OECD Tax Policy Studies

Taxation of Household
Savings

SUMMARY

No. 25



Taxation of Household Savings
© OECD 2018

Executive summary

Following the 2008 financial and economic crisis, there has been renewed interest in the
taxation of household savings as a means of strengthening the efficiency and fairness of
countries’ tax systems. Strong calls have come from civil society to increase capital taxation
to address income and wealth inequality. Meanwhile, the recent move towards the automatic
exchange of financial account information between tax administrations is likely to make it
harder for taxpayers to evade tax by hiding income and wealth offshore.

This report provides a detailed and timely review of the taxation of household savings
in OECD and five key partner countries in light of these and other developments. The report
finds that, while countries do not necessarily need to tax savings more, there is significant
scope to improve the way they tax savings. Most significantly, there are opportunities for
countries to increase the neutrality of taxation across assets and thereby improve both the
efficiency and fairness of their tax systems.

The lack of neutrality in the taxation of savings is illustrated by marginal effective tax
rate (METR) modelling undertaken for 40 OECD and key partner countries across a range
of potential savings options. METR modelling enables the impact of a wide range of taxes
and tax design features to be incorporated into a single indicator. The results highlight
significant variation in METRs across assets, with tax systems creating significant incentives
to alter savings portfolio allocation away from that which would be optimal in the absence
of taxation.

Private pension funds tend to be the most tax-favoured form of saving, with owner-
occupied residential property also significantly tax-favoured. In contrast to owner-occupied
residential property, rental property is often subject to relatively high METRs due to the
application of progressive marginal personal income tax rates, capital gains taxes and
property taxes. Bank accounts and corporate bonds also tend to be relatively heavily taxed
in many countries.

Analysis of asset holding microdata shows that a move towards greater neutrality in the
taxation of savings can often also improve the fairness of tax systems. Drawing on microdata
for 18 European countries from the Eurosystem Household Finance and Consumption Survey
(HECS), the report finds that patterns of asset holdings vary significantly across both income
and wealth distributions. Matching these asset holding patterns with METRs shows that
current tax systems often favour the savings of households that are financially better-off. For
example, poorer households tend to hold a significantly greater proportion of their wealth
than richer households in bank accounts, which are typically highly-taxed, whereas richer
households tend to hold a greater proportion of their wealth in investment funds, pension
funds and shares, which are all often taxed relatively lightly.
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While acknowledging the difficulty in achieving perfect neutrality across assets, the
report discusses a number of ways in which countries can look to increase neutrality, such
as through inflation indexation and consistent application of taxes across assets. A number
of more fundamental reforms are also discussed, including exemption of the normal return
on savings, imposition of an interest charge on deferred capital gains, and adoption of
expenditure-based taxation.

The report also finds that opportunities may exist for some countries to increase
progressivity in their taxation of capital income as a result of major changes to the
international tax environment. The report argues that the recent move towards the automatic
exchange of financial account information between tax administrations is likely to make it
harder in years to come for taxpayers to evade tax by hiding income and wealth offshore —
making it less distortive for countries to levy taxes on capital income. This may present a
particular opportunity for countries that previously moved away from progressive taxation
of capital income (due to concerns regarding such tax evasion) to reintroduce a degree of
progressivity. The ability to implement such reforms and the degree to which progressivity
should be increased will depend on a range of country-specific factors including existing
levels of inequality and preferences for redistribution.

While the main conclusion of the report is the need for greater neutrality in the tax
treatment of savings, there are exceptions. Encouraging retirement savings is the clearest
example. Most countries encourage retirement savings by providing highly concessionary
expenditure tax regimes for private pensions that often result in negative METRs. As societies
in most OECD countries continue to age, and public pension systems come under increasing
strain, there remains a case to maintain these concessionary tax regimes to encourage
private savings. However, the tax treatment of voluntary private pension savings should
be considered in a coordinated way with the financial advantages and generosity of public
pension systems. For example, where public pension provision is substantial, there may be
less need to incentivise the use of private pensions.

Finally, the report also highlights opportunities for equity-enhancing improvements in
the design of taxes on household savings. For example, tax deductions provided for private
pension contributions and mortgage interest payments could be turned into tax credits so
that richer taxpayers do not benefit disproportionately from these concessions as compared
to poorer taxpayers. Ideally tax credits would be refundable to ensure that taxpayers without
sufficient tax liability in a particular year would still receive the full benefit of the tax credit.

TAXATION OF HOUSEHOLD SAVINGS © OECD 2018



	Foreword���������������
	Acknowledgements�����������������������
	Table of contents������������������������
	Executive summary������������������������
	Chapter 1 Introduction�����������������������������
	1.1. Background����������������������
	Inequality is increasing�������������������������������
	Figure 1.1. Disposable income Gini coefficients, mid-1980s and 2015 (or latest available year) in 22 OECD countries��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 1.2. Distributions of household disposable income and net wealth across deciles���������������������������������������������������������������������������������������������

	Populations are ageing�����������������������������
	Figure 1.3. Old-age dependency ratios, 2015��������������������������������������������������
	Figure 1.4. Old-age dependency ratio over time, OECD average�������������������������������������������������������������������


	1.2. The effects of taxation on savings����������������������������������������������
	The effect of taxation on portfolio composition������������������������������������������������������
	The effect of taxation on the level of savings�����������������������������������������������������

	1.3. Outline of the report���������������������������������
	Notes������������
	References�����������������

	Chapter 2 How countries tax savings������������������������������������������
	2.1. Introduction������������������������
	2.2. Approaches taken to taxing household savings��������������������������������������������������������
	2.3. Overall trends in countries’ approaches to taxing savings���������������������������������������������������������������������
	Table 2.1. Broad approaches to taxation of savings���������������������������������������������������������

	2.4. Results across asset types��������������������������������������
	Bank accounts��������������������
	Bonds������������
	Equities (purchase of corporate shares)����������������������������������������������
	Investment funds�����������������������
	Pension funds��������������������
	Tax-favoured savings accounts������������������������������������
	Owner-occupied residential property������������������������������������������
	Rented residential property����������������������������������
	Table 2.2. Tax treatment of different forms of saving: bank accounts���������������������������������������������������������������������������
	Table 2.3. Tax treatment of different forms of saving: bonds�������������������������������������������������������������������
	Table 2.4. Tax treatment of different forms of saving: shares��������������������������������������������������������������������
	Table 2.5. Tax treatment of different forms of saving: investment funds������������������������������������������������������������������������������
	Table 2.6. Tax treatment of different forms of saving: private pensions
	Table 2.7. Tax treatment of different forms of saving: tax-favoured savings accounts�������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 2.8. Tax treatment of different forms of saving: owner-occupied residential property�������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 2.9. Tax treatment of different forms of saving: rented residential property�����������������������������������������������������������������������������������������


	Notes������������

	Chapter 3 Marginal effective tax rates on household savings������������������������������������������������������������������
	3.1. Introduction������������������������
	3.2. Methodology�����������������������
	Marginal Investment��������������������������
	Types of savings vehicles modelled�����������������������������������������
	Fixed pre-tax rate of return approach��������������������������������������������
	Inflation rate���������������������
	Tax rates����������������
	Holding period���������������������
	Type of returns generated��������������������������������
	Investment funds and pension funds�����������������������������������������
	Social security contributions������������������������������������
	Recurrent property taxes�������������������������������
	Limitations of the methodology�������������������������������������
	Table 3.1. Approaches to integration of corporate and personal level taxation������������������������������������������������������������������������������������


	3.3. Results�������������������
	Box 3.1. Comparing effective and statutory marginal tax rates��������������������������������������������������������������������
	Figure 3.1. Distribution of marginal effective tax rates across countries for each asset type, 2016����������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 3.2. Marginal effective tax rates by asset, 2016 – Personal tax rate: 67% of average wage case�����������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 3.3. Marginal effective tax rates by asset, 2016 – Personal tax rate: 100% of average wage case������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 3.4. Marginal effective tax rates by asset, 2016 – Personal tax rate: 500% of average wage case������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 3.5. Marginal effective tax rates by asset, 2016 – Personal tax rate: 67% of average wage case�����������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 3.6. Marginal effective tax rates by asset, 2016 – Personal tax rate: 100% of average wage case������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 3.7. Marginal effective tax rates by asset, 2016 – Personal tax rate: 500% of average wage case������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Results for different savings vehicles���������������������������������������������
	Figure 3.2. Marginal effective tax rates for bank accounts and corporate bonds, 2016�������������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 3.3. Marginal effective tax rates for shares, 2016����������������������������������������������������������������
	Figure 3.4. Marginal effective tax rates for private pensions (deductible contributions), 2016�����������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 3.8. Marginal effective tax rates on private pensions, 2016 – Personal tax rate: 67% of average wage case����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 3.9. Marginal effective tax rates on private pensions, 2016 – Personal tax rate: 100% of average wage case�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 3.10. Marginal effective tax rates on private pensions, 2016 – Personal tax rate: 500% of average wage case������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 3.5. Marginal effective tax rates for equity-financed owner-occupied residential property, 2016�������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 3.6. Marginal effective tax rates for equity-financed rented residential property, 2016�����������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 3.11. Marginal effective tax rates on residential property, 2016 – Personal tax rate: 67% of average wage case���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 3.12. Marginal effective tax rates on residential property, 2016 – Personal tax rate: 100% of average wage case����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table 3.13. Marginal effective tax rates on residential property, 2016 – Personal tax rate: 500% of average wage case����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Box 3.2. Debt financing and tax planning opportunities�������������������������������������������������������������

	Sensitivity analysis���������������������������
	Figure 3.7. Marginal effective tax rates on bank interest: zero and actual inflation, 2016�������������������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 3.8. Marginal effective tax rates on shares: varying holding periods, 2016����������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 3.9. Marginal effective tax rates on shares: varying real rates of return, 2016���������������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 3.10. Marginal effective tax rates on debt-financed rented residential property: varying real rates of return, 2016���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 3.11. Marginal effective tax rates on debt-financed rented residential property: high capital gain scenario, 2016�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 3.12. Marginal effective tax rates on debt-financed rented residential property: with and without mortgage interest tax relief (selected countries), 2016�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

	Individual country graphs��������������������������������
	3.13. Marginal effective tax rates: Argentina, 2016����������������������������������������������������������
	3.14. Marginal effective tax rates: Australia, 2016����������������������������������������������������������
	3.15. Marginal effective tax rates: Austria, 2016��������������������������������������������������������
	3.16. Marginal effective tax rates: Belgium, 2016��������������������������������������������������������
	3.17. Marginal effective tax rates: Bulgaria, 2016���������������������������������������������������������
	3.18. Marginal effective tax rates: Canada, 2016�������������������������������������������������������
	3.19. Marginal effective tax rates: Chile, 2016������������������������������������������������������
	3.20. Marginal effective tax rates: Colombia, 2016���������������������������������������������������������
	3.21. Marginal effective tax rates: Czech Republic, 2016���������������������������������������������������������������
	3.22. Marginal effective tax rates: Denmark, 2016��������������������������������������������������������
	3.23. Marginal effective tax rates: Estonia, 2016��������������������������������������������������������
	3.24. Marginal effective tax rates: Finland, 2016��������������������������������������������������������
	3.25. Marginal effective tax rates: France, 2016�������������������������������������������������������
	3.26. Marginal effective tax rates: Germany, 2016��������������������������������������������������������
	3.27. Marginal effective tax rates: Greece, 2016�������������������������������������������������������
	3.28. Marginal Effective Tax Rates: Hungary, 2016��������������������������������������������������������
	3.29. Marginal effective tax rates: Iceland, 2016��������������������������������������������������������
	3.30. Marginal effective tax rates: Ireland, 2016��������������������������������������������������������
	3.31. Marginal effective tax rates: Israel, 2016�������������������������������������������������������
	3.32. Marginal effective tax rates: Italy, 2016������������������������������������������������������
	3.33. Marginal effective tax rates: Japan, 2016������������������������������������������������������
	3.34. Marginal effective tax rates: Korea, 2016������������������������������������������������������
	3.35. Marginal effective tax rates: Latvia, 2016�������������������������������������������������������
	3.36. Marginal effective tax rates: Lithuania, 2016����������������������������������������������������������
	3.37. Marginal effective tax rates: Luxembourg, 2016�����������������������������������������������������������
	3.38. Marginal effective tax rates: Mexico, 2016�������������������������������������������������������
	3.39. Marginal effective tax rates: Netherlands, 2016������������������������������������������������������������
	3.40. Marginal effective tax rates: New Zealand, 2016������������������������������������������������������������
	3.41. Marginal effective tax rates: Norway, 2016�������������������������������������������������������
	3.42. Marginal effective tax rates: Poland, 2016�������������������������������������������������������
	3.43. Marginal effective tax rates: Portugal, 2016���������������������������������������������������������
	3.44. Marginal effective tax rates: Slovak Republic, 2016����������������������������������������������������������������
	3.45. Marginal effective tax rates: Slovenia, 2016���������������������������������������������������������
	3.46. Marginal effective tax rates: South Africa, 2016�������������������������������������������������������������
	3.47. Marginal effective tax rates: Spain, 2016������������������������������������������������������
	3.48. Marginal effective tax rates: Sweden, 2016�������������������������������������������������������
	3.49. Marginal effective tax rates: Switzerland, 2016������������������������������������������������������������
	3.50. Marginal effective tax rates: Turkey, 2016�������������������������������������������������������
	3.51. Marginal effective tax rates: United Kingdom, 2016���������������������������������������������������������������
	3.52. Marginal effective tax rates: United States, 2016��������������������������������������������������������������


	Notes������������
	References�����������������

	Chapter 4 The distribution of asset holdings���������������������������������������������������
	4.1. Introduction������������������������
	Table 4.1. Summary of stylised facts on asset mixes����������������������������������������������������������
	Box 4.1. The Eurosystem Household Finance and Consumption Survey
	Table 4.2. Main Asset Categories in the Household Finance and Consumption Survey���������������������������������������������������������������������������������������


	4.2. Income inequality and the mix of assets across the income distribution����������������������������������������������������������������������������������
	Income inequality in the Household Finance and Consumption Survey������������������������������������������������������������������������
	Figure 4.1. Distribution of market income by income decile, percentage of total national household market income�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

	Real and financial assets��������������������������������
	Real asset holdings across the income distribution���������������������������������������������������������
	Figure 4.2. Holdings of real versus financial assets by income decile����������������������������������������������������������������������������
	Figure 4.3. Breakdown of real assets, as a share of total real assets, by income deciles�����������������������������������������������������������������������������������������������

	Financial asset holdings across the income distribution��������������������������������������������������������������
	Box 4.2. Household assets and the self-employed������������������������������������������������������
	Figure 4.5. Self-employed wealth amongst the total population versus the employed, as a share of total gross wealth��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������



	4.3. Wealth inequality and the mix of assets across the wealth distribution����������������������������������������������������������������������������������
	Wealth inequality in the Household Finance and Consumption Survey������������������������������������������������������������������������
	Real asset holdings across the net wealth distribution�������������������������������������������������������������
	Figure 4.6. Distribution of net wealth by net wealth decile, percentage of total national household net wealth���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 4.7. Net wealth holdings of top net wealth decile, percentage of total net wealth�����������������������������������������������������������������������������������������������

	Financial asset holdings across the net wealth distribution������������������������������������������������������������������
	Figure 4.8. Breakdown of real assets, as a share of total real assets, by net wealth deciles���������������������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 4.9. Breakdown of financial assets, as a share of total financial assets, by net wealth deciles�������������������������������������������������������������������������������������������������������������


	4.4. Ageing and net wealth���������������������������������
	Figure 4.10. Net wealth across the age distribution, EUR���������������������������������������������������������������

	4.5. Net wealth, debt and housing����������������������������������������
	Net wealth inequality and income inequality��������������������������������������������������
	Figure 4.11. Correlations between net wealth deciles and income deciles������������������������������������������������������������������������������

	Net wealth vs gross wealth���������������������������������
	Figure 4.12. Percentage of population with positive gross housing wealth, by net wealth decile�����������������������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 4.13. Percentage of population with positive gross housing wealth, by income decile�������������������������������������������������������������������������������������������������

	Distribution of debt holdings������������������������������������
	Figure 4.14. Household debt as a share of gross wealth, by income and net wealth deciles�����������������������������������������������������������������������������������������������
	Figure 4.15. Household debt in EUR, by income and net wealth deciles���������������������������������������������������������������������������


	Notes������������
	References�����������������

	Chapter 5 International aspects of the taxation of household savings���������������������������������������������������������������������������
	5.1. Introduction������������������������
	5.2. Capital taxation and globalisation����������������������������������������������
	Figure 5.1. Trends in Corporate Income Tax Rates�������������������������������������������������������

	5.3. Exchange of information�����������������������������������
	Background�����������������
	Exchange of Information on Request�����������������������������������������
	Table 5.1. Kinds of agreements providing for EOIR��������������������������������������������������������
	Figure 5.2. The EOIR Network among OECD/G20 Countries, 2009 and 2018���������������������������������������������������������������������������
	Figure 5.3. The EOIR Network between OECD/G20 and OFCs, 2009 and 2018����������������������������������������������������������������������������

	Automatic Exchange of Information����������������������������������������
	Table 5.2. Primary Authoritative Sources – Agreements providing for AEOI�������������������������������������������������������������������������������
	Figure 5.4. International Instruments for EOI����������������������������������������������������

	Implementation of EOI����������������������������
	Table 5.3. Asset types that will be covered by EOIR/AEOI���������������������������������������������������������������
	Box 5.1. CRS Disclosure Facility���������������������������������������


	5.4. The impacts of tax transparency�������������������������������������������
	5.5. The implications of the expansion of EOI����������������������������������������������������
	Notes������������
	References�����������������

	Chapter 6 Conclusions and policy options�����������������������������������������������
	6.1. Introduction������������������������
	6.2. The taxation of household savings���������������������������������������������
	Box 6.1. Stylised approaches to taxing savings�����������������������������������������������������
	General trends���������������������
	Bank accounts, bonds and equities����������������������������������������
	Figure 6.1. Distribution of marginal effective tax rates across countries for each asset type: average income and wealth taxpayer case, 2016���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

	Private pension funds����������������������������
	Investment funds�����������������������
	Tax-favoured savings accounts������������������������������������
	Residential property���������������������������

	6.3. The changing international tax environment������������������������������������������������������
	6.4. Policy challenges for the taxation of household savings�������������������������������������������������������������������
	Increasing coherency in the taxation of savings������������������������������������������������������
	Increasing progressivity in the taxation of savings����������������������������������������������������������
	Encouraging retirement savings�������������������������������������
	Improving the taxation of residential property�����������������������������������������������������

	6.5. Further research����������������������������
	Notes������������
	References�����������������

	Annex A Methodology for calculating marginal effective tax rates on household savings��������������������������������������������������������������������������������������������
	Introduction�������������������
	Overall approach�����������������������
	Explicit equations for each savings vehicle��������������������������������������������������
	Bank deposits��������������������
	Corporate and Government bonds�������������������������������������
	Equities (purchase of corporate shares)����������������������������������������������
	Investment fund assets (marketable, collective investment vehicles, where 100% of the return is retained and reinvested)�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Private pensions�����������������������
	Individual tax-favoured savings accounts�����������������������������������������������
	Equity-financed owner-occupied and rented residential property���������������������������������������������������������������������
	Debt-financed owner-occupied and rented residential property�������������������������������������������������������������������

	Note�����������
	References

	Annex B Additional marginal effective tax rate results
	Table B.1. Marginal effective tax rates by asset: zero inflation, 67% of average wage, 2016��������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.2. Marginal effective tax rates by asset: zero inflation, 100% of average wage, 2016���������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.3. Marginal effective tax rates by asset: zero inflation, 500% of average wage, 2016���������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.4. Marginal effective tax rates by asset: 2% real return, 67% of average wage, 2016��������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.5. Marginal effective tax rates by asset: 2% real return, 100% of average wage, 2016���������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.6. Marginal effective tax rates by asset: 2% real return, 500% of average wage, 2016���������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.7. Marginal effective tax rates by asset: 4% real return, 67% of average wage, 2016��������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.8. Marginal effective tax rates by asset: 4% real return, 100% of average wage, 2016���������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.9. Marginal effective tax rates by asset: 4% real return, 500% of average wage, 2016���������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.10. Marginal effective tax rates by asset: 6 months expected holding period (10 years for pensions and property), 67% of average wage, 2016����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.11. Marginal effective tax rates by asset: 6 months expected holding period (10 years for pensions and property), 100% of average wage, 2016�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.12. Marginal effective tax rates by asset: 6 months expected holding period (10 years for pensions and property), 500% of average wage, 2016�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.13. Marginal effective tax rates by asset: 10 years expected holding period (30 years for pensions and property), 67% of average wage, 2016����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.14. Marginal effective tax rates by asset: 10 years expected holding period (30 years for pensions and property), 100% of average wage, 2016�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	Table B.15. Marginal effective tax rates by asset: 10 years expected holding period (30 years for pensions and property), 500% of average wage, 2016�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

	Annex C Financial institutions, financial accounts, and the common reporting standard
	Financial institutions and the common reporting standard
	Financial Institutions that are specifically included in the Common Reporting Standard���������������������������������������������������������������������������������������������
	Financial Institutions that are specifically excluded from in the Common Reporting Standard��������������������������������������������������������������������������������������������������

	Financial accounts and the common reporting standard
	Financial accounts that are specifically included in the Common Reporting Standard�����������������������������������������������������������������������������������������
	Financial accounts that are specifically excluded from the Common Reporting Standard�������������������������������������������������������������������������������������������

	Notes������������


