tabel 6.2. Nettoopsparing i seks opsparingsfremmende
ordninger og opsparing i ordninger, 1971-87

Mll. Opsparings- Opsparing i (1) i pct. af (2)
kr. fremende i ordninger
ordninger a) i alt b)
(1) (2 (3
1971 720 2.722 26%
1972 979 3.644 27%
1973 1.073 4,474 24%
1974 1.370 4. 556 30%
1975 1. 664 7.071 24%
1976 1.752 8. 495 21%
1977 2.122 9.509 22%
1978 2.435 12. 936 19%
1979 2. 859 17. 622 16%
1980 3.634 17. 466 21%
1981 4. 040 22. 606 18%
1982 4. 364 25.733 17%
1983 4,121 42. 051 10%
1984 4.550 30. 140 15%
1985 4,419 45. 818 10%
1986 3. 246 33.101 10%
1987 1.885 31. 367 6%

Kilde: Jfr. bilag 6.1, beretninger fra Finanstilsynet
(Forsikringstilsynet), egne beregninger samt oplys-
ninger fra Danmarks Statistik.

a) Indekskontrakter, bgrneopspairng, selvpensione-
ring, etableringskonti, boligopsparing og ud-
dannelsesopsparing.

b) Ekskl. depotkonti.

6.2.3. Antal konti

Udbredelsen af de opsparingsfremmende ordninger kan ogsa belyses
ved antal konti, jfr. tabel 6.3 nedenfor. | tabellen er dels angivet
bestanden af konti, dels de gennemsnitlige indestdender pr. konto.
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Ved fortolkningen af disse tal skal man vaere opmaerksom pd, at
et vist antal konti ikke nedvendigvis er fordelt pa det tilsvarende
antal personer. Dette ma ganske vist geelde for bgrneopsparing,
selvpensionering, boligopsparing samt uddannelsesopsparing, men
for indekskontrakter har der kunnet tegnes indtil 6 kontrakter pr.
person (ifglge Zacchi (1978) ca. 4,6 kontrakter pr. person). For
etableringskonti kan der oprettes en selvsteendig konto pr. &r, og
de enkelte konti kan oprettes i forskellige pengeinstitutter.

Tabel 6.3. Antal konti samt gennemsnitligt indestaende
pr. konto pr. 31/12-1987 1),

Kont obest and Gnst1. indestaen-

1.000 konti de kr./konto
Indekskontrakter?) 1.759 12. 000
Bar neopspari ng 972 12. 100
Sel vFensi onering 1.028 10. 300
Et abl eri ngskont | 14 18. 300
Boligopsparing 282 5.900
Uddannelsesopsp. 42 3.200
| alt 4,217 11. 300

Kilde: Tilsynsberegninger samt oplysninger fra Den
Danske Bankforening og ministerier.
1) Ekskl. 17.000 konti i andelskasser.
2) Antd kontrakter og indestdende pr. kontrakt.

Det store antal bgrneopsparingskonti forekommer slaende, idet
antallet af personer mellem 0 og 21 &r, som er den maksimale
aldersperiode, for hvilken der kan tegnes kontrakter, udger godt
14 mill, d.v.s. at der er tegnet bgrneopsparingskonti for mindst
2/3 af bgrnene.

Herudover findes der et stort antal selvpensioneringskonti. Det
bar bemaerkes, at antallet af boligopsparings- og uddannelsesop-
sparingskonti har veeret steerkt stigende i 1988. | 1988 blev der
séledes oprettet knap 125.000 nye boligsparekontrakter og ca.
30.000 nye uddannelsesopsparingskontrakter.
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6.2.4. Statslige udgifter ved visse ordninger

| tabel 6.4 er angivet statens direkte udgifter til opsparingsfrem-
mende ordninger 1971-1990. Disse omfatter i perioden alene praemier
til boligopsparing og indekstilleeg i forbindelse med indekskontrakter
samt i 1990 for fgrste gang budgetterede udgifter til preemiering
af uddannelsesopsparing.

Det ber bemeerkes, at staten naturligvis ogsd afholder en form
for "skatteudgift" i form af tabt provenu i de resterende ordninger,
hvor begunstigelsen bestar i en skattemaessig sserbehandling. Det
er imidlertid teknisk meget vanskeligt at gennemfgre en mere
preecis beregning af det provenutab staten lider.

For at fd et rimeligt billede af omkostningerne ved fremskaffelsen
af disse former for opsparing bgr man dog betragte en leengere
arraekke. Der er saledes ikke noget tidsmaeessigt sammenfald mellem
det ar opsparingen foretages og udgiften udlgses. Savel for in-
dekskontrakter, boligopsparing og uddannelsesopsparing geelder
nemlig, at udgiften for staten farst udlgses, nar kontrakterne haeves.

Det fremgér af tabel 6.4, at statens arlige udgifter til praemie-
ring i 1988 udgjorde godt 700 mill kr., hvilket for langt sterstedelens
vedkommende udggres af indekstilleeg. Udgifterne til disse indeks-
tilleeg er nu starre end den arlige nettoopsparing, hvorimod praemier
til boligsparekontrakter i disse ar med kraftig vaekst i indbetalin-
gerne udgar en relativ beskeden andel af nyopsparingen. | forbin-
delse med de relativt store udgifter til indekskontrakterne skal
man dog tage i betragtning, at udbetalingerne savel beskattes som
evt. modregnes i sociale ydelser, samt at afkastet fra og med
1984 er underkastet realrenteafgift.

For boligsparekontrakterne vil der om nogle ar blive tale om steerkt
voksende praemieudgifter, hvilket hsenger sammen med det meget
store antal nytegnede kontrakter fra de seneste ar. Et overslag
over udgifterne kan foretages ved hjeelp af en fremskrivning af
kontraktbestanden, de gennemsnitlige indbetalinger samt antagel-
ser om, hvor leenge kontrakthaverne gnsker at opretholde kontrak-
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terne. Antages saledes at nytilgangen frem mod 1992 efterhanden
vil falde til et stabilt niveau pd& ca. 50.000 kontrakter arligt, at
der indbetales i gennemsnit 5.000 kr. pr. kontrakt pr. ar, og at
kontrakterne i gennemsnit opretholdes i knap 5% ar, stabiliseres
udgifterne pa ca. 250 mill. kr. arligt efter at have toppet med
godt 500 mill. kr. i 1996. Disse forudszetninger bygger p& de hid-
tidige historiske erfaringer. En forleengelse af "bindingsperioden”
til knap 8 ar vil imidlertid betyde en fordobling af udgifterne.

Tabel 6.4. Statslige premieudgifter til indekskontrakter, bolig-

sparing og uddannelsesopsparing 1971-90.

Indekskontrakter Boligopsparing Uddannelses- | alt
(indekstillag) (praemier) opsparin statslige
(praemier udgifter

mll. kr. mll. kr. mill. kr. mill. kr.
1971 0 0 0
1972 0 0 0
1973 4 3 7
1974 10 4 14
1975 21 4 25
1976 36 4 40
1977 56 4 60
1978 77 4 81
1979 m 5 116
1980 144 5 149
1981 191 5 196
1982 255 6 261
1983 331 7 338
1984 402 8 410
1985 481 9 490
1986 54 n 565
1987 623 13 636
1988* 696 18 714
1989** 796 40 836
1990*** 860 60 8 928

Kilde: Jfr. bilag 6.1.

Statsregnskab 1988
**  Finanslov 1989.
*** Finanslovforslag 1990

6.2.5. Opsparingsordningernes udbredelse i befolkningsgrupper

Forbrugsundersggelsen fra 1981 fra Danmarks Statistik kan belyse
starrelsen fordelt pa befolkningsgrupper af de arlige indbetalinger
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for de betragtede opsparingsfremmende ordninger: indekskontrakter,
bgrneopsparing, selvpensionering, etableringskonto og boligopspa-
ring®). Undersggelsen indeholder szerskilte oplysninger for indeks-
kontrakterne og selvpensioneringskonti4).

| tabel 6.5 er indbetalinger til opsparingsfremmende ordninger
fordelt efter husstandenes bruttoindkomst.

Tabel 6.5. Indbetal inger pa opsparingsfremmende ordninger fordelt efter bruttoindkomst
i private husstande, 1981.

Kr. pr. Under 50.000- 100.000- 150.000- 200.000- 250.000- 300.000 Alle
husstand  50.000 99.999 149.999  199.999 249.999 299.000 og derover

| ndskud 0 235 744 1.083 1.455 1.920 4. 405 1.081

Kilde: Forbrugsundersggelsen.

Det fremgar - ikke overraskende - at indbetalingernes starrelse
er stigende med indkomsten. Det er dog veerd at bemeerke, at ind-
betalingerne synes at udggre en forholdsvis stabil andel af ind-
komsten i de enkelte intervaller, nar der bortses fra de laveste
husstandsindkomster under 100.000 kr. | @vrigt ma der forventes
at veere betydelige forskelle mellem de enkelte husstande.

% Forbrugsundersggelsen fra 1981 - som er den seneste offentlig-
gjorte - bygger pa dette omrade pa interviewoplysninger for
en stikprave pa knap 3.000 husstande. De oplysninger, der er
vist i tabel 6.5-6.8, er tilvejebragt pa grundlag af et specialud-
treek fra undersggelsen. Der skal regnes med en vis usikkerhed
pa opggrelserne, dels som fglge af stikprgvestgrrelsen, dels pa
grund af husholdningernes almindelige usikkerhed vedr. opspa-
ringsforhold. Saledes kan det ikke udelukkes, at selvsteendige,
i nogle tilfeelde kan have medtaget indbetalinger til investerings-
fondskonti, selv om de alene er spurgt om deres ikke-erhvervs-
maessige formue.

*) Det har ikke veeret muligt at udsondre den fradragsberettigede
del af indskud il Tivsforsikringer.
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| tabel 6.6 nedenfor er opsparingen pa seerlige indldn fordelt pa
forskellige socialgrupper:

Tabel 6.6. Indbetalinger pd opsparingsfremmende ordninger fordelt pa forskellige
socialgrupper, 1981.

Funktio-  Arbej- Pensionister Selvstandige Andre Alle
kr. pr. husstand nae er dere

I ndskud 1. 602 1.155 240 2.074 372 1.081

Kilde: Forbrugsundersggelsen.

Det fremgar, at indskuddenes stgrrelse er noget hgjere hos funk-
tionaerer og selvstendige end hos arbejdere. Dette geelder i udpraeget
grad for indbetalinger til indekskontrakter, hvorimod selvpensione-
ringskonti, som i en del tilfeelde kan veere opfattet som alternativ
eller erstatning for opsparing under ansattelsesforhold, er mere
populaere hos selvstaendige og arbejdere end hos funktionaerer.

Betragtes opsparingens fordeling pa aldersgrupper leegges der merke
til, at gruppen med den hgjeste opsparing befinder sig i aldersklas-
sen 30-39 ar, d.v.s. i de relativt unge ar. Det spiller her nok en
rolle, at barneopsparingen ikke mindst retter sig mod disse alders-
klasser, hvilket vel ogsd geelder etableringskonti. Indbetalinger pa
selvpensioneringskonti og indekskontrakter har sterst omfang for
aldersgrupperne 40-49 ar og 50-59 ar. Endelig er det helt forudsi-
geligt, at tilbgjeligheden til at spare op i opsparingsfremmende
ordninger (sdvel som pa anden made) falder betragteligt i de aeldre
aldersklasser.

Tabel 6.7. Indbetalinger pd opsparingsfremmende ordninger fordelt pd hoved-
indkomstmodtagerens alder i private husstande, 1981.

Hovedpersonens Under  30- 40- 50- 60- 67- Alle
alder 30 & 39 & 49 & 59 & 66 & 74 ar
Indskud 655 1.903 1.525 1.364 987 178 1.081

Kilde: Forbrugsundersggelsen.
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Endelig tiltreekker de opsparingsfremmende ordninger i hgjere
grad ejere end lejere, hvilket formentlig bl.a. skyldes samvariation
mellem hgj indkomst og besiddelse af ejerbolig. Det skal i denne
forbindelse bemaerkes, at den samlede opsparing pa boligsparekon-
trakter i 1981 udgjorde et beskedent belgb (29 mill. kr. mod 4.040
mill. kr. for opsparingsfremmende ordninger i alt).

Tabel 6.8. Indbetalinger pa opsparingsfremmende ordninger fordelt efter ejerfor-
forhold til bolig, 1981.

Boligforhold

Indskud

Ejere Lejere Alle

1577 481 1.081

Kilde: Forbrugsundersggelsen.

6.3. Beskrivelse af de enkelte ordninger

6.3.1. Gennemgaende traek

De ovenfor betragtede seks ordninger, samt kapitalpension og
livsforsikring med begreenset fradragsret indeholder en raekke
treek, som bedst kan beskrives og systematiseres i oversigtsform.
Disse vedrgrer alderskrav og bindingsperiode pa den ene side og
beskatningsforhold/subsidiering pa den anden.

a. Alderskrav oa bindinasperiode

Betingelserne i de enkelte ordninger vedr. alderskrav fremgar af
tabel 6.9.



Tabel 6.9. Alderskrav, 1989.

Ved oprettelse

mn. alder max. alder
| ndekskont rakter 1) 18 5%
Bar neopsparing i ngen 14
Sel VPe”.S' onering 18 49
Et abl eri ngskont| in?sen )
Boligopsparing I ngen
Uddannel sesopsp. : .
Qorettet af familie mgign -
oprettet af barn _ mggen
Kapi t al pensi on i ngen
Livsforsikring med . ,
begr. fradragsret i ngen i ngen

Ved udbetaling

mn. alder mx. alder
67 i ngen
Y il
60 ingen
|ng1en (49)2)
(18) ingen
16 (27)
2 I ngen
60 T
i ngen i ngen

1) Siden 1971 har nye kontrakter ikke kunnet oprettes.
2) Effektiv max. alder ved indskud som 39-arig og 10 ars anvendel ses-

frist. Der findes en - sja den anvendt

- dispensationsregel.

t abel

Kravene il bindingsperiode/kontraktperiode er beskrevet i
6. 10.

abel 6.10. Bindingsperioder, 1989.

A M ni nal Maksi mal

kont r akt peri ode

| ndekskont rakter 1)
Bar neopsparing

Sel vFensi onering

Et abl eri ngskont |
Boligopsparing
Uddannelsesopsp.
Kapi t al pensi on
Livsforsikring nmed
begr. fradragsret

Coow s By

kont rakt peri ode

.
10 2)
10
10

1) Jfr. note 12 til tabel 6.9.

2) Dog tidligs

ar. Jfr. 1 gvrigt note 2) til tabel

krav ometablering fra det fyldte 40.

6.9.
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b. Beskatningsforhold oa preemiering

| tabel 6.11 nedenfor er beskrevet de nugeeldende beskatnings-
forhold og preemieringsbestemmelser. Som det allerede er fremgaet
af afsnit 6.2.1, er beskatningsforholdene i flere tilfeeldet aendret
veesentligt over tiden.

Tabel 6.11. Beskatningsforhold/preemiering, 1989.

+

n

Indekskontrakter 1)

ja

ej

Barneopsparing
Selvpensionering

Etable

ringskonti

Boligopsparing
Uddannelsesopsp.
Kapitalpension

Livsforsikring med

begr.

1) Jfr.

fradragsret

Fradrags- Indkomst- Indkomst- Realrente- Formue- Skatte-
ret for beskatn.  beskat- beskat- skatte- fri preemie
indskud i af udbe- ning af ning af pligt af ring
indkomst  talinger  afkast afkast indest.
+ 2)
-5
|
+ 3) - 4)
+ 2) A% ©)

note 1) til tabel 6.9.

2) Som fradrag i personlig indkomst.

3) Sun fradrag i skattepligtig indkomst.

4) Safremt midlerne anvendes til ikke-fradragsberettiget forlods afskrivning.

5) Formueskattepligtigt indtreeder ved den maksimale kontraktperiodens opher.

6) Der svares en afgift pa 40 pct. ved udbetaling for indbetalinger foretaget fra 1/1

Det fremgar, at subsidieelementet varierer fra ordning til ordning
i kombinationer af praemiering, skattefrihed for udbetalinger og
fradragsmulighed for indskud. For bolig- og uddannelsesopsparing
bestar begunstigelsen alene i en 4 pct. skattefri preemie p.a., medens
den for etableringskonti iseer skyldes fradragsret for indskud, som
dog fra 1987 alene gives i den skattepligtige indkomst. For selv-
pensionering og livsforsikring er der ikke nogen saerlig begunstigelse
efter ophaevelsen af 2.000 kr.’s fradraget. Bgrneopsparingen er
fordelagtig derved, at afkast hverken er indkomst- eller realren-
tebeskattet. Dette er dog kun en fordel, safremt det pageeldende
barn allerede har udnyttet sit frikort til andre indkomster (f.eks.
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underholdsbidrag), og safremt renterne ikke skal beskattes hos
foreeldrene. For kapitalpension kan indbetalingerne traekkes fra i
den personlige indkomst, men beskattes kun med 40 pct. (og mindre
for indbetalinger foretaget for 1. januar 1980) ved udbetaling.
Endelig er der for indekskontrakterne bade fradragsret og preemie-
ring, men der skal betales realrenteafgift. Som naevnt kan der
dog ikke mere tegnes nye kontrakter.

6.3.2. Seerlige forhold for de enkelte ordninger

Ved siden af de ovenfor gennemgaede karakteristika, skal visse
seerlige forhold her nsevnes:

Indekskonti

Disse kontrakter, som enhver, der opfyldte aldersbetingelserne,
kunne oprette til og med 24. november 1971, giver ret til udbetaling
af et arligt belgb fra det fyldte 67 ar. Kontrakterne kan enten
give ret til en livrente med en Igbetid pa mindst 10 ar eller en
arlig ydelse over en aftalt periode af mindst 10 ars varighed.
Seedvanligvis geelder enten en 10-arig eller en 15-arig udbetalingspe-
riode.

Hver person havde ret til at oprette op til 6 kontrakter, hvoraf
der, da adgangen til nytegning blev lukket i 1971, fandtes 2,6
mill. - skensmaessigt svarende til ca. 570.000 personer. Jfr. i gvrigt
tabel 2.

Indekskontrakterne, der kunne oprettes i savel pengeinstitutter
som forsikringsselskaber, er specielle derved, at staten ved ud-
betalingen giver et seerligt tilleeg, som skal sikre at indbetalingernes
realveerdi fastholdes svarende til 500 1956-kr. pr. kontrakt. | denne
forbindelse tages der udgangspunkt i de udbetalinger, som kan
realiseres pa grundlag af indbetalingerne (som ligeledes pristals-
reguleres) samt en naermere specificeret grundlagsrente, men eksklu-
sive bonus. Bonus eller tilleegsrente kan altsa anvendes til at forage
de arlige udbetalinger.
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Bgrneopsparina

Disse konti kan oprettes i pengeinstitutter af en person, der er
besleegtet med barnet i opstigende linie. Adoptivforhold, stedbarns-
forhold og plejeforhold sidestilles med naturligt slaegtskab. Der
kan ifglge loven kun oprettes én konto pr. barn.

P& kontoen kan hvert &r indskydes indtil 3.000 kr. pr. barn. Den
samlede indbetaling kan dog hgjest udggre 24.000 kr.

Bgrneopsparingsindskud kunne fgr 1987 fratraekkes under 2.000
kr.'s fradraget.

lvpensionerin

Selvpensioneringskonti skal oprettes i et pengeinstitut, hvorpa der
hgjest kan indbetales 40.000 kr. med max. 2.000 kr. pr. ar. Der
kan dispenseres fra alders betin g elsen for udbetaling, hvis konto-
haveren dar eller bliver varigt uarbejdsdygtig.

Indskud pa sadanne konti var som bgrneopsparing ligeledes fradrags-
berettigede under 2.000 kr.'s greensen fgr 1987.

Etablerinaskonti

Indskud skal foretages i et pengeinstitut, og udgegre mindst 5.000
kr. pr. ar, dog hgjest 20 pct. af indskyderens nettolgnindtaegt,
idet man dog kan undlade indskud i et givet indkomstar. Her bemaer-
kes, at der skal veere tale om en Ignindteegt i opsparingsperioden.

Der geelder en raekke betingelser for, hvad der skal forstds ved
etablering af selvsteendig virksomhed, bl.a. om deltagelse i driften
i veesentligt omfang. Der er dog midlertidigt dispenseret herfra i
forbindelse med deltagelse som kommanditist i bygning af skibe.
Endvidere er der opstillet betingelser for, hvilke aktiver der anskaf-
fes med henblik pa ikke-fradragsberettiget forlods afskrivning. De
anskaffede formuegoder skal overstige et vist belgb, som pr. 1988
var 127.400 kr.
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Boligsparekontrakter

Kan ifglge loven oprettes i pengeinstitutter og realkreditinstitut-
ter.

Opsparingen pr. ar kan hgjst andrage 10.000 kr. og skal som mini-
mum udggre 1.200 kr. Opsparingen kan anvendes til keb af grund,
opferelse eller kab af helarsbolig, indskud i lejlighed og forbedring
samt vedligeholdelse af helarsbolig. | forbindelse med kartoffelkuren
blev boligsparernes minimumsalder nedsat fra 18 til 15 ar, loftet over
de arlige indbetalinger forhgjedes fra 6.000 til 10.000 kr. og den
maksimale opsparingsperiode blev forleenget fra 5 til 10 ar.

Uddannelsesopsparing

Uddannelsesopsparingskonti kan ifglge loven oprettes i pengeinstitut-
ter, hvor der kan indskydes hgjest 6.000 kr. pr. ar og mindst
1.200 kr. pr. ar. Kontoen kan oprettes af foreeldre og bedsteforeeldre
eller af den unge selv.

Opsparingen kan bruges til alle uddannelser, der er berettiget til
stgtte gennem Statens Uddannelsesstgtte, samt til visse andre
uddannelser. Ved udbetaling sker der ingen modregning i SU.

Kapitalpension (kapitalforsikring og opsparing i pensionsgjemed).

En kapitalpension er karakteriseret ved, at hele den opsparede
kapital kommer til udbetaling pa én gang.

Indtil udgangen af 1986 var det alene muligt at oprette kapitalpen-
sionsordninger som led i anseettelsesforhold, hvor arbejdsgiveren
foretog indbetalingerne. Endvidere skulle bidraget fastsaettes efter
objektive kriterier, saledes at arbejdstageren ikke vilkarligt havde
mulighed for at variere de arlige indbetalinger, f.eks. skulle belgbene
udgere et fast belgb eller en fast procent af indkomsten. Fra og
med 1987 kan enhver oprette en kapitalpensionsordning og selv
foretage indbetalinger. Kapitalpensionen kan oprettes som en konto



- 116 -

med tilknyttet veerdipapirdepot eller som en kontantkonto, og
oprettelsen kan ske i et pengeinstitut eller i et forsikringsselskab.

Det belgb, der kan anvendes til kapitalforsikring og opsparing i
pensionsgjemed i et indkomstar er maksimeret. | 1989 er graensen
27.100 pr. person.

Som neevnt ovenfor kommer kontoen/forsikringen til udbetaling
mellem det fyldte 60. ar og det fyldte 70. ar, men der kan dog
aftales tidligere udbetaling ved invaliditet. Ligningsradet kan end-
videre i visse tilfeelde godkende en lavere pensionsalder.

Som begunstigede efter kontohaverens dgd kan indsaettes segtefeelle
eller livsarvinger.

Livsforsikring med begraenset fradragsret

For 1987 kunne der i den skattepligtige indkomst fratreekkes udgifter
til livsforsikringer inden for 2.000 kr. 2.000 kr.'s fradraget kunne
ogsa udnyttes til indskud pa bgrne- og selvpensioneringskonti, jfr.
ovenfor, samt udgifter til syge- og ulykkesforsikring, gruppelivs-
forsikringer m.v.

Disse livsforsikringer omfattede savel rente- som kapitalforsikring.

Alle andre udbetalinger end lgbende, livsbetingede udbetalinger er
fritaget fra beskatning.

6.3.3. Ordninger, som er ophgrt®)

Ud over de i foregdende afsnit behandlede opsparingsordninger
kan naevnes 3 ordninger fra 1950’erne og 1960'eme, som nu er
opheevet.

®) Dette afsnit svarer stort set til tilsvarende afsnit hos Zacchi (1978).
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Opsparingspreemiering

| 1968 blev der abnet adgang til i tiden 1. juli 1968 til 30. juni
1970 pa seerlige konti i pengeinstitutter og realkreditinstitutter
m.v. at foretage opsparing, hvortil staten ydede et tilskud i form
af en kontant praemie. Ordningen var seeregen derved, at den kun
stod &ben for personer, der var palignet en arlig indkomstskat
til staten pad hgjst 15.000 kr. For hvert opsparingsbelgb pa 500 kr.
ydede af statskassen en skattefri preemie p& 100 kr. Efter preemie-
tilskrivningen var opsparingen bundet indtil 1. januar 1975.

| alt blev der under ordningen udbetalt knap 76 mill. kr. i praemier,
svarende til en samlet opsparing pa ca. 380 mill. kr.

Skattelettelse for visse indskud m.v.

Skattelettelsesloven, der fandt anvendelse fra og med skattedret
1963/64 til og med skattedret 1965/66, abnede adgang til skattelet-
telse for belgb, der anvendtes dels til indskud pa szerlige konti,
dels til kgb af ejendom m.v. eller nedbringelse af gzeld pa ejendom.
De for begge omrader geeldende regler gik ud pa, at fuldt skatte-
pligtige personer kunne opnd en skattelettelse pa 21 pct. af de
indskudte eller anvendte belgb, som modregnedes i den palignede
statsskat. Skattelettelse indremmedes for indskud pa konti og
anvendelse til keb af ejendom m.. pa tilsammen 1500 kr. for
forsgrgere og 1.000 kr. for andre - d.v.s. en preemie pa hgjst 315
kr./210 kr. Det til skattelettelse berettigende belgb matte dog
sammen med de belgb, den pageeldende havde opfgrt under det
begreensede fradrag (livsforsikringspraemier, indskud pa kapitalbin-
dingskonti m.v.) ikke overstige 2.500 kr. Normalt var bindingsperio-
den for indskud 5 &r, dog kun 2 &r, hvis belgbet anvendtes til
kab af ejendom m.v.

P& kontiene blev der i 1964 og 1965 indbetalt knap 200 mill. kr.
fordelt pa knap 200.000 konti. De indestaende belgb blev udbetalt
i arene 1966-1969.
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Indskud pé kapitalbindingskonti

Fra 1958 til 1967 var der adgang til i pengeinstitutter (og senere
tillige realkreditinstitutter) at foretage indskud pa kapitalbindings-
konti indenfor en bestemt belgbsgreense (ved lovens udlgb maksimalt
2.500 kr. incl. evt. fradrag for indskud pa bgrneopsparingskonti,
selvpensioneringskonti og preemie pa forsikringsordninger med én
forsikringssum). Indskuddet kunne fradrages ved opggrelsen af den
skattepligtige indkomst, men heevedes det indenfor 5 ar efter ind-
skudsarets udlgb, skulle kontohaveren medregne det haevede belgb
i sin skattepligtige indkomst for det indkomstar, hvori udtreekket
havde fundet sted. Indestaende og tilskrevne renter skulle medtages
i opgarelsen af kontohaverens skattepligtige formue og indkomst.

En oversigt over udviklingen i antal konti og samlet indestaende
i pengeinstitutterne i perioden fra 1960 til 1967, hvor ordningen
opharte, er vist nedenfor.

, Antal _konti | ndest aende
Utino 1.000 stk. mll. kr.
Decenber 1960 232 130
Decenmber 1961 362 206
Januar 1963 585 411
Januar 1964 808 623
Januar 1965 967 798
Januar 1966 1.145 1. 307
Januar 1967 1.310 1.850

Mens der ved udgangen af 1960 i alt fandtes 232.000 konti med et
samlet indestdende pa& 130 mill. kr. (eller i gennemsnit knap 600
kr. pr. konto) var antallet af konti i pengeinstitutterne da ordningen
i 1967 blev ophaevet steget til 1.310.000 med et samlet indestdende
pa 1.850 mill. kr. (svarende til et gennemsnit pr. konto pa& godt
1400 kr.). Leegges hertil de kapitalbindingskonti, der var etableret
i realkreditinstittuerne, hvor der ikke findes en tilsvarende lgbende
statistik, kan det samlede indestdende ved ordningens ophaevelse i
1967 anslas til ca. 2,5 mia. kr. Som faglge heraf var denne ordning
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- malt ved de indestdende belgb - sdledes langt den populeereste
af de i 1960'erne eksisterende ordninger.
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Bilag 6.1. Salige ind ansforner i pengeinstitutter sant indekskontrakter i for-
sikringsselskaber: indestdende, rente, pramier og beregnet nettoopspa-
ring 1970-1988.

mill.kr
1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979

indekskonti (pengeinst.)

ultimo indestdende 1559 1923 2425 2878 3574 4317 5059 5960 6978 8113
drets rente 103 151 182 202 278 360 512 658 750 979
indekst illzg 0 0 0 3 8 17 30 47 64 92
drets opsparing 364 502 453 696 743 742 901 1018 1135
kapitalpensionskonti u.depot
ultimo indestdende 467 572 725 943 1238 1409 1888 2439 3032 3778
arets rente 31 45 54 66 96 118 191 269 326 456
&rets opsparing 467 105 153 218 295 171 479 551 593 746
berneopsparingskont i
ultimo indestdende 649 870 1147 1523 1876 2395 2920 3507 4134 4802
drets rente 43 68 86 107 146 200 295 387 445 579
4rets opsparing 221 277 376 353 519 525 587 627 668
selvpensioneringskonti
ultimo indestaende 47 67 115 203 282 434 657 966 1390 1982
drets rente 3 5 9 14 22 36 66 107 149 239
drets opsparing 20 48 88 79 152 223 309 424 592
investeringsfondskont i
ultimo indestéende 2175 2624 3082 3651 4062
drets rente 0 0 0 0 0 182 266 340 393 490
drets opsparing 0 0 0 0 2175 449 458 * 569 411
etableringskonti
ultimo indestdende 41 43 68 98 145 250 364 490 594 796
&rets rente 3 4 5 7 11 21 37 54 64 96
drets opsparing 8 19 30 47 105 114 126 104 202
bo1igopsparingskont i
ultimo indestdende 10 30 60 100 150 164 176 187 194 218
arets rente 1 2 5 7 12 14 18 21 21 26
statslige pramieudgifter 0 0 0 3 4 4 4 4 4 5
drets opsparing 20 30 40 50 14 12 11 7 24
uddanne 1sesopsparing
ultimo indestdende
drets rente 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
statslige pramieudgifter
&rets opsparing 0 0 0 0 0 0 0 0 0
rateopsparingskont i
ultimo indestdende
arets rente 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
drets opsparing 0 0 0 0 0 0 0 0 0
i alt pengeinstitutkonti
ultimo indestende 2773 3511 4540 5745 7265 11144 13688 16631 19973 23751
&rets rente 183 275 341 403 565 930 1385 1836 2148 2865
drets opsparing 738 1029 1205 1520 3879 2544 2943 3342 3778
kapitalpension med depot
ultimo indestdende 111 135 172 223 293 334 552 872 2161 3459
drets rente 8 11 12 15 22 30 55 93 225 408
arets opsparing 24 37 51 70 41 218 320 1289 1298
indekskontrakter (forsikr.)
ultimo indestdende 335 422 525 611 756 886 1023 1211 1465 1704
drets rente 24 30 37 47 62 69 112 177 454 126
indekstillzg 0 0 0 1 2 4 6 10 14 20
&rets opsparing 87 103 86 145 131 136 188 255 238
total, inkl.depotk.og indeksk. i fors.
ultimo indestdende 3219 4068 5237 6579 8314 12364 15263 18714 23599 28914
drets rente 215 316 390 485 649 1029 1552 2106 2827 3999
heraf indkomstbeskattet 3 6 10 14 23 216 320 415 477 612
heraf indkomstskattefri 211 309 381 451 626 813 1231 1691 2349 3387
heraf realrenteafgiftsp
statslige pramieudg./till. 0 0 0 7 14 25 40 61 81 116
drets opsparing 849 1169 1342 1735 4051 2898 3451 4886 5314

anm: indekskontrakter i forsikringsselskaber er anslé&et ud fra oplysninger
om bestand af kontrakter
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15/08/89 , o Bilag 6.1. (2)
sa&lige indansformer i Penga nstitutter
sant 1ndekskontrakter i TorSikringssel skaber

m 11 .kr
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

i ndekskonti  (pengeinst.)

ultimo indestdende 9510 11033 12487 13725 15127 16288 16990 17449 17800
drets rente 1400 1530 1749 1513 1522 1582 1311 1290 1275
indekstillag 119 158 211 274 332 398 458 511 575
drets opsparing 1397 1523 1454 1238 1402 1161 702 459 351
kapitalpensionskonti (u.depot)
ultimo indestdende 43903 6033 7136 15682 16821 22384 24391 27068 32210
drets rente 722 836 1000 1729 1692 2174 1882 2002 2308
drets opsparing 1125 1130 1103 8546 1139 5563 2007 2677 5142
berneopsparingskont i
ultimo indestédende 5694 6668 7682 8821 9877 10896 11641 11795 11599
drets rente 838 924 1076 973 994 1058 898 872 831
drets opsparing 892 974 1014 1139 1056 1019 745 154 -196
selvpensioneringskont i
ultimo indestdende 2781 3820 4975 6239 7710 9338 10389 10558 10777
drets rente 409 530 697 688 776 907 802 781 772
drets opsparing 799 1039 1155 1264 1471 1628 1051 169 219
investeringsfondskont i ¥
ultimo indestdende 4630 5135 5697 6668 7117 7924 8135 8764 9099
drets rente 682 712 798 735 716 770 628 648 652
&rets opsparing 568 505 562 971 449 807 211 629 335
etableringskont i
ultimo indestdende 1019 1174 1579 1758 2006 2218 2489 2447 2341
drets rente 150 163 221 194 202 215 192 181 168
arets opsparing 223 155 405 179 248 212 271 -42 -106
boligopsparingskont i
ultimo indestdende 248, 277 308 349 428 583 913 1650 2599
drets rente 37 38 43 38 43 57 70 122 186
statslige pramieudgifter 5 5 6 7 8 9 11 13 20
drets opsparing 30 29 31 41 79 155 330 737 949
uddanne 1sesopsparing
ultimo indestdende 137 354
arets rente 0 0 0 0 0 0 0 10 25
statslige pramieudgifter 0 0
drets opsparing 0 0 0 0 0 0 0 137 217

rateopsparingskont i
ultimo indestdende 607 1291

drets rente 0 0 0 0 0 0 0 45 92
drets opsparing 0 0 0 0 0 0 0 607 684
i alt pengeinst.konti
ultimo indestdende 28785 34140 39864 53242 59086 69631 74948 80475 88070
drets rente 4238 4733 5584 5871 5944 6763 5783 5951 6310
drets opsparing 5034 5355 5724 13378 5844 10545 5317 5527 7595
kapitalpension med depot
ultimo indestdende 4453 6295 7677 16871 18096 24081 26243 29123 34655
drets rente 641 856 1052 1860 1820 2339 2025 2154 2483
drets opsparing 994 1842 1382 9194 1225 5985 2162 2880 5532
indekskontrakter (forsikr.)
ultimo indestdende 1997 2317 2622 2882 3177 3420 3568 3664 3738
drets rente 294 321 367 318 320 332 275 271 268
indekst i1lag 25 33 44 57 70 83 96 107 121
drets opsparing 293 320 305 260 294 244 147 96 74
total
ultimo indestdende 35235 42752 50163 72995 80359 97132 104759 113262 126463
drets rente 5173 5910 7003 8049 8084 9434 8083 8376 9061
heraf indkomstbeskattet 868 913 1062 968 $61 1042 890 961 1031
heraf indkomstskattefri 4305 4997 5941 7081 7123 8393 7193 7415 8030
heraf realrenteafgiftsp £109 6129 7234 6295 8843 | 7199
statslige pramieudg./till 149 196 261 338 410 490 565 631 716

drets opsparing 6321 7517 74)1 22832 7363 16774 7626 8503 13201
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Bilag 6. 1. (3

Anmerkninger

1. Indekskontrakter i forsikringsselskaber er skennet ud fra oplysni n?er
om bestand af kontrakter. Fra og med 1979 er anvendt gnst. for tidl. [r
2. Sterrelsen af kapital pension ned depot er fra og med 1983 forudsat at falge
kapi t al pensi onskonti uden depot, hvilket naturligvis er en arbitra antagelse
3. Tal for investeringsfonds mangler 1 perioden 1970-74
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A Tilsynsberetninger, diverse drgange, sant oplysninger fra Finanstilsynet
B. Leif Jensen og Cert Lehman Petersen: Materialée til belysning af
opsparingen 1 den private sektor. D@S, 6.juli 1984 i

C. Oe Zacchi: Opsparlngsfremende foranstaltninger. Institut for
Finansiering, Handel shgjskolen 1 Kabenhavn, 1978. )

0. Cen Danske Bankforening og Danmarks Sparekassef orening






KAPITEL 7

OPSPARINGSFREMME | UDVALGTE OECD-LANDE

7.1. Indledning

Beskrivelsen af udenlandske opsparingsordninger afgreenses i det
falgende til at omfatte personlige opsparingsordninger - bortset fra
pensions- og livsforsikringsopsparing - der er genstand for statslig
subsidiering i form af skattebegunstigelse (der er specifik for den
pagzeldende ordning) eller egentlig praemiering. Der fokuseres alene
pa incitamenter, der ma antages at have en positiv effekt pa hus-
holdningernes bruttoopsparing, og altsa ikke forhold, der stimulerer
nettoopsparingen via nedbringelse af husholdningernes gzeld*).

| en raekke OECD-lande begunstiges den private opsparing af en
relativt lav beskatningsprocent for kapitalindkomst og/eller ved et
bundfradrag far beskatning finder sted. En lavere beskatningsgrad
for kapitalindkomst vil alt andet lige medfare et hgjere privat
opsparingsniveau og dermed mindre behov for at styrke den private
opsparing gennem seerlige ordninger.

Mens der i kapitel 6 er givet en oversigt over opsparingsfrem-
mende ordninger i Danmark siden 1850’erne, omhandler dette kapitel
alene en reekke eksisterende opsparingsfremmende ordninger i
udlandet. Farst beskrives i afsnit 7.2.1 nogle af de udenlandske
ordninger, der sigter mod fremme af opsparing i veerdipapirer. |
afsnit 7.2.2 belyses de muligheder, der blandt andet findes i vores

) Materialet til dette kapitel er hovedsagelig indhentet i slutningen
af 1988 og begyndelsen af 1989, hvorfor eventuelle senere zen-
dringer muligvis er undgaet udvalgets opmeerksomhed.
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nabolande, for indgéelse af statsligt begunstiget opsparingsaftaler
pa arbejdspladserne. Afsnit 7.2.3 og 7.2.4 omhandler fremme af
(konto)opsparing i pengeinstitutter, mens der i afsnit 7.2.5 redeggres
for de gevinstopsparingsordninger, der findes i Sverige og Tyskland.
Endelig vises i afsnit 7.3 en oversigt over de i kapitlet omtalte
opsparingsfremmende ordninger.

7.2 Opsparingsordninger i udlandet

7.2.1. Opsparing i veerdipapirer

Sével i vore nabolande som i andre OECD-lande stgtter staten
husholdningernes opsparing i veerdipapirer - og i seerdeleshed op-
sparing i aktier. Den statslige subsidiering har typisk form af
skattebegunstigelse enten ved et skattefradrag for opsparing i
veerdipapirer eller ved lempelig beskatning af afkastet.

| Sverige er det under opsparingsordningen "Allemanssparandet"
muligt at spare op i "Allemansfonde”, der er en art investerings-
fonde, hvis midler placeres i svenske veerdipapirer. Hgjest 25 pct.
af kapitalen i Allemansfonde ma placeres i statspapirer, de reste-
rende 75 pct. skal placeres i aktier. Fordelen ved Allemansfonden
er, at rente- og aktieudbytter, der tilfalder Allamansfonde og
reinvesteres er skattefrie. Hertil kommer at eventuelle kursgevinster
ved salg af aktieandele ikke beskattes - til gengeeld kan kurstab
ikke fratreekkes. Der er intet krav om, at opsparingen i Allemans-
fondene skal veere bundet i en given periode, for det er muligt at
opna skattefritagelsen, men der er loft over den manedlige opsparing
og de samlede indskud i Allemansfonden.

Storbritannien har tilsvarende ordninger, der begunstiger opsparing
i aktier, sdsom Personal Equity Plans (PEP). Under denne ordning
kan briterne kgbe bgrsnoterede aktier i britiske virksomheder.

| Norge begunstiges aktieopsparing gennem ordningen "Aksjesparing
med Skattefradrag" (AMS), hvor sparerne kan spare op i aktie-
fonde indenfor rammerne af 2 maksimumbelgb (afhsengig af sparerens
skatteklasse) og opna et skattefradrag pa 25 pct. af opsparingen.
For at opna skattefradraget kreeves, at aktieandelene er bundet i
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kgbsaret og de efterfglgende 4 ar. Seelges aktiefondsandelen far
denne periodes udlgb, skal spareren betale et skattetilleeg. | Frankrig
har der veeret en lignende aktieopsparingsordning.

Aktieudbytter beskattes i Norge kun med statsskatten, mens realise-
rede kursgevinster - som i Danmark - ikke beskattes, hvis seelgeren
har ejet aktierne i mere end 3 &r. Hvis ejerskabet har varet i
mindre end 3 ar betales der kun skat af kursgevinster over et
givet belgb bestemt af den pageeldendes skatteklasse. | Frankrig
er der pa tilsvarende vis et bundfradrag for kapitalindkomst hidrg-
rende fra de fleste typer veerdipapirer. | Sverige er der et bundfra-
drag fer beskatning af kursgevinster ved salg af aktier. Fradragets
stgrrelse afheenger af, om aktierne har veeret ejet i over eller
under 2 ar, mens der i Holland ydes et seerligt fradrag, fer der skal
betales skat af aktieudbytter.

| ltalien beskattes privatpersoners opsparing i statspapirer lempe-
ligere end anden opsparing, hvilket naturligvis skal ses i sammen-
heeng med finansieringsbehovet som folge af det store underskud
pa statsbudgettet. Indtil 1. april 1988 fandtes ogsa i Japan en
generel opsparingsfremmende ordning - maruyu, der blandt andet
fritog opsparing i statsobligationer for skat, jfr. beskrivelsen af
ordningen i afsnit 7.2.3.

7.2.2. Opsparing i arbejdspladsregi

| flere lande er det muligt for lgnmodtagerne at indga en forma-
liseret aftale med deres arbejdsgiver om, at denne traekker et
givet belgb far lgnudbetalingen, og placerer det opsparede belgb
for medarbejderen. Fordelen ved denne type opsparing er - udover
den statslige subsidiering - at der m& antages at veere en stgrre
sandsynlighed for, at medarbejderne far foretaget den planlagte
opsparing, end hvis pengene udbetaltes, og lgnmodtageren selv
skulle modsta "forbrugsfristelsen'* og foretage opsparingen. Der er
i beskrivelsen af denne opsparingsform set bort fra OD og OD-
lignende ordninger.
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Ifelge den tyske kapitaldannelseslov kan ansatte pa tyske virksom-
heder individuelt eller kollektivt indga aftale med deres arbejdsgiver
om, at der traekkes op til 936 DEM i lgnudbetalingerne pr. ar til
placering i opsparingsordninger med statslig preemie. Praemien er
dog indkomstafheengig og udbetales kun til personer med en skatte-
pligtig arsindkomst, der i 1988 ikke matte overstiger 24.000 DEM
(48.000 DEM for eegtepar). Arbejdsgiveren er forpligtiget til at
indgd en opsparingsaftale med medarbejderen, hvis denne gnsker
at foretage opsparing over et nsermere fastlagt minimumsbelgb.
Virksomheden placerer medarbejderens opsparing efter aftale med
denne og udbetaler ogsd preemien, mens de pengeinstitutter og
livsforsikringsselskaber m.v., der modtager opsparingen, admini-
strerer ordningen. Opsparingen er bundet i 6 ar.

Opsparingen kan placeres pa almindelige konti i pengeinstitutterne,
pa boligopsparingskonti, i livsforsikringskontrakter, obligationer,
aktier samt andelsbeviser o.lign. For at stimulere interessen for
mere aktiv placering af de opsparede midler preemieres opsparing
i opsparingskonti, livsforsikringskontrakter og obligationer kun
for belgb op til 624 DEM pr. &, mens den resterende opsparing
op til maksimumbelgbet kun praemieres ved placering i aktier,
andelsbeviser o.lign. Hertil kommer, at den fgrstneevnte type opspa-
ring udlgser en mindre preemie (16 pct) end opsparing i aktier
m.v. (23 pct.). Barnefamilier begunstiges ved denne type opsparing,
idet preemien vokser med antallet af bern saledes, at preemien
for personer med 3 eller flere bgrn udger henholdsvis 26 og 33 pct.

| den britiske Save-As-You-Earn (SAYE) opsparingsordning kan
medarbejderne indgd en opsparingskontrakt med deres arbejds-
giver, hvori de forpligter sig til at spare et fast aftalt belgb op
hver uge eller maned, som arbejdsgiveren traekker i lgnnen. For
at veere med i ordningen skal medarbejderen opfylde visse betingel-
ser med hensyn til ugentlig arbejdstid og anciennitet i virksomheden.
Sparerne bestemmer selv, om opsparingen skal veere bundet i 5
eller i 7 &r. Hvis de opsparede midler udbetales efter 5 ar opnas
en skattefri bonus svarende til 14 maneders indbetalinger, denne
bonus fordobles, hvis bindingsperioden er 7 ar.
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Virksomheden kan ved opsparingsperiodens udlgb tilbyde de ansatte
muligheden for at kegbe aktier i virksomheden for det opsparede
belgb - eller en del heraf. Aktierne kan kgbes til en kurs, der
er fastsat ved indgéelsen af opsparingskontrakten. Den fastsatte
aktiekurs vil typisk ligge under den aktuelle markedskurs pa tids-
punktet for indgdelsen af kontrakten. N&r kontrakten er udlgbet
efter 5 eller 7 &r, har medarbejderen en kortere periode til at
afgare, om retten til kgb af virksomhedsaktierne skal udnyttes.

Den hollandske stat yder ligeledes statte til opsparing foretaget i
arbejdspladsregi, idet arbejdsgiveren fra lgnudbetalingen kan fra-
treekke op til et vist maksimumbelgb og opspare dette belgb for
lanmodtageren. Det opsparede belgb fritages for skat. Opsparingen,
der skal placeres i et pengeinstitut, er bundet i mindst 7 &r, mens
rentetilskrivningen derimod kan haeves hvert ar.

| Sverige er det muligt at oprette virksomhedstilknyttede Allemans-
fonde med medarbejderne som ejere af fondsandelene (jfr. afsnit
7.2.1). Fondbolaget, der forvalter midlerne i fonden, er ejet af
virksomheden med medarbejderflertal i fondbolagets bestyrelse.
Ejerme af fondsandele opnar skattefritagelse for kursgevinster.
Fondbolaget skal placere kapitalen sdledes, at en vis andel bestar
af aktier udstedt af den pageeldende virksomhed.

| USA er der i forbindelse med nogle pensionsplaner mulighed
for, at de ansatte kan foretage indbetalinger op til et arligt maksi-
mumbelgb og opna skattefradrag, selvom de opsparede midler udbe-
tales fgr pensionering.

7.2.3. Ikke-formélsbestemt opsparing i pengeinstitutter

| en reekke lande begunstiger staten (konto)opsparing i pengeinsti-
tutter uden at stille krav til det formal, som opsparingen til sin
tid anvendes til. Derimod vil der normalt veere bindingskrav og
belgbsgreenser knyttet til denne form for opsparing. Den statslige
subsidiering har i de betragtede lande form af skattefrihed for
renteindteegt eller fradrag for en del af indbetalingerne. Derimod
synes egentlig preemiering ikke at veere udbredt.
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| Norge opnas et skattefradrag pd 25 pct. af det i aret indbetalte
belgb ved opsparing under SMS-ordningen (Sparing Med Skattefra-
drag). Der er maksimumgreenser for fradragsbelgbet. Opsparingen
er bundet i 10 &r - ved anvendelse til boligformal dog kun 4 Aar.
For personer over 58 ar reduceres bindingsperioden.

Under det svenske opsparingssystem "Allemanssparandet” er en af
mulighederne at oprette en seerlig konto (Allemanssparkonton) i
et pengeinstitut. Indestdende pa kontoen forrentes med diskontoen
og renteindteegten er skattefri. Opsparingen er ikke bundet, men
ved udtreek fra kontoen betales et gebyr svarende til én procent
af det haevede belgb. Hver person ma kun spare op pa én konto,
og der er loft over de manedlige indbetalinger og det samlede
indestdende pa kontoen.

Storbritannien har under National Savings programmet en skattemaes-
sig begunstigelse af en raekke opsparingsordningerz). Der findes
blandt andet 3 former for certifikater, der alle har et garanteret
afkast - uanset renteudviklingen i gvrigt - hvis de holdes i minimum
5 &r. Hertli kommer, at afkastet er skattefrit. Certifikaterne kan
indlgses, sdledes at ejeren far det enskede belgb udbetalt i lgbet
af 12 uger. Sparere, der indlgser certifikatet inden ét ar, opnar
ikke renteindtaegt men far kun kebsprisen retur. | de -efterfal-
gende ar opnas der en gradvis hgjere rente ved tilbagesalg indtil
det 5. &r. Der er ogsa her maksimumgraenser for opsparingen.

Herudover er der i Storbritannien indenfor visse greenser skat-
tefrihed for renteindteegter af opsparingskonti i postkontorerne,
den sakaldte Ordinary Account. Indskydere pa denne kontoform
opnar for hvert kalenderdr en garanteret rente, men der opnas
ikke rente for den maned, hvor indskuddet foretages, og heller
ikke for den maned, hvor der eventuelt haeves pa kontoen.

%) National Savings ordningerne adskiller sig fra de ovenfor omtalte
ordninger ved, at der ikke udelukkende er tale om kontoopspa-
ring, ligesom posthusene formidler en stor del af opsparingen.
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| Frankrig er der ligeledes en raekke opsparingsordninger i penge-
institutter, der begunstiges fortrinsvis i form af skattefritagelse
for renteafkastet.

Den 1. april 1988 ophgrte i Japan en meget populeer opsparingsord-
ning - maruyu - for starstedelen af befolkningen. Maruyu, der
blev indfgrt lige efter 2. verdenskrig, tillod japaneren en skattefri
renteindkomst af en relativt stor formue i form af postindskud,
indestdende p& konti i pengeinstitutter og placeringer i statsobliga-
tioner. Ordningen var sd populer, at naesten halvdelen af den
personlige formue i Japan i slutningen af 1987 var placeret i maruyu.
For postsparebankerne udgjorde maruyu-indskuddene naesten hele
veerdien af postindskuddene, mens de udgjorde omkring to trediedele
af de personlige indskud i pengeinstitutterne.

Der var 3 hovedarsager til, at ordningen opherte. For det farste
var ca. % af den individuelle opsparing omfattet af maruyu-ordningen
og dermed udenfor skattegrundlaget, hvilket medfgrte en ubalance
mellem beskatningen af renteindkomst og anden indkomst. For det
andet var ordningen til sterst fordel for personer med hgj indkomst,
der havde bedre mulighed for at udnytte skattefritagelsen fuldt
ud. Endelig syntes der for det tredie ikke leengere at veere behov
for at favorisere opsparing, da Japan befandt sig i situationen
som verdens starste kreditornation, hvilket ogsd blev papeget af
udlandet. Maruyu-ordningen geelder nu kun for personer over 65
ar, handicappede og enlige madre.

7.2.4. Bolig- og unadomsopsparina

Som i Danmark findes der i en reekke lande seerligt begunstigede
opsparingsordninger til boligformal. Opsparingen begunstiges eksem-
pelvis ved skattefradrag, hvilket er tilfaeldet i blandt andet Norge
(fradrag pa 25 pct., bindingsperiode 4 &r) og Frankrig (skattefra-
draget fordeles over 5 &r), og ved preemiering som i Tyskland
(under den i afsnit 7.2.2 omtalte kapitaldannelseslov) og @strig
(bindingsperiode 6 ar).
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Endvidere findes der opsparingsordninger, der via preemiering og
lignende i seerlig grad s@ger at tilskynde unge til at spare op.

| Sverige gives sdledes en seerlig bonusrente til unge mellem 16
og 25 éar, der abner en Ungbonuskonto i et pengeinstitut. Der
tilskrives en skattefri bonus pa 3 pct. arligt (af indestdende excl.
bonus), men bonusbelgbet kan farst haeves efter 3 &r og kun, hvis
der er opsparet et fastsat minimumsbelgb. Nar bonus er haevet,
kan der ikke opnas preemie pa efterfelgende indskud pa kontoen.
Bonus beregnes hvert ar, indtil indskyderen er fyldt 28 ar, herefter
indsaettes bonusbelgbet pd kontoen, der overgar til at veere en
almindelig konto. Der kan frit heeves pa kontoen, men det koster
et gebyr pd 1 pct. af det hevede belgb (dog mindst 20 SEK),
ligesom preemietilskrivningen mindsker incitamentet til at heeve pa
kontoen.

P& tilsvarende vis kan personer mellem 15 og 20 ar i Holland
tegne en ungdomsopsparingskonto. Efter minimum 6 &r og maksimum
9 &r udbetaler staten en preemie pa 10 pct. af kontoens slutsaldo.
Det er tiladt at heeve p& kontoen i opsparingsperioden. Under
den norske SMS-opsparingsordning (Sparing Med Skattefradrag)
gives der et seerligt stort skattefradrag for unge under 34 ar.

7.2.5. Gevinstopsparing

Gevinstopsparing foretages i Sverige som opsparing pa konto i et
pengeinstitut, hvor spareren delvis giver afkald pa renteindtzegten
mod til gengeeld at opna chancen for at vinde et stgrre eller mindre
belgb. Den statslige begunstigelse af denne opsparingsform bestar
i, at gevinsterne gevinstbeskattes, hvilket normalt indebaerer en
lavere skatteprocent end ved almindelig kapitalindkomstbeskatning.
Den tyske gevinstopsparingsordning afviger fra den svenske derved,
at det ikke er en del af afkastet men derimod af selve opsparin-
gen, der udgar praemiepuljen.

Den svenske gevinstopsparingsordning (kaldet vinnarkonto eller
miljonkonto) er aben for alle personer - uanset alder. Der kan
maksimalt indskydes 800 SEK pr. maned, men der er ingen minimum-
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eller maksimumgreense for det samlede indestdende pa en given
konto. Den enkelte person ma dog kun have én gevinstkonto i det
samme pengeinstitut. Der udtreekkes gevinster hver maned, og
indskyderens gevinstchancer star i forhold til saldoen pa kontoen
ultimo maneden fer udtreekningen, idet hver 100 kr.'s opsparing
giver ét lod.

Den éarlige preemiesum udger (far gevinstbeskatning) 4 pct. af
saldoen pa& samtlige lottokonti. Der er udtraekning af gevinster
hver maned. Gevinsternes veerdi 1a i 1988 mellem 40 SEK og 1
mill. SEK. Der er et fast antal gevinster for veerdierne 5.000 SEK
til 1 mill. SEK, mens antallet af de mindre gevinster afheenger af
det samlede indestdende pa& kontiene. P& vinnarkontoen er der
endvidere mulighed for at vinde 10 og 100 odds-gevinster, hvor
vinderne far en preemie svarende til henholdsvis 10 og 100 gange
indestdende p& vinderens konto. Herudover omfatter ordningen
udtreekning af seerlige fadselsdagsgevinster hver maned, hvor ind-
skydere, der har fgdselsdag pa en af 15 eller 16 udtrukne datoer,
modtager 100 SEK?3).

De svenske pengeinstitutter har blandt andet markedsfert ordningen
under mottoet "to ud af tre gevinstsparere vinder hvert ar'. Ge-
vinstopsparing er blevet meget populeer i Sverige - ikke mindst
blandt unge og lavindkomstmodtagere. Gevinsterne er skattefri for
modtagerne, da pengeinstitutterne betaler gevinstskatten til staten.
Gevinstskatten udggr p.t. 40 pct., hvilket skal sammenlignes med
en skatteprocent for kapitalindkomst pa 47 pct. for personer med
normalindkomster og 72 pct. for personer med hgjindkomster.

Siden 1985 er gevinstandelen i den svenske lottoopsparingsordning
@get p& bekostning af den normale forrentning af kontoen. Penge-
institutterne  kan selv fastseette rentesatsen, der i 1988 typisk &
omkring 5 pct. p.a. Indskyderen kan til enhver tid haeve pa gevinst-
kontoen eller opsige denne, men den manedlige gevinstchance

3) Der er mindre forskelle mellem udtreekningerne pa vinnarkontoen
og miljonkontoen.
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mindsker incitamentet hertil. Hertli kommer, at der kan veere et
haevegebyr pad 1 pct. af det haevede belgb (dog minimum 20 SEK).

Den tyske gevinstopsparingsordning findes i de fleste delstater.
Da det er de enkelte delstater, der giver tilladelse til gevinstopspa-
ringsordningerne, kan disse variere fra delstat til delstat. |
Nordrhein-Westfalen og Berlin tilbyder de fleste sparekasser gevinst-
opsparing. Indskyderen kan her kabe ét eller flere lodder til 10 DEM
stykket. Af de 10 DEM er de 8 DEM ren opsparing, der forrentes
med sparekassernes almindelige rentesats, mens de resterende 2
DEM bruges til at finansiere gevinsterne. Antallet af lodder, der
deltager i den manedlige udtreekning, er p.t. fastsat til 6 mill,
stk. i Nordrhein-Westfalen, hvoriblandt der hver maned traekkes
822.666 gevinster, der udbetales kontant. De manedlige gevinster,
der er pa mellem 5 DEM og 100.000 DEM, udtreekkes pa loddets
slutcifre. Blandt de lodder, der har Igbet et helt &r, er der en 13.
treekning, der finansieres af de gevinster, der ikke er blevet hentet
indenfor et halvt ar.

Gevinstopsparingen er omfattet af de almindelige regler for lotte-
ribeskatning i Tyskland. Af det faktiske lotterisalg betales en
afgift pA 16 2/3 pct., mens gevinsterne er skattefri. Gevinstopspa-
ringsordningerne er ogsa populaere i Tyskland, hvor det kan veere
sveert at fa fat i lodderne, der ofte seelges til en fast "kundekreds".

7.3. Oversigt over opsparingsordningerne

Nedenfor er som opsummering i skematisk form vist en oversigt
over de ovenfor omtalte opsparingsordninger. Som det fremgar af
tabel 7.1, synes der at veere en vis forskel i landenes anvendelse
af opsparingsfremmende ordninger. Der er dels forskel i antallet
af opsparingsordninger i de enkelte lande med Sverige og Norge
som de lande, der har flest opsparingsordninger, og dels er der
forskel pa den enkelte opsparingsordnings udbredelse i de forskellige
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lande med begunstigelse af veerdipapir- og boligopsparing som de
hyppigst forekommende ordninger.

Tabd 7.1. Oversigt over de omtalte opsparingsordninger

Verdi- Arbejds- Konto- Bolig- Unges Gevinst-

papirer pladsregi opsp. ops. ops.  ops.
Frankrig X X X
Holland X X X
Italien X
Japan (x)1 (x)1 X
Norge X X X
Storbritannien X X X
Sverige X X X X X
Tyskland X X X
USA (X)2
@strig X

A Mael X er angivet hvilke Tande, der har de neante opsparingsord-
ninger. ] )

1. Fra 1. april 1983 er ordningens omfang vassentlig reduceret.

2. Ordningen er issa en pensionsopsparingsordning.






KAPITEL 8

FORSLAG TIL FREMME AF DEN PRIVATE OPSPARING

8.1. Indledning

| dette kapitel praesenteres de forslag til fremme af den private
opsparing, som opsparingsudvalget har beskaeftiget sig med. Som
neevnt i kapitel 1, har udvalget afgraenset sit arbejdsfelt med henblik
pa at undga overlapning med andet udvalgsarbejde. Dette indebaerer
blandt andet, at udvalget ikke har behandlet spgrgsmal om fremme
af pensionsopsparing, da dette emne har veeret genstand for et
omfattende udredningsarbejde i arbejdsmarkedspensionsudvalget.
Udvalget har valgt at fokusere p& den personlige opsparing og
har dermed set bort fra den opsparing, der foretages i selska-
ber?) - herunder OD-lignende ordninger. Bade marginalskatternes
stgrrelse og veerdien af rentefradraget er af veesentlig betydning
for opsparings- og geeldsdispositioner. Udvalget har imidlertid
afstdet fra at fremkomme med forslag, der ville kraeve aendringer
i beskatningsreglerne, idet der kan henvises til regeringens forslag
pa dette omrade i planen af maj 1989.

| de foregaende kapitler 3-7 er der givet en beskrivelse og analyse
af opsparingsforholdene, som dels dokumenterer, at opsparings-
niveauet i de danske husholdninger under ét er meget lavt, dels
kan give nogen antydninger af pa hvilke omrader man kan fremkom-
me med forslag til styrkelse af opsparingen, idet meget vaesentlige
omrader dog som allerede naevnt ligger uden for udvalgets kommis-
sorium.

1) Der kan i denne forbindelse henvises til beteenkning nr. 1171
afgivet af det af skatteministeren nedsatte afskrivningsudvalg.
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Med udgangspunkt i beskrivelsen i kapitel 4 kan det saledes fastslas,
at den samlede opsparing i Danmark i disse ar er pa et lavere
niveau end i 1950’erne og 1960'eme. Ses der specielt pa hushold-
ningernes opsparing forekommer denne i de senere ar utilfredsstil-
lende lav, nar der sammenlignes med gvrige OECD-lande, herunder
ogsa andre "opsparingssvage” lande som f.eks. de gvrige nordiske
lande.

Det fremgar af kapitel 3 og 4, at aendringer i befolkningens alders-
sammenseaetning, som traditionelt antages at veere en vaesentlig
faktor bag opsparingens udvikling, ikke kan paregnes "af sig selv"
at fere til @get opsparing, idet denne faktor tveertimod pa lidt
laengere sigt vil tendere at mindske opsparingen. Samtidig er det
dog vigtigt at bemeerke (jfr. igen kapitel 3), at sammenhaengen
mellem demografi og opsparing kun er én blandt flere faktorer
bag opsparingen og ikke ngdvendigvis seerlig stabil. Af speciel rele-
vans for dette udvalgsarbejde tyder analyserne pd, at ogsa eendringer
pa kapitalmarkedet (afkast og likviditetsforhold) spiller en vigtig
rolle. Forskellige former for opsparingsfremme kan komme ind i
billedet her.

Inspiration til nye opsparingsordninger og evt. andringer i de
eksisterende kan bl.a. fds fra udlandet, jfr. kapitel 7. Udvalget
har sdledes specielt noteret sig eksistensen af gevinstopsparingsord-
ninger i Sverige og Tyskland. Endvidere kan det observeres, at
ordninger hvor en statslig begunstigelse er betinget af binding af
midlerne, og evt. rettet mod bestemte befolkningsgrupper (bl.a.
unge), men ikke ngdvendigvis sdledes at anvendelsen er knyttet
til ét bestemt formal, er relativt udbredt i udlandet. Endvidere er
aktiespareordninger ret udbredte i udlandet. Inspiration til en
seerlig indsats overfor nedbringelse af transaktionsomkostninger
ved opsparing kan fas af kapitel 5 og 6, hvoraf fremgar, at isaer
for smasparere er anbringelse af opsparing i aktier og obligationer
forholdsvis lidt udbredt.

Endelig giver gennemgangen i det foregaende, jfr. iseer kapitel 3
(afsnit 3.4.1) og kapitel 6 (afsnit 6.2.1) anledning til den generelle
observation, at tilskud til visse opsparingsformer typisk vil medfgre
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omflytning af formuer i et vist omfang. Dette har dels betydning
for vurderingen af de statslige omkostninger ved nye ordninger,
dels for vurderingen af hvor meget ny opsparing der alt i alt
fremkaldes.

| det fglgende beskrives i afsnit 8.2 en mulig ny opsparingsordning,
der bade samler de eksisterende forméalsbestemte opsparingsordninger
samt nogle nye i én ordning. | afsnit 8.3 omtales forslag til indfe-
relse af gevinstopsparingsordning, mens afsnit 8.4 omhandler fremme
af aktieopsparing. Afsnit 8.5 indeholder forslag til mindskelse af
omkostningerne ved anbringelse af opsparing i veerdipapirer.

8.2. Opsparing med statspreemie

8.2.1. Formal

For at forenkle administrationen af og udbrede kendskabet til de
statsligt stgttede opsparingsordninger kan det overvejes at samle
de eksisterende formalsbestemte opsparingsordninger samt nogle
nye under én hat. Formalet med opsparingsordningen er at stimulere
den private opsparing ved at tilbyde et mere varieret udbud af
opsparingsmuligheder.

Princippet i en sadan opsparingsordning vil veere som i de ek-
sisterende: Efter en vis periodes opsparing udlgses der en statslig
preemie, hvis opsparingen anvendes til et af de anerkendte formal.

8.2.2. Opsparingsformal, der udlgser statspraemie

Boliaopsparing: De formal, der kan preemieres, skulle vaere som i
den eksisterende boligsparekontrakt, dvs. preemiering af opsparing
til opfarelse/kgb af heldrsbolig, keb af grund til helarsbolig, betaling
af indskud og kgb af aktie- eller andelsbevis ved lejebolig, forbed-
ring eller udvidelse af helérsbolig.

Uddannelse: Der ydes en praemie ved opsparing til uddannelsesformal,
hvor de praemieberettigede uddannelser er defineret som i den
eksisterende uddannelseskontoordning, hvilket fgrst og fremmest
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vil sige uddannelser.der berettiger til Statens Uddannelsesstgtte,
landbrugs- og leerlingeuddannelser samt visse hgijskoleophold og
efteruddannelser i ind- og udland. Opsparingen udbetales i manedlige
rater over et vist antal ar, nar uddannelsen er pabegyndt.

ungdomsopsparing: Af Danmarks Statistiks forbrugsundersggelse
fremgdr, at yngre erhvervsaktive aldersklasser i forhold til de
eeldre erhvervsaktive har en meget lav og i nogle tilfeelde negativ
opsparing. Noget kunne derfor tale for at gare en seerlig indsats
for at tilskynde til opsparing hos denne del af befolkningen, idet
der ma formodes at veere gode muligheder for, at de midler, der
tiltreekkes, faktisk vil veere nyopsparing.

Med det formal at gge opsparingsmotivationen hos unge kan det
séledes overvejes at tilbyde unge mellem 15 og 25 ar en praemie-
ring af deres opsparing uden, at der stilles krav til opsparings-
anvendelsen. Der ydes kun praemie for opsparing foretaget af den
unge til og med det 25. &r, medmindre opsparingen anvendes til et
af de preemieberettigede formal.

Iveerkseetteropsparing: Det offentlige statter allerede iveerkseettere
pa flere mader, hvoriblandt dels kan neevnes den seerlige ivaerksaet-
terydelse, der som en del af dagpengesystemet tilbydes langtidsle-
dige, dels fradragsretten for indskud pa etableringskonti. Etable-
ringskontoordningen stgtter personer, der via opsparing @nsker at
blive i stand til at nedseette sig som selvsteendige erhvervsdriven-
de, men har den mulige ulempe, at det opsparede belgb farst kan
heeves ved selve etableringen?). Hvis den p&geeldende person far
selve etableringen har behov for i en periode at foretage forunder-
sggelser, research, "opfindervirksomhed" o.lign., vil vedkommende

2) Etableringskontoordningen har veeret genstand for overvejelse
i afskrivningsudvalget, der indstiller, at ordningen - trods visse
ulemper - bevares som et tilbud til personer med malrettet gnske
om at etablere sig med en virksomhed med afskrivningsberettigede
aktiver.  Afskrivningsudvalget foreslar i @vrigt en preemieret
etableringsopsparing svarende til opsparingsudvalgets forslag til
iveerksaetteropsparing.
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ikke kunne bruge af etableringskontomidlerne til daekning af sine
leveomkostninger i denne periode uden at skulle efterbeskattes.

Udvalget skal derfor pege pa muligheden for at preemiere iveerksaet-
teropsparing, hvor de opsparede midler ogsa kan anvendes far
etablering, men hvor statspraemien ferst udbetales, nar virksomheden
er oprettet. Ordningen kan i vidt omfang ses som et supplement
til den ovenfor omtalte uddannelsesopsparing, hvor der ogsa sigtes
mod tilvejebringelse af midler, som kan anvendes til daekning af
(en del af) leveomkostningerne i en periode uden normale len-
eller erhvervsindteegter.

Arbejdsmarkedsfraveer: Det fremtidige arbejdsmarked vil veere
preeget dels af demografiske aendringer, som indebeerer, at arbejds-
styrkens gennemsnitsalder stiger, og dels af hyppige teknologiske
forandringer og @get konkurrencepres i forbindelse med gkonomiens
stigende internationalisering. Dette indebaerer, at kravene til ar-
bejdsstyrkens kompetence og tilpasningsevne forsteerkes og dermed,
at behovet for lgbende efteruddannelse af arbejdsstyrken gges.
Endvidere kan den enkelte lgnmodtager eller familie have behov
for pa forskellige tidspunkter af livsforlabet at regulere den enkeltes
eller familiens samlede arbejdstid, hvilket af @konomiske arsager
ofte kan veere vanskeligt.

Udvalget skal derfor pege pa en ordning, der via preemiering frem-
mer frivillig opsparing, der anvendes som gkonomisk buffer til
finansiering af arbejdsmarkedsfraveer af en vis laengere periode i
form af:

- Efteruddannelse, hvor spareren kan dokumentere optagelse pa/del-
tagelse i uddannelse eller kursusforlgb i bred forstand bortset
fra almene grunduddannelser. Incitamentet til at spare op til egen
efteruddannelse ma antages at gges i en fremtid, hvor lgbende
efteruddannelse bliver stadig mere afgerende for den enkeltes
muligheder og status pa arbejdsmarkedet.

- Sabbatperioder og nedsat arbejdstid, hvor spareren kan dokumen-
tere tilsagn (normalt fra arbejdsgiveren) om henholdsvis midler-
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tidigt arbejdsophgr og midlertidig nedseettelse af den normale
aftalte arbejdstid. En sadan ordning vil stgtte den enkeltes og
familiernes mulighed for i en periode at tilrettelaegge tilvaerelsen
mere individuelt.

- Udvidet barsel m.v., hvor spareren, der har bgrn i aldersgruppen
0-2 ar, enten fra uddannelsesinstitution eller arbejdsgiver kan
dokumentere midlertidigt arbejdsfraveer i forbindelse med bar-
sel/smabgrn. Med denne ordning stettes foreeldres opsparing til
en periode, der ofte vil veere seerligt gkonomisk belastende, idet
perioden med sma bgrn ofte falder sammen med eller i umiddelbar
forleengelse af uddannelse og/eller etablering i ejerbolig.

Incitamentet til at spare op til de skitserede praemieberettigede
opsparingsformal i forbindelse med arbejdsmarkedsfraveer ma antages
at veere seerligt stort blandt yngre aldersgrupper og iseer de grupper,
der traditionelt videreuddanner sig. Sabbatperioder og nedsat ar-
bejdstid henvender sig imidlertid ogsa til de lidt aeldre erhvervs-
aktive. Opfyldelse af navnlig kriterierne for sabbat og nedsat
arbejdstid kan veere vanskelige at kontrollere og bgr praeciseres
naermere, safremt ordningen besluttes ivaerksat.

Udbredelsen af frivillig opsparing til arbejdsmarkedsfraveer Vil
selvsagt afheenge af, i hvor hgj grad det offentlige igennem gene-
relle ordninger daekker befolkningens behov pa disse omrader. Det
ma forventes, at sddanne formalsbestemte opsparingsordninger i et
langsigtet perspektiv kan f& en ganske meerkbar effekt pa opspa-
ringen, safremt den private sektor og den enkelte pa arbejdsmarke-
det fremover skal tage et starre gkonomisk medansvar.

8.2.3. Den naermere udformning af ordningen

Som for eksisterende formalsbestemte ordninger foreslas ovennaevnte
opsparing at kunne foretages pa konto i et pengeinstitut. Opsparing
pa den eksisterende boligsparekontrakt har ogsd kunnet placeres i
obligationer i et realkreditinstitut, men denne mulighed er ikke
blevet udnyttet af institutterne.
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Der bgr udarbejdes en lov, der fastleegger de overordnede ret-
ningslinier for hvilke opsparingsformer, der udlgser en statspreemie.
Udvalget anbefaler, at pengeinstituttet selv fastsaetter den egentlige
forrentning af kontoen og sikrer sig den ngdvendige dokumenta-
tion (der typisk vil bestd af erkleeringer) for, at betingelserne for
udbetaling af den statslige preemie er opfyldt. Dette indebaerer
som i de eksisterende formalsbestemte opsparingsordninger, at
sparernes afkast af opsparingen kan veere forskelligt som falge
af, at pengeinstitutternes rentesats varierer. Det bgr veere tilladt
spareren at flytte opsparingen fra et pengeinstitut til et andet.

Uanset opsparingsformalet vil opsparingen pa den statsligt preemie-
rede opsparingskonto vaere bundet i 3 ar fra farste indbetaling.
Alternativt kan overvejes ikke at ggre opsparingen bunden - dog
vil den statslige praemie naturligvis bortfalde ved mindre end 3 ars
opsparing fra fgrste indbetaling. Der ydes kun praemiering af opspa-
ringen til og med det 10. ar, og en betingelse for preemiering er,
at der mindst er opsparet 1.200 kr. og hgjst 12.000 kr. om aret.

Alle personer over 15 &r kan oprette ovennaevnte opsparingskonto,
idet der dog kun kan oprettes én konto pr. person. Kontrollen
heraf foretages i de nuveerende ordninger af Hypotekbanken. For-
aeldre og bedsteforeeldre kan imidlertid lade deres opsparing overga
til bgrn og bgrnebgrn, safremt disse pabegynder en preemieberettiget
uddannelse.

Der skal peges pa, at en ordning, hvor sa mange formal kan udlgse
en statspreemie, vil tangere en ikke-forméalshestemt opsparingsord-
ning, hvor preemien kun er betinget af, at opsparingen har veeret
bundet i en vis minimumperiode.

En opsparingsordning som den foreslaede vil medfgre sterre praemie-
udgifter for staten end de nugeeldende ordninger, da flere personer
vil have mulighed for at benytte opsparingsordningen som falge af
det bredere formalsomréde. | bilag 8.1 er vist et regneeksempel
for de statslige preemieudgifter, hvor preemieudgifterne pr. praemie-
procentenhed under en raekke simplificerende antagelser anslas il
omkring 0,3 mia. kr. arligt efter en vis indkaringsperiode.
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Det skal anfgres, at en ordning, der preemierer et relativt stort
antal opsparingsformdl, kan gge risikoen for, at sparerne blot
overfarer opsparing fra en ikke-preemieret opsparingsform til den
preemierede ordning. Dermed er det teenkeligt, at opsparingsordningen
kun i ringe omfang skaber egentlig nyopsparing, og indregnes det
statslige provenutab er det muligt, at den samlede nettovirkning
pa opsparingen bliver negativ, jfr. i gvrigt kapitel 3 afsnit 3.4.

Det bgr under alle omsteendigheder ved fastseettelse af preemiepro-
centen sikres, at det ikke kan betale sig for sparerne at lanefinan-
siere opsparingen. Med en skattefri preemie pd 4 pct. p.a. og en
egentlig forrentning af opsparingskontoen pa 7 pct. p.a. vil lane-
finansiering kunne betale sig, safremt der kan lanes til en rente
pad 15 pct. p.a. eller derunder givet en skatteprocent pd mindst 50°).

Det kan overvejes om praemieprocenten skal variere afhaengig af
det formal, opsparingen anvendes til; men enkelhed og gennemskue-
lighed taler for kun at operere med én preemiesats. Det kan ligeledes
overvejes at lade preemieprocenten stige med opsparingsperiodens
lzengde for at opmuntre til mere langvarig opsparing.

Safremt den ovennsevnte opsparingsordning etableres, bgr der ud-
arbejdes overgangsregler for at sammenknytte de eksisterende
preemierede formalsbestemte opsparingsordninger med den ny ordning.
| den forbindelse rejser der sig en raekke spgrgsmal, herunder om
spareren bade kan have en opsparingskontrakt under den ny og
den gamle ordning - eksempelvis en "gammel" boligsparekontrakt
og samtidig spare op til uddannelse under den ny ordning.

| relation til afgreensningen af den personkreds, der kan udnytte
den preemierede opsparingsordning, skal nasevnes, at det generelt
er antaget, at ydelse af statspreemier kan begreenses til personer
med CPR-nummer, der sparer op i pengeinstitutter etableret her i

3) Dette forhold vil §éledes eéendres, hvis den i regeringens plan
af maj 1989 foreslaede seenkning af marginalskatterne pa kapital-
indkomst til ca. 40 pct. gennemfares.
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landet. Dette svarer til, hvad der er geeldende for boligsparekontrak-
ter og uddannelsesopsparing.

8.3. inst ringsordnin

8.3.1. Gevinstopsparing og markedsfaringsloven

Ved gevinstopsparing forstds indskud i et pengeinstitut, hvor ind-
skyderen i stedet for en del af renteindteegten (eller eventuelt
hele renteindteegten) opnar chancen for at vinde en pengepraemie.
Udvalget har under arbejdet med dette forslag blandt andet studeret
den svenske gevinstopsparingsordning, der har veeret en betydelig
succes. Denne ordning er sammen med den tyske gevinstopsparings-
ordning naermere beskrevet i kapitel 7 afsnit 7.2.5.

En gevinstopsparingsordning vil veere en helt ny opsparingsform i
Danmark. Pa baggrund af svenske undersggelser, der viser, at
gevinstopsparing i Sverige har tiltrukket relativt mange sparere
fra normalt "opsparingssvage" grupper som unge og lavindkomstmod-
tagere, mener udvalget, at der er grundlag for at antage, at en
dansk gevinstopsparingsordning i et vist omfang vil tiltraekke ny-
opsparing. | kapitel 3 afsnit 3.3.3 er der sdledes argumenteret for,
at unges opsparing formentlig er seerlig rentefglsom; ligeledes har
unge og lavindkomstmodtagere sandsynligvis faerre muligheder for
portefaljeomlaegninger.

En gevinstopsparingsordning i pengeinstitutregi vil veere i strid
med den geeldende markedsfaringslovs § 8, stk. 1, hvorefter
erhvervsdrivende ikke mé fordele gevinster ved lodtreekning, praemie-
konkurrencer eller anden foranstaltning, hvis udfald helt eller
delvis beror pa tilfeeldet. Indfgrelse af gevinstopsparing ngdvendigger
sdledes, at § 8, stk. 1 aendres eller ophaeves.

| denne forbindelse skal gares opmaerksom pa, at industriministeren
som led i regeringens afbureaukratiseringsplan i folketingssamlingen
1989-1990 blandt andet agter at foresld § 8 i markedsferingsloven
ophaevet. En ophaevelse af den naevnte bestemmelse vil imidlertid
ikke betyde, at ethvert markedsfaringstiltag er tilladt, da en given
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gevinstopsparingsordning skal overholde generalklausulen i markeds-
faringslovens § 1, ifelge hvilken virksomheder ikke ma foretage
handlinger, som strider mod god markedsfaringsskik. Hvis gevinst-
opsparingen udformes i lighed.med den svenske og i gvrigt markeds-
fares pa en made, sa forbrugerne ikke vildledes om gevinstopspa-
ringsordningen, anser Industriministeriet den for at ligge inden for
§1.

8.3.2. Beskatning af gevinstopsparingspraemier

Falgende 4 grundmodeller for beskatning af gevinstopsparingspree-
mierne har veeret under overvejelse®):

1. Preemieudbetalingerne kan ikke fratreekkes af pengeinstituttet
som en renteudgift, og preemierne gevinstbeskattes hos modtageren.
Denne model vil kreeve eendringer af skattelovgivningen géende ud
pa, at pengeinstitutter, der opretter en gevinstopsparingsordning,
ikke kan fradrage de udbetalte gevinster ved opggrelsen af den
skattepligtige indkomst, samt at gevinsterne fra ordningen gevinst-
beskattes hos modtageren og séledes ikke er skattepligtig indkomst.
Med de nuveerende skattesatser vil denne model indebsere en mindre
provenugevinst for staten. Denne beskatningsmodel kan begrundes
med, at overskuddet ikke - som for tipning og lotterier - tilfalder
velgarende formal.

2. Som 1 uden gevinstbeskatning af preemierne. Denne ordning vil
kreeve en ny bestemmelse vedrgrende pengeinstitutternes fradrag
som under model 1 samt en bestemmelse gaende ud pa, at gevinster
udtrukket under en gevinstopsparingsordning hverken anses som
gevinstafgiftspligtig eller som skattepligtig indkomst for modtageren.

4) De foretagne beregninger af statens provenutab er alle baseret
pa de nuvaerende skattesatser. Som hovedregel vil resultaterne
imidlertid ikke blive aendret veesentligt, hvis regeringens hand-
lingsplan pa skatteomradet gennemfgres, da der fortsat kun vil
vaere en mindre afvigelse mellem selskabsskattesatsen (foreslas
nedsat til 35 pct.) og kapitalindkomstskatten (ca. 40 pct.).
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3. Preemieudbetalingerne gevinstbeskattes hos modtageren uden
begreensning i pengeinstitutternes fradragsret, hvilket vil ngdvendig-
ggre en ny bestemmelse som i model 1 vedragrende gevinstbeskatnin-
gen. Denne model vil indebaere et provenutab. For at begraense
provenutabet kan der ved denne beskatningsmodel fastsaettes restrik-
tioner i form af for eksempel begreensninger i antallet af konti
pr. person, et maksimalt tilladt indestdende pé gevinstkontoen, en
maksimal preemiesum og begreensninger i antallet af praemier pa
200 kr. og derunder. lkke blot belastningen af statsfinanserne
fgrer til, at udvalget ma frardde denne model, men ogsa de forhold,
at den dels vil stille gevinstopsparingsordningen for gunstigt i
relation til andre spil og lotterier, dels vil veere administrativt
mere besveerlig, safremt der indferes restriktioner for at begreense
statens provenutab.

4. Preemieudbetalingerne beskattes som kapitalafkast hos modtageren,
0og pengeinstitutterne har fradragsret for gevinstudbetalinger. Denne
beskatningsform skennes ikke at kreeve &endring af skattelove,
men store gevinster vil blive omfattet af skattereformens over-
gangsregler for positiv kapitalindkomst. Desuden giver denne model
i modseetning til de gvrige ikke umiddelbart mulighed for, at skatten
(afgiften) kan fratreekkes inden preemieudbetaling; der vil sdledes
ga et leengere tidsrum, fgr skatten af preemien beregnes og forfalder
til betaling.

En samlet vurdering farer udvalget til at pege pa model 1 blandt
de naevnte modeller for beskatning af gevinstopsparingspraemier.

Det skal anfares, at preemier fra gevinstopsparing ikke kan modreg-
nes som renteindteegt i relation til loven om afgift af renter af
forbrugslan. Endvidere skal naevnes, at gevinstopsparing og preemier
herfra ikke vil pavirke det indkomstbegreb, der aflgste socialind-
komsten.

Ved en samlet gevinstopsparing pd 20 mia. kr., hvilket stort set
svarer til 2/3 af opsparingsniveauet pa de svenske milion- og
vinnarkonti, vil statens provenugevinst blive p& ca. 100 mill. kr.
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arligt, hvis beskatningsmodel 1 veelges. Provenutabet for model 3
(uden seerlige restriktioner) vil ligge omkring 300 mill. kr. om
aret, mens de to g@vrige modeller praktisk talt ikke indebaerer
provenugevinster eller -tab med de geeldende skattesatser, jfr.
beregningerne i bilag 8.2.

8.3.3. Den naermere udformning af ordningen

Gevinstopsparingsordningen vil veere et lotterispil i klasselotteri-
lovens forstand, hvorfor ordningen kun kan iveerkseettes efter
seerlig tilladelse fra Justitsministeriet. En gevinstopsparingsordning,
som beskrevet ovenfor, vil falde udenfor de eksisterende regler
for bortlodning blandt andet af den grund, at der kun gives bort-
lodningstilladelse til lodtraekninger til fordel for velggrenhed eller
andre almennyttige formél. Der skal derfor udarbejdes en seerskilt
lovgivning for en eventuel gevinstopsparingsordning. En sadan
lovgivning vil omfatte de generelle retningslinier for bortlodning,
herunder regler om anvendelse af notarius publicus samt bekendt-
gerelse af lodtreekningsresultat.

Udvalget har forudsat, at en given gevinstopsparingsordning vil
komme til at fungere som en kontoordning i pengeinstitutregi.
Endvidere er det antaget, at gevinsterne udbetales i form af penge-
preemier samt, at uafhentede gevinster udloddes i en senere traek-
ning. Det forudsaettes samtidig, at kun privatpersoner kan deltage
i gevinstopsparingsordningen. Der ses ingen problemer i at lade
udleendinge deltage i ordningen.

Herudover er det udvalgets opfattelse, at det vil veere mest hensigts-
meessigt at overlade udarbejdelsen af de mere detaljerede regler
til pengeinstitutterne, i overensstemmelse med de ovenfor omtalte
overordnede retningslinier for bortlodning. Det foreslds saledes,
at pengeinstitutterne, safremt de @nsker at etablere en gevinst-
opsparingsordning, blandt andet fastseetter preemiestarrelserne og
antallet af arlige lodtreekninger, ligesom det overlades til penge-
institutterne at afggre, om de vil varetage ordningen i feellesskab
eller enkeltvis. Safremt beskatningsmodel 1 eller 3 veelges, ma der
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eventuelt fastseettes begreensninger pa antallet af preemier pa 200
kr. og derunder som fglge af, at disse gevinster er afgiftsfrie.

Endelig skal der gares opmaerksom pd, at en eventuel gevinstopspa-
ringsordning vil afvige fra andre spil og lotterier derved, at "spiller-
ne" ikke skal foretage kontante indskud, der mistes efter spillets
afslutning, idet sparerne bevarer hele det indskudte belgb, men
alene mister renteindteegt.

8.3.4. Relationerne til andre spil og lotterier

Der skal gares opmaerksom pa, at en gevinstopsparingsordning vil
veere en konkurrent til bade det kommende statslige lottospil og
allerede eksisterende spil og lotterier. Forslaget kan derfor komme
til at medfgre en indteegtsnedgang for de humaniteere organisatio-
ner samt idreets- og ungdomsorganisationer, der opnar en veesent-
lig del af deres indteegter fra lotterier og tipning. Det skal dog
samtidig anfgres, at den relativt lempelige lotteribeskatning kan
ses i sammenhaeng med, at en del af omsaetningen for en reekke
af de eksisterende spil og lotterier gar til almenvelgerende eller
idreetsmaessige formal, jfr. bilag 8.3. P& baggrund af undersggelsen
i Lottoudvalgets betaenkning, der viser, at Danmark ligger markant
lavere med hensyn til spilleaktivitet end de gvrige skandinaviske
lande (jfr. bilag 8.4), kan ogsa fremfares, at der sandsynligvis vil
veere plads til flere spil og lotterier i Danmark far markedet meettes.

8.4. Aktieopsparing

8.4.1. Preemieret aktieopsparing under eksisterende opsparingsord-

ninger

For tiden er opsparing i boligkontrakter og uddannelsesopsparing
alene noget der foretages pa konti i pengeinstitutterne, omend
der for boligopsparingen principielt er mulighed for at spare op i
obligationer. Det kunne overvejes at abne mulighed for, at de
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opsparede midler ogsd kan anbringes i aktier, aktieandele og in-
vesteringsbeviser.

En sadan ordning vil imidlertid ikke vaere helt uproblematisk,
specielt fordi aktieopsparing synes mindre egnet til visse formals-
bestemte opsparingsformer, idet de ofte betydelige kursudsving pa
aktier kan gere det vanskeligt for spareren preecist at ramme det
tilstreebte opsparingsniveau. Dette forhold ger, at udvalget ikke kan
anbefale subsidiering af denne form for aktieopsparing.

8.4.2.1. Ikke-formalsbestemt aktiespareordning med delvis fradragsret
for indskud

Inspireret af ordninger i udlandet kunne der etableres en egentlig
aktiespareordning, der begunstigedes ved, at der ydes et lignings-
meessigt fradrag for indskud til en ordning, hvor opsparingen alene
placeres i aktier, aktieandele eller investeringsbeviser (bortset fra
investeringsbeviser, der udelukkende er baseret pa placering i
obligationer). Fradraget kunne f.eks. veere i stgrrelsesordenen 25
pct. af indskuddet®) med belgbsgreenser for opsparingen pa mindst
1200 kr. og hgjest 12.000 kr. om aret. Betingelsen for at opna
skattefradraget skulle veere, at opsparingen er bundet i 5 ar fra
det givne indbetalingstidspunkt. Herefter kunne opsparingen haeves,
uden at der stilles betingelser om anvendelse til bestemte formal.

Ved at begunstige en aktieopsparingsordning via fradrag i indkom-
sten fremfor preemiering undgds problemerne med at yde praemie
tii en opsparing, hvis veerdi kan svinge betydeligt pd grund af
kursudsving. Statens omkostninger vil endvidere blive registreret
med det samme.

°) Der kunne f.eks. gives 50 pct. fradrag i ordningens ferste ar og
derefter (eventuelt med en gradvis nedtrapning) en fradragspro-
cent pg 25 i de fglgende ar, sdledes at der ydes en "introduk-
tionsrabat".
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En aktieopsparingsordning med skattefradrag ma indeholde regler
om, at midlerne ikke ma frigives i bindingsperioden for at skabe
sikkerhed for, at betingelserne for den statslige statte bliver over-
holdt.

8.4.2.2. Den naermere udformnina af fradragsordninaen

Der bgr fastseettes en regel om, at kun personer over 15 &r kan
spare op pa en eventuel statsligt begunstiget aktieopsparingsordning.
Det er endvidere antaget, at kun personer, der er skattepligtige
tii Danmark, kan opna skattefradrag ved indbetalinger pa aktieop-
sparingsordningen.

Aktieopsparing omfatter opsparing i bade aktier, investeringsbeviser
og aktieandele, hvor der med aktieandel forstds indskudsandel i en
kontofgrende investeringsforening. Eventuelt ma der etableres
seerlige depoter i pengeinstitutter m.v., hvor opsparing foretages,
indtil aktien kan kabes.

For at begraense de statslige udgifter fastsaettes et maksimumfradrag
for de arlige indskud pa 12.000 kr. Af administrative hensyn indfgres
et minimumgreense p& 1.200 kr. i arlige indbetalinger. @nskes yder-
ligere loft over de statslige udgifter kan der indfares en restrik-
tion pa det samlede indskudte belgb, der kan opnas skattefradrag
for. En mulig alternativ restriktion er, at den enkelte sparer kun
opnar skattefradrag af farste ars opsparing. Endelig kan de statslige
udgifter mindskes ved at reducere skattefradragsprocenten.

Det har veeret foresldet kun at begunstige aktieopsparing foretaget
af sparere med lav- eller middelindkomster (fradragsgraensen virker
dog i samme retning). En skaeringsgreense kunne vaere indkomstgreen-
sen for 12 pct.'s tilleegsskatten. Dette vil betyde, at kun personer
med en personlig indkomst under 216.400 kr. (1989) kan opna preemi-
ering/skattefradrag ved aktieopsparing. Formalet med at indskraenke
ordningen til indkomster under 216.400 kr. er at mindske risikoen
for at begunstige aktieopsparing, der alligevel ville have fundet
sted (aktiebesiddelse er relativt sjeeldent forekommende i indteegts-
gruppen under 216.400 kr., jfr. kapitel 5). Der vil naturligvis ogsa
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i denne indteegtsgruppe veere mulighed for portefgjleomlaegning
eksempelvis fra en ikke preemieret pengeinstitutkonto, ligesom det
vil vaere muligt at lade f.eks. en aegtefelle med en relativ lav
indkomst foretage opsparingen. En s&dan indteegtsgreense kan blive
en kraftig implicit marginalskat for aktiesparere, hvis indkomst
nar over den fastsatte greense.

Kursgevinster pa aktier under aktieopsparingsordningen vil - som
for andre aktier - veere skattefri, safremt aktien har veeret ejet
i mindst 3 ar.

8.4.3. Overvejelser vedrgrende en aktieopsparingsordning

Der har i tidens lgb veeret ytret interesse for at fremme befolknin-
gens opsparing i aktier ud fra blandt andre nedenstaende motiver:

- gnsket om at styrke det danske aktiemarked og dermed skabe
bedre mulighed for risikovilig kapital til danske virksomheder
gerne i eksportsektoren eller i den importkonkurrerende sektor.

- gnsket om at motivere en stgrre del af befolkningen til at
investere "aktivt" blandt andet med henblik pa at udbrede kend-
skabet til virksomhedernes indtjeningsforhold og de faktorer,
der pavirker udviklingen i indtjeningen. Som det fremgar af
kapitel 5 afsnit 5.4, er det en relativt beskeden del af den
danske befolkning, der er aktionzerer - isser blandt unge og
personer med indkomster under 200.000 kr. er ejerskab af aktier
et sjeeldent faenomen.

- gnsket om at kunne tilbyde det starst mulige udvalg af tiltraek-
kende opsparingsformer for generelt at fremme den personlige
opsparing.

Endvidere kan det konstateres, jfr. kapitel 7, at der findes aktie-
spareordninger i en reekke lande.

Det kan imidlertid diskuteres, om der aktuelt er et veesentligt
behov for yderligere at fremme tilfgrsel af risikovillig kapital til
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danske virksomheder. Aktieplacering stattes allerede via fritagelse
for realrenteafgift i pensionsopsparing, ligesom skattefrihed for
kursgevinster efter 3 ars ejerskab og den forestdende afskaffelse
af dobbeltbeskatning som aftalt i skattereform | begunstiger ak-
tieopsparing.

Ved en ikke-forméisbestemt aktieopsparing vil der vaere betydelig
risiko for portefglieomleegning, sdledes at den statslige begunstigelse
af aktieopsparingen kun i ringe - eller slet intet - omfang resulterer
i en forggelse af nettoopsparingen. For at mindske risikoen for
portefaljeomlaegninger kunne der, som naevnt ovenfor, indfgres en
indteegtsgreense for fradragsretten (eventuelt med gradvis nedtrap-
ning). Imod dette taler dog gnskerne om forenkling og deregulering.

En ordning som den skitserede vil kunne indebsere ret store om-
kostninger for staten i form af mistet skatteprovenu. Antages
det, at 250.000 skatteydere hver indbetaler maksimumbelgbet pa
12.000 kr. (i alt 3 mia. kr.) pr. ar, vil staten miste et skatteprovenu
pa ca. 400 mill. kr. arligt ved en fradragsprocent pa 25. Det kan
tilfgjes, at der i regeringens plan for den gkonomiske politik af
maj 1989 indgar betydelige elementer af fradragssanering.

Der skal gares opmeerksom pa, at det ifglge EF's regler ikke er
muligt at begraense en eventuel subsidiering af aktieopsparing til
danske aktier, hvilket vil betyde, at ogsa& placeringer i udenlandske
aktier vil nyde godt af danske statsmidler.

8.5. Omkostninger ved formueanbringelser i veerdipapirer

8.5.1. Omkostninger ved erhvervelse og besiddelse af veerdipapirer

| udvalgets overvejelser har indgdet, hvilkke omkostninger privatper-
soner har ved at erhverve og besidde veerdipapirer. Der henvises
til bilag 8.5. Der kan veere tale om omkostninger forbundet dels
med kgb og salg af veerdipapirer dels med selve besiddelsen af
veerdipapirer. Nar privatpersoner kgber og seelger veerdipapirer
gennem pengeinstitutter eller bgrsmeeglerselskaber betales der
minimum 100 kr. i kurtage samt ved aktieomseetning aktieafgift.
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Hertl kommer, at privatpersoner ved mindre veerdipapirkeb af
pengeinstituttet kan blive opkraevet betaling til en kurs, der ligger
over markedskursen.

Ejere af realkreditobligationer kan gratis fa indskrevet og opbevaret
deres obligationsbeholdning, hvis det udstedende realkreditinstitut
veelges som kontofgrende institut. Tilsvarende mulighed star aben
for ejere af aktier og investeringsforeningsandele, idet det efter
loven er det enkelte aktieselskab/investeringsforening, der afholder
det kontofgrende instituts omkostninger ved indskrivning og opbe-
varing.

Dersom den enkelte veelger ikke at benytte de vederlagsfri tilbud
eller ejer statspapirer, er der en raekke omkostninger knyttet til
sdvel indskrivningen som besiddelsen af et veerdipapir. Der betales
bade for selve kontoen og et yderligere belgb pr. fondskode. Hertil
kommer betaling for meddelelser om rentetilskrivning, udtraekning
af obligationer (indebeerer betaling for bade udtraekningsbrev og
gendringsmeddelelse) og udbytte af aktier. Disse omkostninger kan
indebaere ret betydelige reduktioner i afkastet af veerdipapiran-
bringelser - iseer ved obligations- og aktieplaceringer for relativt
beskedne belab.

Muligvis vil et oplysningsarbejde pa dette omrade veere gavnligt.
Der kunne oplyses om omkostningerne ved at sprede anbringelsen
af en mindre formue pa flere obligationsserier, om mulighederne
for at begreense transaktionsomkostninger ved obligationspuljer og
om mulighederne for gebyrfri indskrivning af realkreditobligationer
i depot hos det pageeldende institut.

Et af problemerne i forbindelse med forslag til mindskelse af trans-
aktionsomkostningerne er, hvem der i givet fald skal beere ind-
teegtstabet, hvis smasparerne lettes for nogle omkostninger. Det
vil neeppe veere hensigtsmeessigt at indfgre nye “gratisydelser”,
n&r der er faktiske omkostninger forbundet med placeringer i
veerdipapirer.
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8.5.2. Gratis indskrivning af statspapirer

Da besiddelsen af statspapirer i sammenligning med andre veerdi-
papirer er palagt relativt store omkostninger, skal udvalget fore-
sl4, at der for obligationsejere, bortset fra finansielle institutioner
der er kontofgrende i Veerdipapircentralen, indfares gebyrfri ind-
skrivning og opbevaring af statspapirer. Denne mulighed geelder som
naevnt allerede for realkreditobligationer og endvidere ogsa for
aktier og investeringsbeviser. Statsobligationer har i gvrigt tidligere
(fra 1835 til 1983) kunnet indskrives gebyrfrit i Finansministeriet
indtil 1971 og herefter i Nationalbanken. Merudgifterne i den forbin-
delse vil naeppe veere store (starrelsesordenen 10 mill. kr.).

8.5.3. Postordresalg af statspapirer

Pengeinstitutternes  kurtagesatser beror ikke mindst pa, at der
ydes en betydelig service, herunder rédgivning, i forbindelse med
kab og salg af veerdipapirer. | adskillige tilfeelde vil keberne sikkert
gerne klare sig uden denne form for personlig radgivning og i
avrigt med en forenklet kabsform. Det foreslas derfor, at der
etableres et postordresaly af de 8-10 &bne statspapirer mod et
gebyr, der daekker de fulde omkostninger. Disse anslas at kunne
blive meget lave, idet ordreblanketten taenkes udformet til maskin-
aflaesning og afviklingen foretaget i de elektroniske systemer, |fr.
bilag 8.6.

Det foreslds, at der alene foretages postordresalg til kursen den
dag ordren modtages. Dette indebeerer, at kgberen i almindelighed
ikke kender kursen, nar ordren afgives, hvilket svarer til vilkarene
for privatpersoners kab i dag.
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8.5.4. Indskrivning i Veerdipapircentralen

Veerdipapircentralen er en selvejende institution, hvor retten il
indskrivning af veerdipapirer tilkommer pengeinstitutter, realkredit-
institutter, barsmaeglerselskaber m.fl. Den enkelte investor er sdledes
ikke i direkte kontakt med veerdipapircentralen vedrgrende indskriv-
ning, idet pengeinstitutter og realkreditinstitutter varetager kontak-
ten til investorerne.

Begrundelsen for at henleegge indskrivning til pengeinstitutter
m.fl. er blandt andet, at disse yder rad og vejledning med hensyn
til investering i veerdipapirer. Investorerne paleegges dog ikke
ubetydelige gebyrer for denne service, hvilket kan afholde smaspa-
rere fra at foretage anbringelser i vaerdipapirer.

En fuldsteendig centraliseret lgsning med obligatorisk indskrivning
af obligationer og bgrsnoterede aktier direkte i veerdipapircentraler
forekommer at veere den mest effektive og billigste lgsning. Dervec
spares omkostninger til administration m.v. i diverse forvaltnings-
steder af indskrivning og depoter. En centraliseret lgsning kraevei
kun én konto pr. investor, hvorimod der i princippet kan optreed
flere konti pr. investor ved den nuveerende lgsning nemlig én pi
institut, der foretager indskrivning.

En sadan lgsning med direkte indskrivning i veerdipapircentraler
blev naevnt i betsenkning nr. 793 afgivet i 1977, men man valgte
den decentrale Ilgsning, der skegnnes at fungere meget sikkert
Udvalget har ikke taget skridt til at gennemfgre konkrete overve
jelser om eendringer af systemet.
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Bilag 8.1. Beregning af den statslige provenupavirkning af opspa-

ringsordning med statspraemie

En opsparingsordning, som beskrevet i afsnit 8.2, hvor der er en
lang raekke opsparingsformal, der udigser praemie, minder i princippet
om en ikke-formalsbestemt opsparingsordning, hvor opsparingen er
bundet i en vis periode. Ordningen ligger dermed relativt teet op
ad den norske "Sparing Med Skattefradrag" (jfr. afsnit 7.2.3) bortset
fra, at den norske opsparingsordning begunstiges med skattefra-
drag og, at opsparingen er bundet i 10 &r (4 &r for boligopspa-
ring). Ordningen kan ogs& sammenlignes med den svenske Allemans-
sparkonton (jfr. kapitel 7 afsnit 7.2.3), hvor renteindteegten er
skattefri og udtreek fra kontoen medfarer gebyrbetaling.

P& Sparing Med Skattefradrag var der ultimo december 1988 opsparet
et samlet belgb svarende til ca. 33 mia. danske kr., mens der pa
den svenske Allemanssparkonton ultimo 1988 var indskudt et belgb
svarende til ca. 57 mia. danske kr.

Antages det som en beregningsteknisk forudsaetning, at indskudsni-
veauet for en eventuel dansk opsparingsordning med statspraemie
stabiliseres omkring 30 mia. kr. (inkl. renter og efter en vis ind-
karingsperiode) vil statens preemieudgifter udgere omkring 0,3 mia.
kr. arligt for hver praemieprocentenhed. Det er her forudsat, at
frigivelserne af opsparing er jaevnt fordelt over arene.

Som fglge af rentetilskrivning og eventuel nettotilgang til ordningen
ma praemieudgifterne imidlertid formodes at stige over tiden. Pree-
mieudgifterne vil - udover naturligvis preemieprocenten - veere af-
heengig af den egentlige forrentning af ordningen og den arlige
nettoopsparing. Nettoopsparingen vil blandt andet afhaenge af spa-
rernes opsparingsperiode og nytilgang til ordningen.
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Bilaa 8.2. Beregning af den statslige provenupdvirkning ved ind-
forelse af gevinstopsparinasordning

Da de falgende beregninger er baseret pa simple *handberegninger*
og ikke modelberegninger, ses der bort fra provenutab i form af
lavere forbrugsafgiftsindteegter ved en gget nettoopsparing ligesom
de afledte effekter af gget nettoopsparing og/eller omfordeling af
opsparingen ikke forsgges kvantificeret.

Forudsaetninger:

- Samlede gevinstopsparing er pa 20.000 mill. kr.

- Praemiepulien er pd 4 pct. p.a. far skat, dvs. 800 mill. kr.

- antallet af preemier er 250.000

- gevinstbeskatningsprocent p& 15, bundfradrag pa 200 kr.

- En gennemsnitlig kapitalindkomstskatteprocent for gevinstmod-
tagerne pa 52

Statens arlige provenutab ved gevinstopsparing:

En gevinstopsparingsordning som model 2 eller 4 vil stort se
veere provenuneutral, idet den manglende beskatning af preemierne
hos modtagerne i model 2 stort set opvejes af, at pengeinstitutterne
ikke kan fradrage renteudgifterne, mens pengeinstitutternes fra
dragsret for renteudgifter i model 4 modsvares af beskatning hos
modtageren. | model 1 og 3 vil der derimod som fglge af asymme
tri i beskatningen opstd henholdsvis en provenugevinst pa ca
100 mill. kr. &rligt og et provenutab i stgrrelsesordnen 300 mil
kr. arligt under de naevnte forudsaetninger:

Statens indteegter ved gevinstbeskatning af preemierne:

Indteegter = 0,15*(800 mill. kr. - 250.000*200 kr.)
= 112,5 mill. kr. arligt

Statens indteegter ved beskatning af gevinsterne som kapitalindkomst:

Indteegter = 0,52*800 mill.kr. =416 mill. kr. arligt
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Pengeinstitutternes fradrag for praemieudbetalingerne:

Fradragsveerdi = 0,50*800 mill. kr. = 400 mill. kr. arligt

Statens provenugevinst:

Model 1: 400 mill. kr. + 112,5 mill. kr. - 416 mill. kr.

= 96,5 mill. kr. arligt
Model 3:112,5 mill. kr. - 416 mill. kr.
= -303,5 mill. kr. arligt
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Bilaa 8.3. Afgifter m.v. af tipning, lotterier og andre spil

Af alle gevinster fra tipning, Kklasselotteri og andre lotterispil
betales en gevinstafgift pd 15 pct. med et bundfradrag pa 200 kr.
Herudover pahviler der de enkelte spil og lotterier forskellige
regler med hensyn til betaling af afgifter og anvendelse af overskud.

Tipning: Af tipsomseetningen betales der en seerlig tipsafgift til
staten, der pr. 1. januar 1989 udgjorde 16 pct. Indfarelsen af lotto-
spil bevirker, at tipsafgiften pr. 1. oktober 1989 saenkes til 13
pct. | regnskabsaret 1986/87 opnaede Tipstjenesten et overskud pa
311,5 mill. kr. svarende til 23% pct. af omsaetningen. Heraf anvendtes
71 pct. til idreetsformal, 17 pct. til ungdomsformal, 7 pct. til alment
kulturelle forma&l og 5 pct. til velgagrende og andre almennyttige
formal.

Totalisatorspil (veeddelgb): Omkring 90 pct. af omseetningen fra
totalisatorspil kommer fra travsporten. Ved veeddelgb betales en
seerlig totalisatorafgift beregnet pa grundlag af indskudssummen i
totalisatoren. Malt i forhold til omseetningen udgjorde totalisatoraf-
giften knap 5 pct. i 1987. Veeddelgbsgevinster er indkomstskatteplig-
tige. Endvidere kan skatteministeren ggre udstedelsen af totali-
satorbeviling betinget af, at bevilingshaveren afgiver et fastsat
belgb til almenvelggrende formal. Sidstnzevnte praksis anvendes
kun overfor bevillingshavere med betragtelige totalisatoroverskud.

Lotterier: | oversigtsform vises nedenfor anvendelsen af lot-
teriernes overskud:

Overskud i pct. til falder
af omseetning i 1986

Al menvel ?mende 3 de angivne forndl
| andsl otterier

Kl assel otteri et 2 staten ,
Varel otteriet 19 al mennyttige forna
Landbrugslotteriet 15 al mennyttige forma
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Bilag 8.4. Spilleaktiviteten i de nordiske lande

Fra kapitel 5 i lottoudvalgets betaenkning (nr. 1129/januar 1988)
gengives omseetningstallene for de enkelte spil og lotterier i Dan-
mark i 1986 samt tal for den samlede spilleaktivitet i de @vrige
nordiske lande excl. Island.

Omszening i Danmark i 1986 mill, kr,
Tipning 1317,0
Trav og galop 459,9
Klasselotteriet 269,9
Bingo (sken) 250,0
Landslotterier 180,0
Landbrugslotteriet 50,1
Varerelotteriet 50,2
Duespil 19,3
| alt 2596,4

Omregnet til danske kr. udgjorde spilleomseaetningen pr. indbygger
i 1986 falgende belgb:

Danmark: 518 kr.
Finland: 1.243 kr.
Norge: 1.419 kr.
Sverige: 1.773 kr.

Som det fremgar ligger spilleaktiviteten i Danmark langt under
niveauet i de gvrige nordiske lande.
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Bilag 8.5. Transaktionsomkostninger ved formueanbrinaelser i veerdi-
papirer

Den danske Bankforening og Danmarks Sparekasseforening har
udsendt en vejledning til pengeinstitutterne, hvori henstilles hvilke
kundegebyrer der bgr opkreeves for veerdipapirdepoter i Veerdipapir-
centralen. Disse gebyrer skal afspejle portoomkostninger og betaling
for Veerdipapircentralens og pengeinstitutternes omkostninger.

Veiledende depotaebvrer: 1989 1983

1. Kontogebyr, kr. Er. ar 24,80 25,00

2. Fondskodegebyr, kr. pr. ar 12,50

3. Udtrakningsadvis, kr. pr. stk. 6,40 5,00

4. Renteadvis kr. pr. stk. 6,40 5,00

5. Udbytteadvis, kr. pr. stk. 6,40

6. Andringsmeddelelse, kr. pr. stk. 16,803 10,00

7. Udskrifter i gvrigt, kr. pr. stk. 18,40 10,00

8. Minimumaebyr, kr. pr. ar 75,00

a) Hertil skal laggges 5,60 kr. pr. mill. kr. nominelle verdipapir-
beholdning, der er omfattet af aendringen.

1. Betales for at have konto i Vaardipapircentralen.

2. Betales for hver fondskode (obligationsserie m.v.), der er
registreret i Veardipapircentralen.

3. Betales ved udtrakning af obligation.

4. Meddelelse om rentetilskrivning til kontoen.

5. Meddelelse om udbyttebetaling.

6. Opkraeves ved kab og salg af vexrdipapirer samt ved udtrak-
ning af obligationer.

8. Betaltes i 1983, hvis summean af kontoejerens gebyrer ikke

oversteg 75,00 kr. arligt.

Udover disse gebyrer opkraever pengeinstitutterne et belgb (kurtage!
for den radgivning m.v., der ydes i forbindelse med handlen mec
veerdipapirer. Kurtagen afhaenger af det belgb, der handles til, oc
af om det er obligationer eller aktier, der kabes/seelges. Kurtager
udggr dog minimum 100 kr. (juni 1989).

Veerdipapircentralen havde ved udgangen af 1988 ca. 2 mill, konti
| 1988 var der 14,1 mill, transaktioner, hvoraf transaktioner mellerr
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fondshandlere og private samt overfgrsler fra konto til konto
udgjorde 2,4 mill.

Veerdipapircentralens omkostninger daekkes blandt andet ved afgifter
pa de funktioner, som Veerdipapircentralen udferer i forbindelse
med veerdipapirhandel m.v. Afgifterne betales af de kontofgrende
institutter  (pengeinstitutter, realkreditinstitutter m.v.), der i 1989
betaler 50 pct. af nedenstdende prisliste (den resterende halvdel af
Veaerdipapircentralens omkostninger betaler institutterne pa anden
vis).

Veerdipapircentralens _omkostninger ved forskellige ydelser
i 1989

Emission, bgrsintroduktion, Fondskodeskift m.v. 0,03
(kr. pr. obligation/aktie/andel)

Kab og salg af veerdipapirer, kontooverflytning 30,00

(kr. pr. mill, nominelle veerdi pr. ar)

Betaling af renter, udbytter, udtrukne belgb 2,00
(kr. pr. betaling)

Betaling for konto i Veerdipapircentralen 3,00
(kr. pr. ar pr. konto)

Betaling for antallet af fondsaktiver 1,00
(kr. pr. ar. pr. fondsaktiv pd kontoen) .

Administrative transaktioner 1,50
(kr. pr. transaktion)

Nedskrivning af forfaldne belgb m.v. 1,50
(kr. pr. fondskode)

Omsaetning alene mellem fondshandlere 6,00
(kr. pr. transaktion/kr. pr. mill. kr. omseetn.) +2,25
@vrige beholdningstransaktioner 12,00

(kr. pr. transaktion/kr. pr. mill. kr. omsaetn.) +4,50
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Bilag 8.6. Skitse til blanket til postordresalg af statspapirer

(xx angiver felter, der skal udfyldes)

BESTILLING AF STATSOBLIGATIONER

Nawn xx
Adresse xx
CPR-nr. xx

gnsker at kebe folgende statsobligationer/statsgzldsbeviser til
den officielle kurs pa den dag, hvor naerveerende kabsordre modtages
af "Statsobligationskontoret".

Obl i gationsserie Tilbagebeta- Hoj este  pal ydende
lingstidspunkt kurs 1)  belgb
9 pct. staende 1an 15. 11. 1998 XX XX
9 pct. stdende lan 15.11. 1996 XX XX
9 pct. staende |an 15.11. 1994 XX XX
9 pct. staende |an 15. 08. 1992 XX XX
9 pct. statsgaldsbevis 20.05.1991 XX XX
9 pct. statsgad dsbevis 20.02.1991 XX XX
9 pct. statsgad dsbevis 20.11.1990 XX XX
9 pct. statsgad dshevis 20.08.1990 XX XX
Variabel rente 20.02. 1999 XX XX
Variabel rente 20.02. 1994 XX XX

1) Her kan evt. anfgres den hgjeste kurs, der gnskes kabt til.

"Statsobligationskontoret” bemyndiges til at treekke kgbesummen
pa konto nr. xx i pengeinstitut/postgiro xx med reg.nr. xx. Det
samme geelder rentedifferencer (jfr. bagsiden) og kebsgebyrer, der
udger yy kr. pr. obligationsserie og zz kr. pr. ordre. Renter af
obligationerne og tilbagebetaling vil til sin tid blive overfart til
samme konto, med mindre der er afgivet meddelelse om andring
af kontonr., jfr. bagsiden af blanketten.

Obligationerne bedes registreret i

depot nr. xx i pengeinstitut xx eller
mit statsobligationsdepot nr. xx eller
i nyt statsobligationsdepot, Ja: x

Underskrift: xx
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Kgbssummen treekkes trediedagen efter handelsdatoen pd kontoen
samtidig med, at obligationerne registreres i depotet, hvorefter
kabsnota og bekreeftelse fra Veerdipapircentralen fremsendes. Hvis
den officielle kurs ligger hgjere end den hgjeste kurs, der er
indskrevet ovenfor, vil der straks blive sendt meddelelse herom.
Hvis der ikke er daekning pd kontoen i pengeinstitut/postgiro,
vil handlen ikke blive afviklet, og ordreblanketten tilbagesendes.

BLANKETTENS BAGSIDE

Her pateenkes anfgrt en kort beskrivelse af de forskellige obliga-
tionstyper (herunder tilbagebetalingsprofii og renteterminer), af
opgerelsen af "den officielle kurs" og af, hvordan investor til
enhver tid kan afheende obligationerne igen ved henvendelse til et
pengeinstitut. Endvidere anferes anvisning pa, hvordan kontonumme-
ret, hvortil renter og tilbagebetalinger overfgres, aendres samt
anvisning pa at flytte papirer fra et depot i Vaerdipapircentralen
til et andet. Endelig bar der nok ogsad anfgres en force majeure-
type klausul (evt. p& blankettens forside).

Vedr. Rentedifferencer: Obligationerne seelges op til 1 méaned far
rentebetalingsdatoen "med kupon", hvilket betyder, at obligations-
ejeren pa rentebetalingsdatoen bade far rente fra kebsdato il
forstkommende rentebetalingsdato og fra sidste rentebetalingsdato
til kgbsdato. Sidstnaevnte belgb - der skal udbetales til de(n) forrige
ejer(e) - vil derfor blive trukket pa forhand sammen med kgbesum-
men. Ved kgb i den sidste maned fer rentebetalingsdatoen handles
"ex_kupon”, hvilket vil sige, at keberen ikke modtager renter ved
farstkommende rentebetalingstermin, men i stedet modtager rente-
betalingen allerede p& kebsdagen, idet kabesummen fratraekkes
renterne. Belab og beregninger vil fremga af kabsnotaen.

Vedr. statsdepot: Veerdipapircentralen opkraever arlige gebyrer pr.
depot og pr. obligationsserie samt gebyrer for meddelelse om rente-
betaling og tilbagebetaling. Disse gebyrer vil efter geeldende ret-
ningslinier - ligesom for realkreditinstitutdepoter - ikke blive
opkraevet hos depotindehaveren men betalt af obligationsudstederen.




- 166 -

Oplysninger om udbetalte renter, kursveerdi ved udgangen af aret
m.v. vil pA samme made som for andre obligationsdepoter blive
afgivet til skattemyndighederne, der vil medtage dem i den fortrykte
selvangivelse.
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BILAG TIL KAPITEL 5

Bilag 5.1 -5.18
Fordeling af ejendomsaktiver. geeld til realkreditinstitutioner,
. o - . ) .
indestaende i pengeinstitutter, geeld i pengeinstitutter-
obligationsbeholdning samt__aktiebeholdning efter alder. indkomst
o0g sociogkonomiske grupper. 1987.
5.1. FORDELING AF EJENDOMSAKTIVER | 1987 EFTER ALCER
VERDI AF EJENDOMSAKTIVER (KR.)
0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-] OVER
KR. 5000 10.000 |50.001 |100.000 |500.000 |500.000 | TOTAL
EEEE RS $ececcncn $ecccecns $ecececea decccacan R $ecceccan $eccececn +
583470 0 60 0 180 450 5820 150 | 590130
98.87 0.00 0.01 0.00 0.03 0.08 0.99 0.03
20.47 0.00 5.26 0.00 2.03 1.96 0.65 0.03
$ececccecpeccccacapocacanna $occcccna $ecncccccpocccccca $occcacean R +
559110 60 240 180 1830 4380 | 201630 | 31080 | 798510
70.02 0.01 0.03 0.02 0.23 0.55 [ 25.25 3.89
19.62 | 12.50 | 21.05 | 24.00 | 20.61 | 19.06 | 22.43 5.22
$ecccacacpoccnccccpeancance $ecccccns $ecccccccpocconaca $ececcccs $occcacan +
414270 30 120 60 1800 5130 | 216240 | 129720 | 767370
53.99 0.00 0.02 0.01 0.23 0.67 | 28.18 | 16.90
14.54 6.25 | 10.53 8.00 | 20.27 | 22.32 | 24.05 | 21.78
$oeemccecdeccncacpenccanna L $ececccccponcccana L R +
381300 60 210 150 1740 4470 140610 185250 713790
53.42 0.01 0.03 0.02 0.24 0.63 | 19.70 | 25.95
13.38 | 12.50 | 18.42 | 20.00 | 19.59 | 19.45 | 15.64 | 31.10
D R S $oeecccne $ececccccponacccen Pecccccce $ocecccen +
290970 150 90 90 1260 3030 | 105210 | 110730 | 511530
56.88 0.03 0.02 0.02 0.25 0.59 | 20.57 | 21.65
10.21 31.25 7.89 12.00 146.19 13.19 11.70 18.59
$occcecccpeccnscancpocnacans $ececccaa 4ecccccccpoccccace docccccan $ecccccnn +
293940 120 270 150 1140 3390 | 116970 | 78630 | 494610
59.43 0.02 0.05 0.03 0.23 0.69 23.65 15.90
10.32 | 25.00 | 23.648 | 20.00 | 12.84 | 14.75 | 13.01 | 13.20
D R R T L $ecccccccpocncccan $cccccace $ecccccan +
222270 30 150 120 690 1770 | 82560 | 45690 | 353280
62.92 0.01 0.04 0.03 0.20 0.50 | 23.37 [ 12.93
7.80 6.25 | 13.16 | 16.00 7.77 7.70 9.18 7.67
R et LR R R R $eocccccncpocacccan P L R +
104160 30 0 0 240 360 29970 14400 149160
69.83 0.02 0.00 0.00 0.16 0.24 | 20.09 9.65
3.66 6.25 0.00 0.00 2.70 1.57 3.33 2.42
------------ #ecececccprcccccccdoncccaccdoccccnncfocccncncprcccccccdroncannchoccccncnd
2849490 480 1140 750 8880 22980 899010 595650 4378380



BI LAGSTABEL 5. 2.

SKATTEPLIGTIG
INDKOMST (KR.)

FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT

FORDELI NG AF €JENDOMSAKTIVER |

168 -

VERDI AF EJENDOMSAKTIVER (KR.)

0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER
KR. 5000 10.000 (50.001 100.000 [500.000 |500.000
D L L e P devecaann 4ecceann docecannn +
44790 0 0 30 120 330 18360 11820
59.36 0.00 0.00 0.04 0.16 0.44 24,33 15.67
1.57 0.00 0.00 4.00 1.35 1.44 2.04 1.98
4eccccccadocccccecboccccaachocanncan 4ecccncecbonancaan D L RET TR
86550 0 30 0 0 60 4080 3240
92.11 0.00 0.03 0.00 0.00 0.06 4.34 3.45
3.04 0.00 2.63 0.00 0.00 0.26 0.45 0.54
Dk TR R ST TR Rt SRR R L R R PR
1768140 330 600 360 3720 8430 367200 143790
72 0.01 0.03 0.02 0.16 0.37 16.02 6.27
62.05 68.75 52.63 48.00 41.89 36.68 40.84 24.14
D bt R R R D Rt SRR L Rt SR TR
870030 120 420 330 4590 12300 | 445710 288690
53.63 0.01 0.03 0.02 0.28 0.76 27.48 17.80
30.53 25.00 36.84 44.00 51.69 53.52 49.58 48.47
D ik LR R R L R EEET TR D R TR
69480 30 90 30 390 1680 54390 102570
30.39 0.01 0.04 0.01 0.17 0.73 23.79 44.86
2.44 6.25 7.89 4.00 4.39 7.31 6.05 17.22
D LR TR P R TR I T EE RPN D L LEEEY T
6900 0 0 0 30 120 6780 27300
16.78 0.00 0.00 0.00 0.07 0.29 16.48 66.37
0.24 0.00 0.00 0.00 0.34 0.52 0.75 4.58
L LT DT e $ececcccebocanaann D LT ET TP
1710 0 0 0 0 60 1290 8310
15.04 0.00 0.00 0.00 0.00 0.53 11.35 73.09
0.06 0.00 0.00 0.00 0.00 0.26 0.14 1.40
D bt R O LT TR D R TR
1890 0 0 0 30 0 1200 9930
14.48 0.00 0.00 0.00 0.23 0.00 9.20 76.09
0.07 0.00 0.00 0.00 0.34 0.00 0.13 1.67
4enenanan 4eceacnan becenacnan deccecnan 4ececeann R $occeccan L +
2849490 480 1140 750 8880 22980 899010 595650

1987 EFTER SXATTEPLIGT1G | NDKOVST.

TOTAL
75450

93960

2292570

1622190

228660

41130

11370

13050

4378380



BI LAGSTABEL 5. 3.

SOCIOQKONOMISK
GRUPPE

FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT

OVERORDNET
FUNKTONAR

LEDENDE
FUNKTIONAR

FUNKTIONKAR
1 OVRIGT

IKKE-FAGLART
ARBEJDER

LONMODTAGER
1 OVRIGT

0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER
KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000
D R D L docmccann 4eccccccn $ocmccace $occcccne L +
144780 30 30 150 810 1680 106950 86190
42.50 0.01 0.01 0.04 0.24 0.49 31.40 25.30
5.08 6.25 2.63 20.00 9.12 7.3 11.90 14.47
Fooeoccempoccccccadocccccccpocccccccpaccnncanfoccacanca P s TR
1590 0 0 0 0 30 1170 6300
17.49 0.00 0.00 0.00 0.00 0.33 12.87 69.31
0.06 0.00 0.00 0.00 0.00 0.13 0.13 1.06
D et et R R R A $eccceccaponccacan
42060 0 60 30 330 1110 37590 81090
25.92 0.00 0.04 0.02 0.20 0.68 23.17 49.97
1.48 0.00 5.26 4.00 3.72 4.83 4.18 13.61
i R R ks LR L LT LR TP PP, 4ecccccccpocccnnne
156270 30 180 90 1200 2940 101670 97230
43.46 0.01 0.05 0.03 0.33 0.82 28.27 27.04
5.48 6.25 15.79 12.00 13.51 12.79 11.31 16.32
- QA S $ecccccccpocnccvan
293550 0 120 120 1230 3780 131130 72900
58.38 0.00 0.02 0.02 0.24 0.75 26.08 14.50
10.30 0.00 10.53 16.00 13.85 16.45 14.59 12.24
L R R R $ecccccncpoecnccncs
113220 60 60 30 690 2040 95640 71550
39.97 0.02 0.02 0.01 0.24 0.72 33.76 25.26
3.97 12.50 5.26 4.00 7.77 8.88 10.64 12.01
D T R bR e LT TR $ecccccccpoccncnnn
246900 90 120 60 870 2610 117690 50190
58.99 0.02 0.03 0.01 0.21 0.62 28.12 11.99
8.66 18.75 10.53 8.00 9.80 11.36 13.09 8.43
D i R S e SRR TR $ecccccccpocccanan
557790 90 120 30 1350 3510 106290 30210
79.75 0.01 0.02 0.00 0.19 0.50 15.20 4.32
19.58 18.75 10,53 4.00 15.20 15.27 11.82 5.07
#ecmeccccdecccccccbacccacccbeccccaccbecnacccafoacccans $ecccccccpocccanan
605280 150 360 240 1680 3810 170280 83940
69.91 0.02 0.04 0.03 0.19 0.44 19.67 9.70
21.24 31.25 31.58 32.00 18.92 16.58 18.94 14.09
$occecccadecccccacdancccaccbeccccnncbecncacnnpocacannn $ecccccccpacccanan
688050 30 90 0 720 1470 30600 16050
93.36 0.00 0.01 0.00 0.10 0.20 4.15 2.18
26,15 6.25 7.89 0.00 8.11 6.40 3.40 2.69
----------------- L T D e it SR R R e T PR
2849490 480 1140 750 8880 22980 899010 595650

FORDELI NG AF EJENDOMSAKTIVER |

169 -

VERDI AF EJENDOMSAKTIVER (KR.)

1987 EFTER SOCI OZKONOM SK GRUPPE.

TOTAL

340620

9090

162270

359610

502830

283290

418530

699390

865740

737010

4378380



BI LAGSTABEL 5. 4.

FORDELI NG AF GALD TIL REALKREDIT INSTITUTTER

170 -

GELD TIL REALKREDITINSTITUT (KR.)

ALDER
FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT 0 KR 1-1000
KR.
UNDER 20 AR | 583830 30
98.93 0.01
18.85 0.76
............ i i i
21 - 30 AR 573210 330
71.78 0.04
18.51 8.40
............ $eccccccapoccannan
31 - 40 AR 435300 150
56.73 0.02
14.06 3.82
............ $eccccccapeacanaan
41 - S0 AR 412020 360
57.72 0.05
13.30 9.16
............ $ecccccacposcacann
51 - 60 AR 333540 390
65.20 0.08
10.77 9.92
............ S
61 - 70 AR 357120 870
72.20 0.18
11.53 22.14
............ s
71 - 80 AR | 275010 930
77.84 0.26
8.88 23.66
............ R
OVER 80 AR 126750 870
84.98 0.58
4.09 22.14
------------ SRR EEEEEE
TOTAL 3096780 3930

1001- 5001- 10.001-
5000 10 000 50 001
150 60 450
0.03 0.01 0.08
0.56 0.22 0.38
........ Pioimimimnieraieilf esainseiemiaim
660 600 5550
0.08 0.08 0.70
2.48 2.18 4. 74
-------- 4ecceccecdecacenns
1260 990 11640
0.16 0.13 1.52
4.74 3.59 9.94
-------- D L LR TP
1620 1680 15660
0.23 0.24 2.19
6.09 6.09 13.37
........ B wioinib mmimie d ieim e e S
3120 3360 21330
0.61 0.66 4.7
11.74 12.19 18.21
........ F PSRy S MRS
7110 8940 32280
1.44 1.8 6.53
26.75 32.43 27.55
........ P e e
8580 8730 23520
2.43 2.47 6.66
32.28 31.66 20.08
........ BE SRR SN ATEE S
4080 3210 6720
2.74 2.15 4.51
15.3% 11.64 5.74
-------- L ELEE LEPRTRERY PEPPPRRRY
26580 27570 117150

100 000

137490

1987 EFTER ALOER

100.001-| OVER
6760 180
0.80 0.03
0.56 0.14
$occcecan D e +
188970 16110
23.67 2.02
22.52 12.40
4eccccann $ecccacen +
245220 48870
31.96 6.37
29.23 37.62
$occeccens $oceccans +
209700 44130
29.38 6.18
24.99 33.97
$occacann D +
108120 13650
21.14 2.67
12.89 10.51
D R D +
56610 5010
11.45 1.0
6.75 3.86
4ocmenaan L +
21720 1500
6.15 0.42
2.59 1.15
D D +
3900 450
2.61 0.30
0.46 0.35
R L +
838980 129900

TOTAL

590130

798510

767370

713790

511530

494610

353280

149160

437838(



- 17 -

BI LAGSTABEL 5.5. FORDELING AF GALD TIL REALKREDITINSTITUTTER | 1987 EFTER SKATTEPLI GTI G | NDKOMST

SKATTEPLIGTIG
INDKOMST (KR.) GELD TIL REALKREDITINSTITUTTER (KR.)
FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT 0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER
KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000 TOTAL
---------------- L e s SR it St L ]
NEGATIV 55410 30 90 30 870 1170 12240 5610 75450
73.44 0.04 0.12 0.04 1.15 1.55 16.22 T.44
1.79 0.76 0.34 0.11 0.74 0.85 1.46 4.32
---------------- D et R L D R R LRt TEE R
0 88530 0 30 0 270 270 3300 1560 93960
94.22 0.00 0.03 0.00 0.29 0.29 3.51 1.66
2.86 0.00 0.11 0.00 0.23 0.20 0.39 1.20
-------------- cedecccecacpeccacnccbocccccccpaccccncadeccccccchocccccacbaccncccchoccccnant
1-100.000 1901460 2670 16440 15780 51600 46320 224310 33990 |2292570
82.94 0.12 0.72 0.69 2.25 2.02 9.78 1.48
61.40 67.94 61.85 57.24 44.05 33.69 26.74 26.17
---------------- #ecccccccponccacacpeccccccapecccacccdocacaaccpocccnaccpecccccnchecccncacd
100.001-200.000 | 949440 990 8250 9240 50370 71940 | 476670 55290 1622190
58.53 0.06 0.51 0.57 3.1 4.43 29.38 3.41
30.66 25.19 31.04 33.51 43.00 52.352 56.82 42.56
---------------- $ecccccccponccccacpocncccccpecccaccctoccccccndeccnccccpoccccaccbocncccand
200.001-300.000 85890 210 1530 1770 10350 14490 | 93360 21060 | 228660
37.56 0.09 0.67 0.77 4.53 6.34 40.83 9.21
2.77 5.34 5.76 6.42 8.83 10.54 11.13 16.21
---------------- D i R D L R R et SRR T LR TP PR
300.001-400.000 9900 0 180 480 2100 2400 19470 6600 41130
24.07 0.00 0.44 1.17 5.11 5.86 47.34 16.05
0.32 0.00 0.68 1.74 1.79 1.75 2.32 5.08
---------------- $eocccccccdonnrccccePecncccccteccnccacpuccccnncboonccccchonccncccbonccccans
400.001-500.000 2880 30 0 90 750 450 4710 2460 11370
25.33 0.26 0.00 0.79 6.60 3.96 41.42 21.64
0.09 0.76 0.00 0.33 0.64 0.33 0.56 1.89
---------------- et D S e St T T e L g
OVER 500.000 3270 0 60 180 840 450 4920 3330 13050
25.06 0.00 0.46 1.38 6.44 3.45 37.70 25.52
0.11 0.00 0.23 0.65 0.72 0.33 0.59 2.56

TOTAL 3096780 3930 26580 27570 117150 137490 838980 129900 4378380



BI LAGSTABEL 5.6
SOCI0BKONOM1SK
GRUPPE

FREKVENS

REKKE PCT
KOLONNE PCT

OVERORDNET
FUNKTIONAR

LEDENDE
FUNKT [ONAR

FUNKT IONAR
1 OVRIGT

IKKE-FAGLART
ARBEJDER

LONMODTAGER
I OVRIGT

FORDELI NG AF GULD TIL REALKREDITINSTITUTTER

172 -

GELD TIL REALKREDITINSTITUTTER (KR.)

1987 EFTER socioexonoMmisx GRUPPE

0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER

KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000

L D s s $occccnan D $eceecnnn 4ecccacas $oceecenn +
215460 240 1590 2070 10200 11760 74520 24780
63.26 0.07 0.47 0.61 2.99 3.45 21.88 .27
6.96 6.11 5.98 7.351 8.71 8.55 8.88 19.08

D 4ecccecccfecccacccdeccccccapencccccchoaccccccocnccccchoacnacnn +
2070 0 60 150 240 480 3510 2580
22.77 0.00 0.66 1.65 2.64 5.28 38.61 28.38
0.07 0.00 0.23 0.54 0.20 0.35 0.42 1.99

L D R D LRt TR Y T R R ) +
48690 120 390 750 4980 8100 74880 24360
30.01 0.07 0.24 0.46 3.07 4.99 46.15 15.01
1.57 3.05 1.47 2.72 4.25 5.89 8.93 18.75

P D R e R A R ET TR Y +
169980 210 1500 1590 10230 17370 135990 22740
47.27 0.06 0.42 0.44 2.84 4.83 37.82 6.32
5.49 5.34 5.64 5.77 8.73 12.63 16.21 17.51

#oceccane D T D R R Y S T +
307950 90 1290 1200 10230 17190 146010 18870
61.24 0.02 0.26 0.24 2.03 3.42 29.04 3.75
9.94 2.29 4.85 4.35 8.73 12.50 17.40 14.53

decccccan 4ecccccccdocccccccdecccccacponccccccboccccccchencccccadoocanann +
122310 90 870 930 8640 15090 121170 14190
43.17 0.03 0.31 0.33 3.05 5.33 42.77 5.01
3.95 2.29 3.27 3.37 7.38 10.98 14.44 10.92

4o D it LR R i it T TR +
260100 210 1620 1680 11970 19680 114060 9210
62.15 0.05 0.39 0.40 2.86 4.70 27.25 2.20
8.40 5.34 6.09 6.09 10.22 14.31 13.60 7.09

$ececcenn R R it SRR e TR LR D P PR TR +
568560 300 1260 1230 7530 11010 100590 8910
81.29 0.04 0.18 0.18 1.08 1.57 14.38 1.27
18.36 7.63 4.74 4.46 6.43 8.01 11.99 6.86

$ececcnnn 4$occcccccdececccccdeccaccaapacccccacbocccccccdocccccccponnncane +
702240 2280 16140 16020 45270 30090 50760 2940
81.11 0.26 1.86 1.85 5.23 3.48 5.86 0.34
22.68 58.02 60.72 58.11 38.64 21.89 6.05 2.26

L D D D Rl bR Y D +
699420 390 1860 1950 7860 6720 17490 1320
94.90 0.05 0.25 0.26 1.07 0.91 2.37 0.18
22.59 9.92 7.00 7.07 6.7 4.89 2.08 1.02

----------------- R e T R L R R Rk 4
3096780 3930 26580 27570 117150 137490 838980 129900

TOTAL
340620

9090

162270

359610

502830

283290

418530

699390

865740

737010

4378380



BI LAGSTABEL 5.7.

ALDER

FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT

0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER
KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000
D D s L L D $emmeccnn $ocecaann L R +
31110 189600 167700 76230 112230 10140 3060 60
5.2% 32.14 28.43 12.92 19.01 1.72 0.52 0.01
5.27 30.93 20.10 12.91 9.82 3.44 1.04 0.28
$ememeoean 4ccceccccdaccnacacdacacanan L L demccace R R
75030 124500 198090 139710 209700 31860 18870 750
9.40 15.59 24.81 17.50 26.26 3.99 2.36 0.09
12.77 20.31 23.74 23.66 18.36 10.81 6.61 3.50
D 4ecccccncdocccacaadocncanan $oscccnan R it D
133110 108720 155190 118320 190560 35190 24660 1620
17.35 16.17 20.22 15.42 24.83 4.59 3.21 0.21
22.65 17.74 18.60 20.04 16.68 11.94 8.38 7.56
$ecacanan et R e $ecmaccan $occcccan $eccccann
137670 86220 127680 97800 183990 45900 31980 2550
19.29 12.08 17.89 13.70 25.78 6.43 4.48 0.36
23.43 14.07 15.30 16.56 16.10 15.57 10.86 11.90
R 4ecccccccpoccccccapeanacccan $eccncena R $occccnae $eoccccaan
94590 48510 76590 60720 144540 42000 41790 2790
18.49 9.48 14.97 11.87 28.26 8.21 8.17 0.55
16.10 7.9 9.18 10.28 12.65 14.25 14.19 13.03
$ececnaan D e T R L L $occcccae bocccnann
71700 32970 59520 49710 139680 60330 75120 5580
14.50 6.67 12.03 10.05 28.24 12.20 15.19 1.13
12.20 5.38 7.13 8.42 12.23 20.47 25.51 26.05
$ocecnnan $ecmmccccdoncccacctonanncan $oceccann $ocnccaen D $ececccnn
33930 17490 38550 36090 109800 47310 65280 4830
9.60 4.95 10.91 10.22 31.08 13.39 18.48 1.37
S.77 2.85 4.62 6.11 9.61 16.05 22.17 22.55
$occceaaa 4ecccccecdoccccncctpacaanacn $ocena eeepeancenan D $emmeenan
10500 4920 10980 11910 51960 21990 33660 3240
7.04 3.30 7.36 7.98 34.84 14.74 22.57 2.17
1.79 0.80 1.32 2.02 4.55 7.46 11.43 15.13
------------ D i R e R it LR S Y SR
587640 612930 834300 590490 1142460 294720 294420 21420

173

FORDELI NG AF INDESTAENDE

PENGEI NSTI TUT |

INDESTAENDE 1 PENGEINSTITUT (KR.)

1987 EFTER ALDER

TOTAL

590130

798510

767370

713790

511530

494610

353280

149160

4378380



BI LAGSTABEL 5. 8.

SKATTEPLIGTIG
INDKOMST (KR.)

FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT

FORDELI NG AF INDESTAENDE |

174

PENGEI NSTI TUT |

INDESTAENDE 1 PENGEINSTITUT (KR.)

1987 EFTER SKATTEPLI GTI G | NDKOMST.

0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER

KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000

D D Rt D L D D $eccecanan boccccnnn +
21150 18600 13350 6330 10170 2940 2490 420
28.03 24,65 17.69 8.39 13.48 3.90 3.30 0.56
3.60 3.03 1.60 1.07 0.89 1.00 0.85 1.96

D L D L e D it $occcccccpecacacan $ececcenn +
66120 15300 4440 2400 4200 780 690 30
70.37 16.28 4.73 2.5% 4.47 0.83 0.73 0.03
11.25 2.50 0.53 0.41 0.37 0.26 0.23 0.14

4ecccncen bececcenn $eeeeennn L 4ecccmcecdocccccacpomncannn R +
294720 386250 485520 290190 551730 141180 137820 5160
12.86 16.85 21.18 12.66 264.07 6.16 6.01 0.23
50.15 63.02 58.19 49.14 48.29 47.90 46.81 24.09

$omcemnnn deocemenen P D $oceeneen posemcccopocccccnn $eccceccny
178050 170310 300240 259800 | 477360 114930 113370 8130
10.98 10.50 18.51 16.02 29.43 7.08 6.99 0.50
30.30 27.79 35.99 44.00 41.78 39.00 38.51 37.96

boceccaan $rcecccen decccanan $eccccnan $ececcnan $ecccccccpecnacans 4occccaan +
21030 18000 25290 26760 80520 26490 27240 3330
9.20 7.87 11.06 11.70 35.21 11.58 11.91 1.46
3.58 2.94 3.03 4.53 7.05 8.99 9.25 15.55

4memmmean R D bocccanan D decccccccpocaccnan $ecccccen +
4140 2670 3600 3810 12810 5250 7380 1470
10.07 6.49 8.75 9.26 31.15 12.76 17.94 3.57
0.70 0.44 0.43 0.65 1.2 1.78 2.51 6.86

4occcnann L L $oceccnan $eceacccn peeccccccponccncnn D R +
1320 930 1050 510 3000 1740 2190 630
11.61 8.18 9.23 4.49 26.39 15.30 19.26 5.54
0.22 0.15 0.13 0.09 0.26 0.59 0.74 2.94

D D D D il L R it oL TR T D +
1110 870 810 690 2670 1410 3240 2250
8.51 6.67 6.21 5.29 20.46 10.80 26.83 17.24
0.19 0.14 0.10 0.12 0.23 0.48 1.10 10.50

poeommeen D D R D D 4ecccnnan +
587640 612930 834300 590490 1142460 294720 294420 21420

TOTAL
75450

93960

2292570

1622190

228660

41130

11370

13050

4378380



BI LAGSTABEL 5. 9.

SOCIOOKONOMI SK
GRUPPE

FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT

OVERORDNET
FUNKTIONAR

LEDENDE
FUNKTIONAR

FUNKTIONER
1 OVRIGT

IKKE-FAGLERT
ARBEJDER

LONMODTAGER
1 OVRIGT

FORDELI NG AF INDESTAENDE |

175 -

PENGEI NST

INDESTAENDE I PENGEINSTITUT (KR.)

I TUT | 1987 EFTER SoCloekoNoMtsx GRUPPE.

0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER
KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000
N D $ocmeannn L D 4eccecan- #eeeenann $eecacana +
114090 32640 36690 23010 61950 27360 38880 6000
33.49 9.58 10.77 6.76 18.19 8.03 11.41 1.76
19.41 $.33 4.40 3.90 5.42 9.28 13.21 28.01
4ecccccccponcacaan $occnanan $ececcaaa $ecccccan 4ecccccccdeccccans $eccacann +
1080 750 930 1020 2520 1110 1320 360
11.88 8.25 10.23 11.22 27.72 12.21 14.52 3.96
0.18 0.12 0.11 0.17 0.22 0.38 0.45 1.68
$ececccccponcanan $occmanan $eccccces deccnccne $encccccedocccccan dececccnn +
15180 14580 20190 20580 59550 16770 14190 1230
9.35 8.99 12.44 12.68 36.70 10.33 8.74 0.76
2.58 2.38 2.42 3.49 5.21 5.69 4.82 5.74
D ErT TR L 4eccacann D R 4eccccecoponcecana $eccacann +
43170 33510 59760 58680 | 117000 26430 19950 1110
12.00 9.32 16.62 16.32 32.54 7.35 5.55 0.31
7.35 5.47 7.16 9.94 10.24 8.97 6.78 5.18
Rt TR TR D $eccccann #oceecnan $ececccccpocccacan $ececcaan +*
63660 52560 100290 88380 | 147270 29760 20220 690
12.66 10.45 19.95 17.58 29.29 5.92 4.02 0.14
10.83 8.58 12.02 14.97 12.89 10.10 6.87 3.22
$ecccccccpucaccann $ecccncan D D $ocecccccdoccaccan D +
24300 34650 57540 46350 89220 17460 13230 540
8.58 12.23 20.31 16.36 31.49 6.16 4.67 0.19
4.14 5.65 6.90 7.85 7.8 5.92 4.49 2.52
bececncanpecacann adeccanann deccncann $ecccncan $encaceccdecccccnn $eccccnan +
53850 61050 96870 63480 | 103290 21210 17910 870
12.87 14.59 23.15 15.17 24.68 5.07 4.28 0.21
9.16 9.96 11.61 10.75 9.04 7.20 6.08 4.06
$ecccccacpocancean 4eccccan- $ecnccnan $ececcncs $occcccccbocccncan 4ecccccan +
69960 108840 177930 | 113700 | 179280 30690 18120 870
10.00 15.56 25.44 16.26 25.63 4.39 2.59 0.12
11.91 17.76 21.33 19.26 15.69 10.41 6.15 4.06
e $oeceanans 4ecnenann $occecana 4ecmcccccpoccaccan D +
94200 60450 | 114930 97680 | 257790 | 100710 | 131190 8790
10.88 6.98 13.28 11.28 29.78 11.63 15.15 1.02
16.03 9.86 13.78 16.54 22.56 34.17 44.56 41.04
$ecccnccapecnaccan #ecmecaan 4ecnene dedemccccan $ecmecccadoccacane $eccccann +
108150 | 213900 | 169170 77610 | 124590 23220 19410 960
14.67 29.02 22.95 10.53 16.90 3.15 2.63 0.13
18.40 34.90 20.28 13.14 10.91 7.88 6.59 4.48
----------------- $ec-cmcccdecceaccccbocccccccdoccoccacboccccccadenncncccdeccaccacbacacaancd
587640 612930 834300 590490 1142460 294720 294420 21420

TOTAL

340620

9090

162270

359610

502830

283290

418530

699390

865740

737010

4378380



BI LAGSTABEL

ALDER

FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT

0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER
KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000
Fececenan D R D $eccccece oo $ocecenan D +
492900 15450 15210 14070 42060 7980 2370 90
83.52 2.62 2.58 2.38 7.13 1.35 0.40 0.02
19.59 16.39 9.29 8.70 5.78 2.18 0.7 0.55
4occcaaan $occemcccpoccacann $ececcaan 4ocecccen $ecccccccpoccanaan decccacan
273660 22590 38130 44400 224280 116280 77550 1620
34.27 2.83 4.78 5.56 28.09 14.56 9.7 0.20
10.88 23.97 23.30 27.45 30.83 31.72 23.32 9.91
4ececeann $omccccccdocnacann D D D bt SRR 4occnccan
294780 16200 31710 31260 173340 107490 108180 4410
38.41 2.11 4.13 4.07 22.59 14.01 14.10 0.57
11.72 17.19 19.37 19.33 23.82 29.32 32.53 26.97
L D e Rt D $ecccconn L it TEE TR R it
328470 12930 26790 28170 140700 77730 92610 6390
46.02 1.81 3.79 3.95 19.71 10.89 12.97 0.90
13.06 13.72 16.37 17.42 19.34 21.20 27.85 39.08
L $ececcaccpecnacaan $eccecana $ecccacan $ecceccncpocccanan becccacan
299790 9150 18840 18900 85350 39060 37980 2660
58.61 1.79 3.68 3.69 16.69 7.64 7.42 0.48
11.92 9.7 11.51 11.69 11.73 10.66 11.42 15.05
4omecaann deecccccadoccnannn R D docccceccpocaacann D
381270 9150 19140 15750 43980 13710 10590 1020
77.08 1.85 3.87 3.18 8.89 2.77 2.14 0.21
15.16 971 11.69 9.74 6.04 3.74 3.18 6.24
D R bt R TR e D D it SRR poommanee
306180 6660 10950 7380 15420 3690 2760 240
86.67 1.89 3.10 2.09 4.36 1.04 0.78 0.07
12.17 7.07 6.69 4.56 2.12 1.01 0.83 1.47
R D LRt SRR D D R $ecmccccponncanan D
138660 2130 2910 1800 2430 630 480 120
92.96 1.43 1.95 1.21 1.63 0.42 0.32 0.08
5.51 2.26 1.78 1.1 0.33 0.17 0.14 0.73
------------ R R R R R et LR TR LR TR
2515710 94260 163680 161730 727560 346570 332520 16350

5.10. FORDELING AF GAD TIL |

176 -

GELD TIL I PENGEINSTITUT (KR.)

PENGEINSTITUT |

1987 EFTER ALOER.

TOTAL
590130

798510

767370

713790

511530

494610

353280

149160

4378380



BI LAGSTABEL 5.11.

SKATTEPLIGTIG
INDKOMST (KR.) GALD TIL PENGEINSTITUT (KR.)
FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT 0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER
KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000
---------------- L et T L R L P Y SR LR PR
NEGATIV 37110 2640 5190 5070 13140 4260 6780 1260
49.18 3.50 6.88 6.72 17.42 5.65 8.99 1.67
1.48 2.80 3.17 3.13 1.81 1.16 2.04 7.7
---------------- dercccccaperccenccprcccancapnoncscnopoccccccsprccccccchoonccccnpranccnnn
0 85410 930 660 840 2400 960 2220 540
90.90 0.99 0.70 0.89 2.55 1.02 2.36 0.57
3.40 0.99 0.40 0.52 0.33 0.26 0.67 3.30
---------------- Dt bk b R T
1-100.000 1656450 52470 82050 75150 | 247260 95460 79500 4230
72.25 2.29 3.58 3.28 10.79 4.16 3.47 0.18
65.84 55.67 50.13 46.47 33.98 26.04 23.91 25.87
---------------- $ecccccecpeccccncafeccccccapeccrcccapeccccnachaccccnanhoaccnaccponaccnan
100.001-200.000 | 631860 32490 65280 71340 | 410850 | 224490 181710 4170
38.95 2.00 4.02 4.640 25.33 13.84 11.20 0.26
25.12 34.47 39.88 44.11 56.47 61.24 54.65 25.50
---------------- $ecceccccdecacccccpeccacaccpoccncccafocccccacdocccncncpocacccncadocccnnan
200.001-300.000 80190 4710 8370 7890 45360 34020 45840 2280
35.07 2.06 3.66 3.45 19.84 14.88 20.05 1.00
3.19 5.00 5.11 4.88 6.23 9.28 13.79 13.94
---------------- 4occccccadecccccccdecccccccdeccscccafecccccccdocccccncpoacccncndocccccan
300.001-400.000 14490 600 1380 1110 6210 5310 10650 1380
35.23 1.46 3.36 2.70 15.10 12.91 25.89 3.36
0.58 0.64 0.84 0.69 0.85 1.45 3.20 8.44
---------------- $eceecccafecaccaccboccacacapeccceccafoncccaccdoaccccccpocaccaccpoacaanan
400.001-500.000 4080 180 300 210 1140 1320 3270 870
35.88 1.58 2.64 1.85 10.03 11.61 28.76 7.65
0.16 0.19 0.18 0.13 0.16 0.36 0.98 5.32
---------------- B L LT D R i e L TR S
OVER 500.000 6120 240 450 120 1200 750 2550 1620
46.90 1.84 3.45 0.92 9.20 5.75 19.54 12.41
0.24 0.25 0.27 0.07 0.16 0.20 0.77 9.91
---------------- 4emeeeccedocccccechocccccccbocccancnpocccccacdecccnccapancccaccpocccccact
TOTAL 2515710 94260 163680 161730 727560 366570 ~ 332520 16350

FORDELI NG AF LD TIL PENGEINSTITUT |

1w -

1987 EFTER SKATTEPLI GTI G | NDKOMST

TOTAL
75450

93960

2292570

1622190

228660

41130

11370

13050

4378380



BI LAGSTABEL 5.12.

SOCIOOKONOMISK
GRUPPE

FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT

OVERORDNET
FUNKTIONAR

LEDENDE
FUNKT ION&R

FUNKTIONAR
1 @VRIGTY

IKKE-FAGLART
ARBEJDER

LONMODTAGER
I OVRIGT

0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-] OVER
KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000
docccennn dececnann R D D R D L +
236130 4950 6120 5760 30360 19830 32520 4950
69.32 1.45 1.80 1.69 8.91 5.82 9.55 1.45
9.39 5.25 3.74 3.56 4.17 5.41 9.78 30.28
e DR R R L e SRR TR PP
2730 120 180 120 1170 960 2550 1260
30.03 1.32 1.98 1.32 12.87 10.56 28.05 13.86
0.11 0.13 0.11 0.07 0.16 0.26 0.77 T 71
#ececececgecnmccccabeccccccebeccccccabucncnnnn 4ececcceaponncccantenccnann
47940 2820 6090 5220 28800 25320 42030 4050
29.54 1.74 3.75 3.22 17.75 15.60 25.90 2.50
1.91 2.99 5.72 3.23 3.96 6.91 12.64 264.77
4oceccecadeccaccccdeccccaccdocacccacbocmaannn dectcccccdocaccccadacccnaan
131850 7650 13620 13680 81090 49740 59640 2340
36.66 2.13 3.79 3.80 22.55 13.83 16.58 0.65
5.24 8.12 8.32 8.46 11.15 13.57 17.94 14.31
dececcecadecccccccdeccccncadeccccccacbonancana $ecocencapeccccccctaccannan
200910 10230 20010 21780 120240 | 69210 59760 690
39.96 2.03 3.98 4.33 23.91 13.76 11.88 0.14
7.99 10.85. 12.23 13.47 16.53 18.88 17.97 4.22
4recccccabecenecccdeccccccadecncanccbonannnon #ecteccccpeccccanchoccnnnnn
68640 4860 12510 13530 83760 54030 45030 930
26.23 1.72 4.42 4.78 29.57 19.07 15.90 0.33
2.3 5.16 7.664 8.37 11.51 164.74 13.54 5.69
4ecccecccdecccccccbraccccccboncccnccbonncanan $ecccccccpoccccccapancacnnn
154500 7500 19410 21540 115830 59280 39990 480
36.91 1.79 4.64 5.15 27.68 164.16 9.55 0.1
6.14 7.96 11.86 13.32 15.92 16.17 12.03 2.94
$ececccacpeccnccccdevccccccpeccccnccdecccnnan $ecscccccpecacnccnponccnnan
325530 20610 33360 38010 172470 68040 40290 1080
46.54 2.95 4.77 5.43 24.66 9.73 5.76 0.15
12.94 21.87 20.38 23.50 23.71 18.56 12.12 6.61
D L LR R L ET TE TR PR e $ecreccccpecccccacponcnnann
713640 17280 32940 25140 57510 12480 6510 240
82.43 2.00 3.80 2.90 6.64 1.44 0.75 0.03
28.37 18.33 20.12 15.54 7.90 3.40 1.96 1.47
e et e Rttt Sttt D et ST TP PR
633840 18240 19440 16950 36330 7680 4200 330
86.00 2.47 2.64 2.30 4.93 1.04 0.57 0.04
25.20 19.35 11.88 10.48 4.99 2.10 1.26 2.02
----------------- $ecccecscpecccacccbecanccacbacnccacabencccnncpocncccccpecccacccdocccncncs
2515710 94260 163680 161730 727560 366570 332520 16350

FORDELI NG AF c&Lb TIL PENGEINSTITUT |

178 -

GELD TIL I PENGEINSTITUT (KR.)

1987 EFTER soctoexonoMisk GRUPPE.

TOTAL

340620

9090

162270

359610

502830

283290

418530

699390

865740

737010

4378380



Bl LAGSTABEL 5. 13

ALDER

FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT

0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER

KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000

$oceeonae D R $occccenn $occcncan $oceccccn $occcccan $occennan +
561990 1620 4860 3720 10590 3510 3450 390
95.23 0.27 0.82 0.63 1.79 0.59 0.58 0.07
15.00 3.34 5.81 7.36 6.33 3.99 2.17 1.08
$eacmeccan $ececccncpacccocan $occccece $eccccann $occccona $occccnan $oceccaan
748470 4980 12420 5910 15840 5400 4950 540
93.73 0.62 1.56 0.74 1.98 0.68 0.62 0.07
19.98 10.27 14.86 11.69 9.47 6.13 3.12 1.50
$ecmencan $eccccccepoancanan L D D D R R
695610 6540 12750 6720 20910 10260 12570 2010
90.65 0.85 1.66 0.88 2.72 1.34 1.64 0.26
18.57 13.49 15.25 13.29 12.50 11.66 7.91 5.58
$ececcnnn $ececcccnapuncccaan D L R $omcoconn $occmonan R R
604020 9180 16110 8940 28770 16500 24780 5490
84.62 1.29 2.26 1.25 4.03 2.31 3.47 0.77
16.13 18.94 19.27 17.69 17.20 18.75 15.60 15.25
$ocomenae domccccccponacconn D B R R it e L $ommecenn
407910 9420 13920 8550 26610 14760 25500 4860
79.74 1.84 2.72 1.67 5.20 2.89 4.99 0.95
10.89 19.43 16.65 16.91 15.91 16.77 16.06 13.50
$omemennn $rcccceccpennannan R $occcacan $ocecanan $omcneaan $ommmeeae
362940 10110 13050 9270 31290 18120 40020 9810
73.38 2.04 2.64 1.87 6.33 3.66 8.09 1.98
9.69 20.85 15.61 18.34 18.71 20.59 25.20 27.25
$eccmennn $ocecccccponncconn $emeceaan L D L $emencaen
254460 5340 7830 5460 22650 13950 33570 10020
72.03 1.5 2.22 1.55 6.41 3.95 9.50 2.84
6.79 11.01 9.37 10.80 13.54 15.85 21.14 27.83
$ecenecaa $occcccacpocccnans $ececcaan $occcacan L R $omecncan $ecmacaan
110280 1290 2640 1980 10590 5520 13980 2880
73.93 0.86 1.7% 1.33 7.10 3.70 9.37 1.93
2.94 2.66 3.16 3.92 6.33 6.27 8.80 8.00

------------ R Rt LR R R R L E T e TR R R
3745680 48480 83580 50550 167250 88020 158820 36000

179 -

OBLIGATIONSBEHOLDNING (KR.)

FCRDELI NG AF CBLI GATI ONSBEHCLDNI NG 1 1987 EFTER ALDER

TOTAL
590130

798510

767370

713790

511530

494610

353280

149160

4378380



BI LAGSTABEL S. U.

SKATTEPLIGTIG
INDKOMST (KR.)

FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT

FORDELI NG AF OBLI GATI ONSBEHOLDNI NG |

180 -

OBLIGATIONSBEHOLDNING (KR.)

10.001-
50 001

0 KR 1-1000 1001- 5001-

KR. 5000 10.000

R $ecccccccpoccannaan L
65520 1380 990 600
86.84 1.83 1.31 0.80
1.75 2.85 1.18 1.19
D 4ecccacccgpocccanan 4eeccccce
91740 390 270 180
97.64 0.42 0.29 0.19
2.45 0.80 0.32 0.36
R 4ecccccccdaccccnan 4ecccacan
2030550 20940 31710 23010
88.57 0.91 1.38 1.00
54.21 43.19 37.94 45.52
$ocneacan $ecccccccpoanccnan 4ecccccnn
1370610 19110 37740 20070
864.49 1.18 2.33 1.24
36 59 39.42 45.15 39.70
D 4ececccenpanncanan L
155830 5070 9960 4950
67.71 2.22 4.36 2.16
4.13 10.46 11.92 9.79
e R $oemccens
21990 900 1890 1230
53.46 2.19 4.60 2.99
0.59 1.86 2.26 2.43
D 4eccccccapacccnnce 4ececoann
5280 390 420 270
46.44 3.43 3.69 2.37
0.14 0.80 0.50 0.53
L $recccccapoccnnace 4ecccecen
5160 300 600 240
39.54 2.30 4.60 1.84
0.14 0.62 0.72 0.47
LA X R S $reccccnca $ececcnne $occscccs
3745680 48480 83580 50550

167250

50.001-
100 000

100.001-| OVER
500 000 500 000
........................ +
2040 840
2.70 1.1
1.28 2.33
doccccann 4ececmnnn +
540 210
0.57 0.22
0.34 0.58
$oceccacs 4ecccacan +
67260 6720
2.93 0.29
42.35 18.67
Poceccnn- $occccnan +
59130 13260
3.65 0.82
37.23 36.83
4oceea ceedeccacan. +
20460 6990
8.95 3.06
12.88 19.42
D R 4omcceenn -
5790 3210
14.08 7.80
3.65 8.92
bemencane #occacaan +
1770 1620
15.57 14.25
.11 4.50
$occemncn $oceaccn- +
1830 3150
14.02 26.14
1.13 8.75
$eccccecnn $ocenccnn +
158820 36000

88020

1987 EFTER SKATTEPLI GTI G | NDKOVST.

TOTAL

75450

93960

2292570

1622190

228660

41130

11370

13050

4378380



BI LAGSTABEL 5. 15.

SOCI0@KONOMISK
GRUPPE

FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT

OVERORDNET
FUNKTIONAR

LEDENDE
FUNKTIONAR

FUNKT IONAR
[ OVRIGT

IKKE-FAGLART
ARBEJDER

LONMODTAGER
1 OVRIGT

FORDELI NG AF OBLIGATONSBEHOLDNING

181 -

OBLIGATONSBEHOLDNING (KR.)

1987 EFTER SOCI OZKONOM SK GRUPPE

0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- }100.001-| OVER
KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000
L D Rt L $ommmmann D D D $eceennen +
250680 11730 9750 6420 18360 10500 24270 8910
73.60 3.44 2.86 1.88 5.39 3.08 7.13 2.62
6.69 24 .20 11.67 12.70 10.98 11.93 15.28 24.75
R L D #eccccocedocccccccdoncancan $eccccann $occcccnn
5010 240 600 210 630 480 1080 840
55.12 2.64 6.60 2.3 6.93 5.28 11.88 9.24
0.13 0.50 0.72 0.42 0.38 0.55 0.68 2.33
R L ke 4emmcccna 4occcccccdeccccccatoccaccne $occcncan $eoceconan
109920 3300 8430 4050 12930 7380 13050 3210
87.74 2.03 5.20 2.50 7.97 4.55 8.04 1.98
2.93 6.81 10.09 8.01 7.73 8.38 8.22 8.92
posoacnon R emencann 4emmccccnprncaccnchocnanans 4eccncana bonenn ceed
298200 4710 9900 5220 17850 9360 12780 1590
82.92 1+31 2.78 1.45 4,96 2.60 3.55 0.44
7.96 9.72 11.84 10.33 10.67 10.63 8.05 4.42
$ocecanan L D Rt 4ecmcccacdoccnccncpoccanons $occoccan $occcccan
437670 6000 11850 6240 18300 9210 12300 1260
87.04 1.19 2.36 1.24 3.64 1.83 2.45 0.25
11.68 12.38 14.18 12.34 10.94 10.46 7.74 3.50
R $ececannn Rt D R SR D it L
249630 3390 6510 3090 10200 4800 4980 690
88.12 1.20 2.30 1.09 3.60 1.69 1.76 0.24
6.66 6.99. 7.79 6.11 6.10 5.45 3.14 1.92
D B $ocomenan D it SRR PR TR $eoceccnn D
387990 2580 5100 3450 9480 3990 5400 540
92.70 0.62 1.22 0.82 2.27 0.95 1.29 0.13
10.36 5.32 6.10 6.82 5.67 4.53 3.40 1.50
$ommmmmae D et D it 4occcccccfeccccccponcacann R $occccann
646560 4320 9360 4890 15840 6990 9330 2100
92.45 0.62 1.34 0.70 2.26 1.00 1.33 0.30
17.26 8.91 11.20 9.67 9.47 7.94 5.87 5.83
$ecccncen 4eccccena $ecncccca $eeccccccpaccccccapecnccnnn decccncan $eccccace
676110 9360 15360 11610 46440 27990 64260 14610
78.10 1.08 1.77 1.34 5.36 3.23 7.42 1.69
18.05 19.31 18.38 22.97 27.77 31.80 40.46 40.58
$ommmmea- D D 4occcccccpacccccccpocncconan boccecoan $occaccan
683910 2850 6720 5370 17220 7320 11370 2250
92.80 0.39 0.91 0.73 2.34 0.99 1.54 0.31
18.26 5.88 8.04 10.62 10.30 8.32 7.16 6.25
$oeemanan $ocmcccan R 4eccccann 4ocecan B R pococmcan $ecccccan
3745680 48480 83580 50550 167250 88020 158820 36000

TOTAL
340620

9090

162270

359610

502830

283290

418530

699390

865740

737010

4378380



- 182 -

BI LAGSTABEL 5.16. FORDELING AF AKTIEBEHOLDNING | 1987 efter ALDER

ALDER AKTIEBEHOLDNING (KR.)
FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT 0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER
KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000 TOTAL
------------ D e LR R R Rt TR R TR TP Y
UNDER 20 AR 564210 3090 10560 4590 5430 900 990 360 | 590130

95.61 0.52 1.79 0.78 0.92 0.15 0.17 0.06
15.61 3.78 4.80 4.06 2.7 1.58 1.42 1.61

21 - 30 AR 706680 13230 33810 14190 21150 4800 3810° 840 | 798510
88.50 1.66 4.23 1.78 2.65 0.60 0.48 0.11
19.55 16.17 15.36 12.56 10.57 8.41 5.45 3.76

31 - 40 AR 631410 14910 42030 19560 35670 10260 10650 2880 | 767370
82.28 1.94 5.48 2.55 4.65 1.34 1.39 0.38
17.47 18.22 19.09 17.31 17.83 17.98 15.24 12.90
------------ R LR e e rr T A R

41 - 50 AR | 546270 | 15990 | 44640 | 23460 | 44580 | 13740 | 18780 6330 | 713790
76.53 2.24 6.25 3.29 6.25 1.92 2.63 0.89
i5.12 | 19.54 | 20.28 | 20.76 | 22.29 | 24.08 | 26.87 | 28.36
------------ #ecmecencbecacccccdeccnccachacccccccpenccccccponccccncpocccaccchonnncacnd
S1 - 60 AR | 384030 | 13470 | 34350 | 19560 | 34560 9240 | 11970 4350 | 511530
75.07 2.63 6.72 3.82 6.76 1.81 2.34 0.85
10.63 | 16.46 | 15.60 | 17.31 | 17.28 | 16.19 | 17.12 | 19.49

61 - 70 AR 373560 11460 31650 18960 32400 10230 12720 3630 | 494610

------------ i bt T R L R TS
71 - 80 AR 280860 7650 18510 10050 19470 6210 7920 2610 | 353280
79.50 247 5.26 2.84 5.5% 1.76 2.26 0.74
1.1 9.35 8.41 8.89 9.73 10.88 11.33 11.69
------------ D R R R T R D et St ER
OVER 80 AR 127050 2040 4620 2640 6750 1680 3060 1320 | 149160

85.18 1.37 3.10 1.77 4.53 1.13 2.05 0.88
3.52 2.49 2.10 2.34 3.37 2.96 4.38 5.91

TOTAL 3614070 81840 220170 113010 200010 57060 69900 22320 4378380



BI LAGSTABEL S. 17

SOCIOQKONOMISK
GRUPPE

FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT

OVERORDNET
FUNKTIONAR

LEDENDE
FUNKTIONAR

FUNKTIONAR
1 OVRIGT

IKKE-FAGLART
ARBEJDER

LONMODTAGER
1 OVRIGT

FCRDELI NG AF AKTI EBEHOLDNI NG

AKTIEBEHOLDNING (KR.)

183 -

1987 EFTER soctoekoNoMIsK GRUPPE.

0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER
KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000
4occecace $occcccon L $ocaccace $occcacen beccccann $eccccnan $occcccnn *
213570 12450 34050 19350 31140 10440 14250 5370
62.70 3.66 10.00 5.68 9.14 3.06 4.18 1.58
5.91 15.21 15.47 17.12 15.57 18.30 20.39 24.06
$occmcaan D D et D i D docecccccpoccccccotoccocann +
3090 180 450 540 1290 840 1110 1590
33.99 1.98 6.95 5.94 14.19 9.246 12.21 17.49
0.09 0.22 0.20 0.48 0.64 1.47 1.59 7.12
pomommoan R D i L $occacean 4ecacccccpocccccccpaccaccan +
87570 6180 15150 9330 20010 7830 11670 4530
53.97 3.81 9.34 5.25 12.33 . 4.83 7.19 2.79
2.42 7.55 6.88 8.26 10.00 13.72 16.70 20.30
$occeccan D D D b L $occcccccpecccccccpecacccan +
271560 8280 25080 12210 25230 6690 8310 2250
735.52 2.30 6.97 3.40 7.02 1.86 2.31 0.63
7.51 10.12 11.39 10.80 12.61 11.72 11.89 10.08
Rt $occomaan D L D it $occcmcccpaccaccccpoccccaan +
400230 10830 30540 16350 30360 7080 6090 1350
79.60 2.15 6.07 3.25 6.04 1.41 1.21 0.27
11.07 13.23 13.87 14.47 15.18 12.41 8.71 6.05
D R L D R L $occcccccpoccccccapeccccann +
229290 7320 17310 7770 12600 3480 4500 1020
80.94 2.58 6.1 2.74 4.45 1.23 1.59 0.36
6.34 8.94 7.86 6.88 6.30 6.10 6.44 4.57
R $ecccacan poceacacca $ecccocae $ececncen $eccccccnpeccaccccdocccncas +
366150 8790 18210 7650 11880 2490 2700 660
87.48 2.10 4.35 1.83 2.84 0.59 0.65 0.16
10.13 10.74 8.27 6.77 5.94 4.36 3.86 2.96
decccccaa decccecas $ecccncns $ecccenan $ecccccne Pececcancbeccccccrdrncncans +
625290 8160 26790 11430 17640 4200 4440 1440
89.41 1.17 3.83 1.63 2.52 0.60 0.63 0.21
17.30 9.97 12.17 10.11 8.82 7.36 6.35 6.45
D $omccccaa R L L R +
730980 14250 35040 19530 37980 10920 13680 3360
84.43 1.65 4.05 2.26 46.39 1.26 1.58 0.39
20.23 17.41 15.91 17.28 18.99 19.14 19.57 15.05
$ecceccas $occcccan $occcccnn $ocecccen $occccccs D it SRR TR Y TR PP +
686340 5400 17550 8850 11880 3090 3150 750
93.12 0.73 2.38 1.20 1.61 0.42 0.43 0.10
18.99 6.60 7.97 7.83 5.94 5.62 4.51 3.36
----------------- D L T T it bR R R TEE TR S
3614070 81840 220170 200010 57060 69900 22320

113010

TOTAL

340620

9090

162270

359610

502830

283290

418530

699390

865740

737010

4378380



BI LAGSTABEL 5.18

SKATTEPLIGTIG
INDKOMST (KR.)

FREKVENS
REKKE PCT
KOLONNE PCT

. FORDELING AF AKTI EBEHOLDNI NG |

AKTIEBEHOLDNING (KR.)

184 -

1987 eFTER SKATTEPLI GTI G | NDKOMST.

TOTAL

75450

93960

2292570

1622190

228660

41130

11370

13050

0 KR. 1-1000 1001- 5001- 10.001- |50.001- |100.001-| OVER

KR. 5000 10.000 |50.001 100.000 |500.000 |500.000

L L e D R R $occenann $ocmomnan +
56880 1650 6000 3150 3870 1410 1680 810
75.39 2.19 7.95 417 5.13 1.87 2.3 1.07
1,57 2.02 2.73 2.79 1.93 2.47 2.40 3.63
docemenen teccccans e $ecccccecdoncccans $ecccecncdocccccccpocacannn
90210 510 1230 660 780 210 300 60
96.01 0.54 1.31 0.70 0.83 0.22 0.32 0.06
2.50 0.62 0.56 0.58 0.39 0.37 0.43 0.27
dommmmee P D D LRt TR $ecccccccbococccccpencconnn
2029860 32880 86850 42840 63810 16950 16740 2640
88.54 1.43 3.79 1.87 2.78 0.74 0.73 0.12
56.17 40.18 39.45 37.91 31.90 29.7 23.95 11.83
L P docecnnaa 4eccccaccdocacanan 4ecccecccpocccncacpaccnanan
1283970 37620 100800 51180 92580 23730 26820 5490
79.15 2.32 6.21 3.15 5.71 1.46 1.65 0.34
35.53 45.97 45.78 45.29 46.29 41.59 38.37 24.60
doccanaan D deccencan 4ecccccccdoccccnna $ecccceccpocccaccnponcccana
131670 6990 20670 11760 28710 10200 14310 4350
57.58 3.06 9.04 5.14 12.56 b.46 6.26 1.90
3.64 8.54 9.39 10.41 14.35 17.88 20.47 19.49
decceccnn docccacan $ecccnann decccccccdocccnaan deccccncchoccnccccpananccan
15510 1680 3360 2310 6540 2940 5760 3030
37.7 4.08 8.17 5.62 15.90 7.18 14.00 7.37
0.43 2.05 1.53 2.04 3.27 5.15 8.24 13.58
$omcmmcean D bommenann 4ecccccccboncnaana 4ecccccecponccccacpenaccann
3330 330 720 510 1890 690 2310 1590
29.29 2.90 6.33 4.49 16.62 6.07 20.32 13.98
0.09 0.40 0.33 0.45 0.94 1.21 3.30 7.12
D e 4ecemanan $emcnann L Rt LR TR E TR D R it SEE TS
2640 180 540 600 1830 930 1980 4350
20.23 1.38 4.14 4.60 14.02 7.13 15.17 33.33
0.07 0.22 0.25 0.53 0.91 1.63 2.83 19.49

---------------- deccccccedecccanccdeccccccabacacccacduoccnccocdeccccnccpoccaccncdonccccccsd
3614070 81840 220170 113010 200010 57060 69900 22320

4378380



