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FORDIJUPNING

Direkta etfekter av hogre rantor pa
statens inkomster fran kapitalskatt

Rénteldget dr for ndrvarande mycket Idgt men véntas bli hégre.
Foérandringar i rintelidget pdverkar de offentliga finanserna p&
flera satt. En direkt effekt dr att hushdllens rénteutgifter 6kar
och darmed okar deras ranteavdrag, vilket minskar statens skat-
teinkomster. Inom kapitalbeskattningen finns dock dven motver-
kande direkta effekter dar statens skatteinkomster okar till foljd
av hogre rantor. Enkla rakneexempel visar att inom kapitalbe-
skattningen kan de sammantagna direkta effekterna av ett hogre

rénteldge vantas vara forhallandevis sma.

Inledning

Rinteldget, det vill siga en sammanvigning av marknadsrintor
pa olika tidshorisonter, ir for narvarande ovanligt lagt. Forkla-
ringar som har forts fram ér att globala strukturella faktorer Gkat
bendgenheten att spara och minskat efterfragan pa linat kapital
for investeringar.3 Dessutom har Sverige och manga andra lin-
der i flera ars tid bedrivit en exceptionell lagrantepolitik samti-
digt som Riksbankens obligationsképsprogram pressar ner rin-
tor pa tillgdngar med lingre 16ptider. Framéver vintas rinteldget
normaliseras, i den mening att savil korta som langa rintor vin-
tas stiga.

Forindringar i rinteldget paverkar de offentliga finanserna pa
manga sitt. En direkt effekt, som ibland uppmirksammas i den
offentliga debatten, uppkommer till f6ljd av att hushéllen gér
rinteavdrag genom att dra av rinteutgifter mot andra skatteplik-
tiga inkomster. Vid en given skuldniva leder hégre rinta till att
hushillens rinteutgifter 6kar, vilket per automatik berittigar till
storre rinteavdrag. Hogre rintor fir via denna mekanism en di-
rekt negativ effekt pd statens skatteinkomster.

Samtidigt leder ett hdgre rinteldge till att vissa kapitalinkoms-
ter blir hogre, vilket enskilt taget Skar statens intdkter via kapital-
beskattningen. Férdjupningen syftar till att belysa dessa motver-
kande direkta effekter genom att visa pa storleksordningen fér
storre kapitalskattebaser och genom att beskriva hur de direkta
effekterna av hégre rintor uppkommer. Detta gérs genom enkla
rikneexempel.

63 Se fordjupningarna "Historiskt 18ga realréntor det kommande decenniet”, Kon-
junkturldget, december 2014 och "Ny lagre beddémning av realrantor pd langre
sikt”, Konjunkturldget, mars 2017.
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Hushdllens rédnteavdrag

Den rénta som hushdllen betalar p8 skulder
berattigar till avdrag som minskar deras in-
komstskatt. Lite forenklat kan detta beskrivas
som att en individ minskar sin skatt med 30
procent av den faktiska ranteutgiften. Mer ex-
akt berdknas forst en summa av individens po-
sitiva och negativa kapitalinkomster (rénta
som individen har betalat pa ett 18n utgor en
negativ kapitalinkomst). Om summan &r posi-
tiv beskattas den i normalfallet med 30 pro-
cent. Om summan ar negativ, exempelvis om
individen har stora ranteutgifter och i évrigt
sma kapitalinkomster, uppkommer ett under-
skott av kapital. Detta underskott berattigar
till s& kallad skattereduktion fér underskott av
kapital, vilken minskar den skatt som individen
annars skulle vara skyldig att betala i form av
dels kommunal och statlig inkomstskatt (pa
t.ex. arbetsinkomster), dels kommunal fastig-
hetsavgift och statlig fastighetsskatt. Skattere-
duktionen uppgér till 30 procent av underskot-
tet upp till 100 000 kr och 21 procent daruto-
ver, dock som mest det belopp som individen
annars skulle ha betalat i form av de skatter
som anges ovan.

Hushallens ranteutgifter uppgick 2016 till 76
miljarder kronor. Skattereduktion fér under-
skott av kapital uppgick samma &r till 17 mil-
jarder kronor. Skattereduktionen ges aven for
negativa kapitalinkomster i form av kapitalfér-
luster, det vill sédga att en individ saljer en till-
gang till ett pris som understiger anskaffnings-
vardet. Rénteavdragen utgdr dock den storsta
enskilda post som ligger till grund for hushal-
lens totala skattereduktioner i inkomstslaget
kapital.

For att forenkla framstillningen antas hogre rintor hir be-
tyda att alla rintor stiger lika mycket, det vill sdga att den sd kal-
lade avkastningskurvan skiftar uppat, savil i Sverige som omvitl-
den. Dirtill bortser rdkneexemplen fran skillnader i hur snabbt
hégre rintor slir igenom pa olika skattebaser.

Andra direkta eller indirekta effekter kan ocksa uppkomma
men analyseras inte i denna férdjupning. Exempelvis gor dven
foretag rinteavdrag, mot bolagsskatten, vilket kan ha en bety-
dande direkt effekt pé skatteintdkterna. Tillgangspriser kan ocksa
péaverkas av ett dndrat rinteldge, vilket i sin tur paverkar kapital-
vinster och skattebasernas storlek. Dirtill paverkas bade skuld-
uppbyggnad och investeringsbeslut av rinteldget. Hur stora ef-
fekterna blir beror pd omstindigheter sd som varfor rinteldget
héjs och 1 vilken utstrickning rintehdjningen dr vintad. Hogre
rinteldge far dven effekter kopplade till den offentliga sektorns
egna rintebirande tillgangar och skulder. For att ge ett mer ut-
tommande svar pa hur de offentliga finanserna péaverkas av
hégre rintor behover samtliga dessa effekter beaktas. Analysen i
denna férdjupning ger alltsa inte ett uttémmande svar pa hur
hégre rintor paverkar de offentliga finanserna.

Hushallens rinteavdrag vintas 6ka pa sikt

Hushillens skulder uppgar enligt finansrikenskaperna till om-
kring 4 300 miljarder kronor, eller ca 90 procent av BNP. Som
andel av BNP har hushallens skulder f6rdubblats pa 20 ar. Bolan
utg6r merparten av hushillens skulder. Boldnerdntor med kot-
tare bindningstid ligger i dag pa omkring 1,5 procent, vilket dr
exceptionellt lagt.e+ I nuvarande lagrintemiljé uppgar hushallens
ranteutgifter till omkring 70—80 miljarder kronor per ar.

Vid en given skuldnivd medfdr ett hégre rintelige att hushal-
lens rinteutgifter 6kar, vilket leder till strre rinteavdrag och ett
oOkat skattebortfall for staten. Det som i vardagligt tal kallas f6r
rinteavdrag kan lite férenklat beskrivas som att en individ mins-
kar sin skatt med 30 procent av individens faktiska rinteutgifter
under ett 4r. Rinteutgifterna dras i férsta hand av mot andra ka-
pitalinkomster och 6verskjutande del berittigar till skatteredukt-
ion fér underskott av kapital, vilket minskar individens évriga in-

64 Se fordjupningen “Bostadspriser och ranteutveckling”, Konjunkturldget, decem-
ber 2015.

65 Hushallens ranteutgifter uppgick i det senaste faststallda taxeringsutfallet (in-
komstar 2016) till 76 miljarder kronor enligt Skatteverket.



komstskatt (se marginalrutan "Hushéllens rinteavdrag”). Hus-
héllens skattereduktion f6r underskott av kapital ger siledes en
férhéllandevis god bild av rinteavdragens omfattning.s

Hushiéllens skattereduktion f6r underskott av kapital, frimst
rinteavdrag, leder fér nirvarande till ett inkomstbortfall for sta-
ten pd omkring 20 miljarder kronor per ar (se diagram 142), vil-
ket motsvarar cirka 0,4 procent av BNP.&7 Rinteavdragens om-
fattning beror pd skuldnivdn och pa rinteliget. Bida dessa fak-
torer har varierat 6ver tid. I ar och ndsta 4r bedéms rinteavdra-
gen fortsatt vara pa ungefir samma nivd som de senaste aren.
Hushillens skuldsittning 6kar ndgot men marknadstintorna ar
fortsatt laga. Med stigande ridntor och skulder som vixer ungefir
1 takt med hushallens disponibla inkomster i framtiden kommer
rinteavdragen att 6ka. Med bibehillet regelverk berdknas statens
skattebortfall hinférligt till underskott av kapital om tio ar ha
6kat till ca 60 miljarder kronor, eller knappt 1 procent av den
vintade BNP-nivan, frimst pa grund av hogre rintor.

Hogre ranta okar dven vissa skatteinkomster

Hoégre rantor har dven positiva direkta effekter pd statens skatte-
inkomster fran kapitalbeskattning. Nir hushallen far hégre rin-
teinkomster frin exempelvis bankkonton 6kar statens inkomster
frin konventionell kapitalbeskattning. Dirtill 6kar skatteinkoms-
terna frin sparformer som schablonbeskattas med statslanerin-
tan som utgangspunkt, frimst privat pensionssparande och inve-
steringssparkonton.

66 Skattereduktion for underskott av kapital skiljer sig frén ranteavdragen av tvd
skal. Individer med kapitalinkomster drar delvis eller helt av rénteutgifterna mot
éverskott av kapital (se marginalrutan “Hushallens rénteavdrag”). Dartill ingdr aven
kapitalférluster i berdkningen av underskott av kapital. For nérvarande ar dock
bdda dessa poster férhdllandevis sma, vilket gor att skattereduktionen fér under-
skott av kapital ger en férhallandevis god bild av rénteavdragens omfattning.

67 Om hushallen hade fatt skattereduktion motsvarande 30 procent av deras sam-
lade ranteutgifter skulle effekten pd statens skatteinkomster 2016 ha uppgatt till 23
miljarder kronor. Den verkliga effekten pd statens skatteinkomster understiger
detta. Anledningen &r att skattereduktionen pd marginalen motsvarar 30, 21 eller 0
procent av ranteutgiften, beroende p& om individen gér avdrag mot andra kapitalin-
komster eller har underskott av kapital som inte dverstiger 100 000 kr (30 pro-
cent), har underskott av kapital som overstiger 100 000 kr (21 procent), eller har
ranteutgifter som motsvarar en stérre skattereduktion &n vad individen annars
skulle betala i inkomstskatt (0 procent).
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Diagram 142 Hushédllens
skattereduktion for underskott av
kapital
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Kallor: ESV och Konjunkturinstitutet.

Schablonbeskattning och stats-
ldnerdntan

Med konventionell kapitalbeskattning berdaknas
skatten genom att en faktisk inkomst, exem-
pelvis en aktieutdelning eller en rénteinkomst,
multipliceras med en skattesats, i normalfallet
30 procent.

Schablonbeskattning innebar att skatten i stél-
let beraknas genom att utifran tillgdngens
varde berakna en avkastning som ar schablon-
maéssig i den mening att den &r oberoende av
tillgdngens faktiska avkastning. Denna sa kal-
lade schablonintakt multipliceras med skatte-
satsen.

En betydande del av hushallens sparande
schablonbeskattas genom att tillgdngarnas
varde multipliceras med den sa kallade statsla-
nerantan (ibland 6kat med en konstant).
Statsl@nerantan berdknas av Riksgaldskontoret
och motsvarar den genomsnittliga marknads-
rantan pa statsobligationer med en atersta-
ende I16ptid pd minst fem &r, viktat efter vo-
lym. I skattelagstiftningen anvands i vissa fall
den genomsnittliga nivan féregdende &r och i
andra fall nivan vid utgdngen av november fo-
regdende ar (0,51 respektive 0,49 procent
2017).

Schablonbeskattning baserad pd statsldneran-
tan medfor att ett hogre rantelage far en di-
rekt effekt pa statens skatteinkomster fran
schablonbeskattade tillgédngar.
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Avkastningsskatt

For sparande i tjdnstepensioner, privat pens-
ionssparande och kapitalférsékringar tas skat-
ten ut i form av avkastningsskatt. Skatten be-
talas in av foretaget som tillhandahaller spar-
produkten men det &r i ekonomisk mening for-
manstagaren som béar kostnaden genom att
skatten dras av fran tillg8ngarna. Avkastnings-
skatten pd pensions- och kapitalférsakringar
baseras pa statslanerantan. For kapitalforsak-
ringar beréknas skattebasen som ingdende
vérde 1 januari dret efter multiplicerat med
statsl&nerantan 6kat med 1 procentenhet.
Skattebasen for tjanstepensioner ar forsak-
ringskapital multiplicerat med statsl&nerantan.

Tabell 17 Skattebaser som direkt pdverkas av en hdogre rdanta
Underlag for Miljarder Skattesats
beskattning kronor Beskattningssatt (procent)

Skattesatsen tillampas
pé den faktiska

Hushallens skulder 4 300 ranteutgiften -30
Skattesatsen tillampas

Hushallens direktagda pa den faktiska

rantebarande tillgdngar 2 000 ranteinkomsten 30

Schablonbeskattning
(statsl@neréantan okat
Investeringssparkonto 900 med en procentenhet) 30

Utdelningen fran fonden
beskattas med
Réntefonder 200 skattesatsen 30

Schablonbeskattning,
(statsl@nerantan okat

Kapitalforsékring 400 med en procentenhet) 30
Tjanstepensioner och Schablonbeskattning,
privat pensionssparande 4 100 statsldnerantan 15

Anm. Baseras pd underlag fér 2018. Statsl@nerantan avser féregdende &r. En nega-
tiv skattesats innebar en skattereduktion. Andelar i rantefonder beskattas dven nar
andelarna avyttras, samt I6pande genom en schablonintékt p& 0,4 procent av till-
gangarnas varde.

Kéllor: Finansdepartementets rapport Berdkningskonventioner 2018, FASIT2016
framskriven till 2018, Konjunkturinstitutet och Fondbolagens férening.

Hushallens sparande dir hogre rintor kan vintas fa en direkt ef-
fekt pa statens skatteintdkter, frimst tjinstepensioner och privat
pensionssparande, uppgar sammantaget till ett belopp som &ver-
stiger hushallens skulder (se tabell 17). Samtidigt ger rdntan pa
skulderna ritt till skattereduktion med 30 procent medan avkast-
ningsskatten for det privata pensionssparandet uppgir till

15 procent. Stotleken pa tillgangarna och skulderna ger saledes
inte hela bilden.

Ett enkelt rikneexempel kan illustrera hur statens skattein-
komster frin hushallen paverkas direkt av hégre rintor. I tabell
18 framgir den direkta effekten av att rinteliget hojs med 1 pro-
centenhet. Sammantaget innebidr en héjning av rintan att denna
direkta effekt pa skatteinkomsterna fran kapitalbeskattningen
blir marginellt positiv. Visserligen 6kar rinteavdragen men detta
balanseras av andra direkta effekter pa avkastningsskatt och ka-
pitalskatt frin investeringssparkonto och rinteinkomster.ss I rik-
neexemplet leder en héjning av rinteldget med 1 procentenhet
till att skatteinkomsterna 6kar med 3,7 miljarder kronor, vilket

68 Sammanséttningen av vilka som betalar in skatten dndras n8got nar réntan sti-
ger, i ett statiskt perspektiv. Hush&llens direkta inbetalningar av skatt minskar i ex-
emplet eftersom hushallen har betydligt storre skulder &n réantebarande tillgdngar.
Avkastningsskatt pd exempelvis tjanstepensioner betalas daremot in av de foretag
som forvaltar sparkapitalet. Indirekt bars &ven den kostnaden av hushallen men
den kortsiktiga effekten p& hushallens kassafléden &r mindre eftersom ménga inte
har borjat ta ut sina pensionsmedel.



motsvarar omkring 0,2 procent av den offentliga sektorns totala
skatteinkomster.

Tabell 18 Direkta effekter pd skatteinkomster fran
kapitalbeskattning av 1 procentenhet hogre rdantor

Miljarder kronor om inget annat anges

Skattesats i Forandring i

Inkomstkalla Skattebas procent skatteintdakter
Hush8llens skulder 4 300 -30 -12,9
Hushallens direktagda

rantebarande tillgdngar 2 000 30 6,0
Investeringssparkonto 900 30 2,7
Rantefonder 200 30 0,6
Kapitalférsakring 400 30 1,2
Tjanstepensioner och privat

pensionssparande 4 100 15 6,1
Totalt effekt pa skatteinkomster fran

kapitalbeskattning 3,7

Anm. Rakneexemplet baseras p& underlag fér 2018. I férenklingssyfte bortses frén
att schabloninkomsten fér investeringssparkonto som minst ska uppg3 till 1,25 pro-
cent. Vid nuvarande 18ga nivd p& statsldnerantan binder restriktionen och en hoj-
ning av rantan med 1 procentenhet far darfér inte fullt genomslag. Vid nuvarande
nivad pd statsl@nerantan skulle effekten avseende investeringssparkonto bli knappt
2 miljarder kronor lagre an i rakneexemplet ovan.

Kéllor: Berakningskonventionen fér 2018, FASIT2016 framskriven till 2018, Kon-
junkturinstitutet och Fondbolagens férening.

Slutsatser

Med nuvarande sammansittning av hushiéllens tillgingar och
skulder far hogre rintor bade positiva och negativa direkta effek-
ter pd statens skatteinkomster. De positiva och negativa direkta
effekterna dr av ungefdr samma storleksordning och balanserar
alltsa i stort sett varandra. Inom rddande system for kapitalbe-
skattning, ddr rinteavdragen ingér, kan man saledes inte siga att
hégre rintor entydigt far en negativ direkt effekt pa offentliga fi-
nanser.
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