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FORDJUPNING

Konsumtion, forsiktighetssparande
och arbetsloshetsrisker

Det forvantade inkomstbortfallet p& grund av risk for arbetslos-
het har dkat trendmassigt under det senaste decenniet. | denna
fordjupning undersoks hur utvecklingen har paverkat hushallens
konsumtion och sparande. Genom att anvanda ett nytt matt pa
det forvantade inkomstbortfallet i en for 6vrigt konventionell
konsumtionsfunktion visar analysen att utvecklingen 6kat forsik-
tighetssparandet och minskat konsumtionen. Hushéallens spar-
kvot kan darmed ha 6kat med sa mycket som ca 3 pro-
centenheter under det senaste decenniet. Med det nya mattet
kan konsumtionsfunktionen som helhet estimeras med storre
precision och variationer i konsumtion och sparande forklaras

battre.

LIVSCYKELHYPOTESEN

Hushillens totala konsumtionsutgifter utgdr knappt halften av
BNP men varierar mindre 4n BNP och dess andra komponen-
ter. Den férhallandevis laga variationen forklaras i ekonomisk
teoti av /vseykelhypotesen, som dr den sedan linge dominerande
teorin for att forklara hushillens konsumtion och sparande, det
vill sdga hur mycket som ska konsumeras idag och i framtiden. 1
teorin antas att hushallet fattar beslut om konsumtion och
sparande idag fOr att maximera nyttan av konsumtionen dver
livscykeln. Eftersom marginalnyttan antas vara avtagande, det
vill sdga virdet av ytterligare konsumtion avtar med konsum-
tionsnivan, har hushallen drivkraften att jimna ut konsumtionen
over tiden. Det innebdr 1 sin tur att inkomsterna normalt varierar
betydligt mer 4n konsumtionen och att man fir stora variationer
i sparandet.3

Forskningen har ocksa visat att konsumtionen f6r enskilda
individer 6ver livscykeln dr ndgot ojimnare 4n vad teorin siger
och mer liknar ett inverterat U, det vill siga dr ligre 1 unga och
sena ar an vad livscykelhypotesen forutsiger.3” Att konsumtio-
nen dr férhallandevis ldg i unga ar beror pd att yngre personer
mer dn andra 4r likviditetsbegrinsade och inte kan beldna sitt
humankapital (framtida inkomster). Dessa hushall kan alltsa inte

35 Har behandlas hushall och konsument synonymt. I praktiken paverkas dock
individernas konsumtion av hushallets sammansattning, vilket bortses frén har.
Med konsumtion avses ocksd vanligen konsumtionsutgifter.

36 Se till exempel Deaton, A., Understanding Consumption, Clarendon Lectures in
Economics, Oxford University Press, Oxford, 1992.

37 Se exempelvis Browning, M. och T.F. Crossley, “The Life-Cycle Model of
Consumption and Saving”, Journal of Economic Perspectives, 15, 2001, sid. 3-22.
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utjdmna konsumtionen som 6nskvirt och deras konsumtion blir
da extra inkomstkinslig.

FORSIKTIGHETSSPARANDE

Det finns ocksa ett allmint motiv till att spara for att forsikra sig
mot olika framtida inkomstrisker, som kan realiseras i det fall
man sjilv eller ndgon i familjen drabbas av exempelvis ohilsa,
ovintade utgifter eller arbetsloshet. Riskerna for att hamna 1
sadana tillstind varierar 6ver tiden och ddrfér varierar dven spa-
randet. Denna typ av sparande brukar kallas f6rsiktighetssparan-
de.

Den ekonomiska politiken i Sverige har bland annat syftat till
att Oka sysselsittningen och minska arbetslésheten, under senare
ar bland annat genom inférandet av jobbskatteavdrag och ge-
nom en sinkning av ersdttningsnivierna vid arbetslgshet. Tan-
ken med detta har varit att 6ka incitamenten for att s6ka och
acceptera nya jobb och att minska arbetsloshetstiderna. Samti-
digt drabbades ekonomin av finanskrisen hdsten 2008 och diref-
ter har arbetslsheten stigit med ca 1,5 procentenheter till
7,5 procent. Kombinationen med 6kad risk for arbetsloshet och
sinkta ersittningar till arbetslésa kan ha medfort ett 6kat forsik-
tighetssparande.

Syftet med denna férdjupning dr framfor allt att undersoka
om férindringar i inkomstbortfall vid arbetsloshet har 6kat for-
siktighetssparandet.

KONSUMTIONSFUNKTIONEN

Konsumtionsfunktionen ér en ekvation som kan hirledas ur
livscykelhypotesen och som forklarar hushéllens konsumtions-
beteende. I studier med aggregerade data ér det vanligt att man
skattar konsumtionsfunktioner som om de gillde f6r en enskild,
representativ, konsument. En stor mingd sidana studier visar att
hushillens konsumtion dr en funktion av inkomst och f6rmo-
genhet och att funktionen verkar vara relativt stabil 6ver tiden.3
Den grundligeande konsumtionsfunktionen for en representativ
konsument kan skrivas3

C,=8-TW, @

38 Se till exempel Eitrheim, O., E.S. Jansen och R. Nymoen, “Progress from Forecast
Failure — The Norwegian Consumption Function”, Econometrics Journal, 5, 2002,
sid. 40-64. Det finns ocksa studier som forsoker sarskilja ett sarskilt beteende for
de hushall som &r likviditetsbegrénsade eller av andra skal &r mer kortsiktiga &n
vad livscykelhypotesen forutsdger, se exempelvis Campbell, J.Y. och N.G. Mankiw,
"The Response of Consumption to Income: A Cross-Country Investigation”,
European Economic Review, 35, 1991, sid. 723-756.

39 Se exempelvis Hall, R.E. och F.S. Mishkin, "The Sensitivity of Consumption to
Transitory Income: Estimates from Panel Data on Households”, Econometrica, 50,
1982, sid. 461-481, for en harledning.
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dir C, dr konsumtionen under en viss tidsperiod och TW, ir

konsumentens totala f6rmogenhet inklusive det diskonterade
virdet pa de framtida férvintade atbetsinkomsterna. S, - TW,

kan dirfor ses som den inkomst som man skulle kunna konsu-
mera varje ar under den férvintade aterstoden av livstiden. Efter
varje dr som gar far man ny information, gér en ny planering och
konsumerar 3, - TV, .40

I praktiken 4r det svart att fa ett helt tillf6rlitligt matt pa £6r-
moégenheten, speciellt pd virdet av humankapitalet. Dérfor dr det
vanligt# att man anvinder den aktuella inkomstnivin som matt
pé bade aktuell och framtida inkomst och skattar en funktion
med aktuell inkomst Y och ett nettoférmoégenhetsbegrepp W
som omfattar real f{érmbgenhet 1 form av smahuskapital, finansi-
ell f6rmégenhet i form av aktier, fonder, pensionskapital, bo-
stadsritter, etcetera, minus skulder.

I litteraturen 4r det vanligt att man estimerar konsumtions-
funktionen i logaritmisk form. Det kan motiveras av bade statis-
tiska och teoretiska skil.+2 Ett langsiktigt samband f6r svenska
kvartalsdata f6r perioden 1996-2011 £6r konsumtionsutgifterna
riknat per vuxen person (fran 15 ar) blir

InC =konstant +0,261nY + 0,24 In V" 2

(0,09) (0,04)

dir siffrorna inom patentes dr standardfel. De skattade paramet-
rarna dr jimforbara med resultat f6r andra linder dven om in-
komstkoefficienten verkar vara relativt 1ag.+> Det kan bland an-

40 g kan tolkas p8 foljande satt. Genomsnittsdldern i Sverige ar 41 &r och den
dterstdende forvantade livstiden &r 42 8r. D& kan man grovt réknat tro att

B = % =0,024 . Under vissa forutsattningar, bland annat att konsumenten har

evigt liv, ar B = realrantan. I ekonometriska skattningar med aggregerade data
brukar g vara ndgot lagre, bland annat p& grund av arv till kommande
generationer.

41 Se till exempel Berg, L. och R. Bergstrém, “Housing and Financial Wealth,
Financial Deregulation and Consumption”, Scandinavian Journal of Economics, 97,
1995, sid. 421-439, for svenska forhallanden.

42 variansen i konsumtionsnivan tenderar att 6ka med stigande konsumtion. Detta
undviks om man anvéander relativ férandring genom logaritmiska differenser. En
logaritmisk form brukar ocksd motiveras teoretiskt av att nyttofunktionen
kdnnetecknas av konstant relativ riskaversion, se till exempel Attanasio, O.P. och
G. Weber, "Intertemporal Substitution, Risk Aversion and the Euler Equation for
Consumption”, Economic Journal, 99, 1989, sid. 59-73.

43 Jamfér exempelvis fér Norge i Erlandsen, S. och R. Nymoen, “Consumption and
Population Age Structure”, Journal of Population Economics, 21, 2008, sid. 505-
520, dar inkomstkoefficienten ar 0,68 respektive 0,75 och
formogenhetskoefficienten 0,22 respektive 0,15 for tidsperioderna 1968-1998
respektive 1968-2004.
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nat bero pa att inkomsten daligt avspeglar de framtida férvinta-
de arbetsinkomsterna.

KONSUMTION, ARBETSLOSHETSRISK OCH
INKOMSTBORTFALL

Osikerheten om framtida inkomster paverkar hur stor del av
inkomsten som sparas. Hogre osikerhet bor 6ka foérsiktighets-
sparandet. Enligt konsumtionsteorin kan det férvintade in-
komstbortfallet vid arbetsloshet paverka konsumtion och forsik-
tighetssparande. Detta inkomstbortfall realiseras f6r vissa indivi-
der men risken finns givetvis f6r manga fler individer och paver-
kar dven deras forsiktighetssparande. Om férvintade inkomst-
bortfall férindras Gver tiden, genom att risken fOr arbetsloshet
och/eller ersittningsnivaerna i arbetsloshetsforsakringen forind-
ras, kan forsiktighetssparandet ocksa férindras. I konsumtions-
funktionen ger risken f6r inkomstbortfallen negativ effekt pa
konsumtionen.

I denna férdjupning anvinds en metod for att berdkna risken
for att bli arbetslos som i sin tur anvinds for att berdkna det
riskerade inkomstbortfallet om man skulle bli arbetslés.+ Ut-
gangspunkten dr att inkomsten minskar om man blir arbetslds
och att hushillen, i genomsnitt, kommer att gardera sig f6r den-
na risk med en minskad konsumtion, ett férsiktighetssparande.

Sannolikheten for att bli av med jobbet beraknas frin ekva-
tionen [,,, =S,E,,ddr I,,, dr inflddet i arbetsloshet i period
t+1, S, dr sannolikheten f6r att bli av med jobbet i period t och
E, ir antalet sysselsatta i period t.4 Om perioden ir ling 6kar
risken for att samma person kan ha varit i olika tillstind under
perioden. Dirfér har manadsdata valts f6r berikningen av san-
nolikheterna medan Gvriga data dr pa kvartal. Data f6r inkoms-
terna saknas pa kvartalsfrekvens och har dirfor interpolerats
fran drsdata. Hinsyn har tagits till att sannolikheten for att bli av

44 Sifforna inom parentes anger de berdknade standardfelen. Inkomst och
formogenhet har en statistiskt signifikant effekt pa konsumtionen pa alla rimliga
signifikansnivaer. Det finns manga tekniska problem med en sddan skattning.
Skattningen baseras har pd en metod utvecklad av Pesaran, M.H., Y. Shin och R.J.
Smith, “Bounds Testing Approaches to the Analysis of Level Relationships”, Journal
of Applied Econometrics, 16, 2001, sid. 289-326. Den fullstandiga specifikationen
varur (2) har harletts ar

AInC, =0,34+0,10)AInW, - 0,27InC,_, + 0,07InY,_, + 0,07InW,_; och skattades for
(0,09) (0,03) (0,08) (0,04) (0,07)

perioden 1996kv2-2011kv4. R? fér denna ekvation &r 0,35.

45 Metoden for att berdkna risken fér att en sysselsatt blir arbetslés féreslogs av
Shimer, R., "Reassessing the Ins and Outs of Unemployment”, Review of Economic
Dynamics, 15, 2012, sid. 127-148.

46 Man kan ocksé harleda sannolikheten for att en arbetslds ska hitta ett jobb, F,,
ur ekvationen U, , =(1-F)U, + 1., , dér U &r arbetslésheten samt sannolikheten for

att bli av med jobbet ur ekvationen U, , = SE, +(1-F)U, . Se referens i fotnot 45.
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med jobbet 6kar under ett kvartal.+7 Risken f6r att bli av med
jobbet samvarierar med konjunkturen, vilket framgar av diagram
127 som ocksa visar Konjunkturinstitutets arbetsmarknadsgap.

Den andra delen av berdkningen giller inkomstbortfallet om
man skulle bli arbetslés. For de sysselsatta berdknas inkomsten
helt enkelt som den genomsnittliga I6neinkomsten per anstilld,
w. Uppgifter saknas om transfereringar och skatter f6r enbart de
sysselsatta respektive arbetslésa och ddrfér anvinds brutrldnen.
Pa liknande sitt beriknas bruttoinkomsten for arbetslésa som
den genomsnittliga arbetsléshetsersdttningen samt ersittningen
(aktivitetsstod) f6r personer i arbetsmarknadsutbildning, dven
hir riknat brutto. Denna ersittning betecknas 4, och det firvin-
tade inkomstbortfallet blir dirmed

S (w—b), ©)

Hir dr det alltsd berdknat som den férvintade faktiska skillnaden
i genomsnittlig bruttoinkomst mellan sysselsatta och arbetslésa
multiplicerat med sannolikheten f6r att forlora jobbet. Det f61-
vintade inkomstbortfallet har 6kat kraftigt under perioden
19932011 (se diagram 128). Utvecklingen av de arbetslésas
genomsnittliga ersittningar i férhallande till Il6neinkomsterna
visas i diagram 129. Dir ser man att den genomsnittliga ersitt-
ningsgraden berdknad pé detta sitt har minskat fran ca 60 till
20 procent mellan 1993 och 2011. Fragan dr hur denna utveck-
ling ska férklaras och om det beriknade mattet kan férklara
forsiktighetssparandet i en konsumtionsfunktion.

Under senare ér har en mingd férindringar gjorts i arbets-
16shetstorsikringen som paverkat ersittningsgraden. Det dr dock
mycket svart att finga in konsekvenserna av detta i ett enda matt
pa ersittningsgrad. De viktigaste fordndringarna som paverkat
ersittningsgradens utveckling 6ver tiden ir:

e sinkta ersittningsnivaer i arbetsloshetsforsikringen

e slopat f6rhojt inkomsttak de f6rsta 100 dagarna

e fler individer hamnar 6ver inkomsttaket som varit
ofdrindrat sedan 2002

e arbetsloshetsperiodens lingd

e firre medlemmar i a-kassorna

e jobbskatteavdraget.

De flesta av dessa fordndringar kommer att registreras i (3) men
det dr ndgra faktorer som inte inkluderas 1 mattet. Eftersom

471 de kvartalsdata som anvénds berdknas sannolikheten fér att man ska bli av
med jobbet under ett kvartal med utgdngspunkt i de sannolikheter som beraknats
for manadsdata. Kvartalsobservationen &r berdknad frén den sista m&naden i
kvartalet och framdt som S, , + (1 - S,,)S, 4 + (1 - S,,)(1 - S.4)S, , det vill séga att
for varje m&nad inom kvartalet beror sannolikheten p& om man tidigare blivit
arbetslds eller inte.
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Diagram 127 Risken for att bli av med
jobbet och Konjunkturinstitutets ar-

betsmarknadsgap
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 128 Forvantat inkomstbortfall
vid arbetsldshetsrisk
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 129 Ersattningsgrad, genom-
snittlig ersattning for arbetslés som
andel av genomsnittlig I6neinkomst
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Diagram 130 Olika matt pa ersatt-
ningsgrad
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— - Relativt inkomstbortfall enligt Konjunkturinstitutet

Kéllor: Arbetsformedlingen, Medlingsinstitutet,

SCB och Konjunkturinstitutet.

bruttoinkomster anvinds kommer effekten av jobbskatteavdra-
get inte med. Det torde underskatta inkomstbortfallet enligt
ekvation (3), eftersom jobbskatteavdraget specifikt gynnar de
sysselsatta. Men samtidigt 4r skatterna hogre for sysselsatta dn
for arbetslosa vilket 6verskattar inkomstbortfallet hir. Effekten
av att allt fler personer star utanfor a-kassan och dirfor inte far
nigon ersittning fangas dock av (3) eftersom de utbetalda er-
sdttningarna fordelas pa alla arbetslésa. Under perioden 2005 till
2010 6kade andelen arbetslosa som stod utanfor a-kassan fran
30 till drygt 50 procent. En motverkande faktor skulle kunna
vara att manga arbetsldsa har andra inkomster dn arbetsloshets-
ersittning och aktivitetsstéd. Enligt Finanspolitiska radets rap-
port 2010 bestod dock inkomsterna ar 2010 £6r 6ppet arbetslosa
6ver 26 ar till 77 procent av arbetsloshetsersittning eller aktivi-
tetsstdd. 48 For deltagare i arbetsmarknadsutbildning var denna
siffra 90 procent. Ovriga inkomster verkar alltsa spela en under-
ordnad roll men bidrar troligen 4nda till en Gverskattning av
inkomstbortfallet i (3). Sammantaget ér det oklart om mattet i
ekvation (3) 6ver- eller underskattar inkomstbortfallet.

I andra undersékningar har man ocksa kommit fram till att
ersittningsgraden minskat under senare dr, om én inte riktigt lika
mycket som hir. I en férdjupning 1 Konjunkturliget, mars 2009
berdknades den effektiva ersittningsgraden f6r en medelin-
komsttagare under forutsittning att denne 4r berittigad till den
inkomstrelaterade delen i arbetsléshetsforsikringen. Med sadana
berdkningar missar man dock de som far ligre ersittningar, till
exempel de numera ca tva tredjedelar som ligger Gver ersitt-
ningstaket och givetvis dven de som stir utanfor a-kassan och
enbart fir ett grundbelopp. Genom att berdkna inkomstbortfal-
let frin de faktiska utbetalningarna dr det troligt att det hir be-
riknade mittet (3) ticker in storre olikheter mellan individerna.#
Dessa tvd matt visas 1 diagram 130 och verkar f6lja en gemen-
sam trend.

Till syvende och sist giller dock fragan hir hur det férvinta-
de inkomstbortfallet paverkar konsumtion och sparande.

INKOMSTOSAKERHET I KONSUMTIONSFUNKTIONEN

Nir man utbkar den konventionella konsumtionsfunktionen (2)
med en arbetsloshetsvariabel dr den inte signifikant, varken pa
kort eller pa lang sikt. Det beror férmodligen p4 att arbetsloshe-
ten 1 sig inte fangar upp det mer relevanta inkomstbortfallet.

48 Se kapitel 11 i Svensk finanspolitik 2010, Finanspolitiska rédets. Finanspolitiska
rédet raknar med olika typfall och beréknar ersattningsgraden for &ren 2006 och
2010 for olika inkomstnivaer och arbetsléshetslangder.

49 Se férdjupningen “Erséttning vid arbetsléshet” i Konjunkturlaget, mars 2009. Dar
berdknades ersattningsgraden vid en genomsnittlig 16n och under forutsattning att
denne ar berattigad till den inkomstrelaterade delen i arbetsloshetsférsékringen.
Ekonometriska berakningar visar att dven detta matt fungerar bra for att forklara
forsiktighetssparandet.
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Konsumtionsfunktionen utvidgas nu i stillet med variabeln
S (w—0b), och ett nytt langsiktigt samband skattas till:5

InC = konstant +0,40InY +0,22InW -0,03In(S,(w -b),)  (4)
(0,06) (0,02) (0,01)

Berikningen visar att effekten av ett férvintat inkomstbortfall
pa grund av arbetsloshetsrisk ér statistiskt signifikant och 6kar
forsiktighetssparandet. Precisionen i berdkningen av bade in-
komsteffekten och formogenhetseffekten dr nu ocksa storre dn
for standardfunktionen, inkomstkoefficienten 4r mer realistisk
och forklaringsgraden 6kar markant.5! Resultaten visar ocksd,
som forvantat, att det dr risk for inkomstbortfall och inte arbets-
l6shet i sig som idr den relevanta variabeln hir. Eftersom det
férvintade inkomstbortfallet pa grund av arbetsléshetsrisk har
Okat under det senaste decenniet har ocksa forsiktighetssparan-
det Okat.

Diagram 131 visar hur den del av sparkvoten som beror pi
det forvantade inkomstbortfallet vid arbetsloshet 6kat frin om-
kring 2,5 procent i slutet av 1990-talet till omkring 5 procent av
den disponibla inkomsten de senaste dren. Forsiktighetssparan-
det har dirmed, enligt denna analys, svarat f6r en stor del av
Okningen i sparkvoten det senaste decenniet.

Man ser ocksi att férindringar i arbetsloshetsrisken kan £6r-
stirka konjunkturcykeln via konsumtionen. I lagkonjunkturer
Okar arbetsloshetsrisken, och dirmed det férvintade inkomst-
bortfallet, vilket Okar forsiktighetssparandet. Sannolikheten for
att en arbetslos ska finna ett jobb minskar ocksi i lagkonjunktu-
ren. Resultaten visar alltsi att konjunkturberoende arbetsloshets-
forsikringar skulle kunna motverka konjunktursvingningarna
via forsiktighetssparandet.

Sammanfattningsvis pekar berikningarna i denna férdjup-
ning pa att bide riskerna f6r och konsekvenserna av att bli av
med jobbet 6kat kraftigt i Sverige det senaste decenniet. Detta
paverkar hushallens totala konsumtion och forsiktighetssparan-

de.

50 Ekvation (4) harleds fr@n den estimerade ekvationen

AlnC, = 0,31+ 0,11AInW, - 0,40InC,
(0,09) (0,03) (0,10)

+0,17InY,_; +0,09InW,_, — 0,01In(S,_;(w —b), ;)
(0,02) (0,004)

(0,06)
R? =0,41 fér denna ekvation.

51 Den estimerade ekvationen klarar alla konventionella felspecifikations- och
stabilitetstest och forbattrar pa marginalen forklaringen av variationen i
konsumtionen med ca 6 procentenheter. Konfidensintervallen fér de skattade
parametrarna minskar ocksa.
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Diagram 131 Forsiktighetssparande pa

grund av arbetsldshetsrisk
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