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Hushallens ekonomi 40 ar, andra delrapporten:
Hushallens tillgangar

Hushallen har totalt sett stora tillgadngar. De har 6kat under de senaste 40 aren, men
de ar mycket ojamnt férdelade. Halften av de finansiella tillgangarna ar dessutom
inte direkt tillgangliga pengar utan &r inlasta i bostadsratter och olika kollektiva
pensionssystem. Skulderna har ocksa dkat, bade i relation till inkomster och i
kronor réknat.

- Hushallens inkomster ska bara dubbelt sa stora lan idag som for 40 ar sedan,
konstaterar Daniel Ragnegard, Institutet for Privatekonomi pa Swedbank.

Under de fyra decennier som gatt fran borjan av 1970-talet har hushallens tillgangar, efter
avdrag for skulder, blivit 32 ganger storre. De kollektiva sparformerna utgor en betydande
del av 6kningen. Samtidigt ar detta tillgangar som inte ar tillgangliga att disponera utan &ar
reserverade for pensionstiden.

Skulderna har stigit och har blivit 34 ganger storre under perioden. Samtidigt har
hushallens disponibla inkomster stigit enbart 17 ganger. Det innebéar att hushallen har
dubbelt sa stora lan att betala med sina inkomster idag jamfort med 1970. Da var
skulderna 77 procent av de disponibla inkomsterna. Idag utgor skulderna narmare 160
procent av inkomsterna. Se diagram 1

70- och 80-talen praglades av inflation. Penningvardet har urholkats med 86 procent under
hela perioden. Se diagram 2. Om hushallens nettoférmogenhet stigit drygt 32 ganger i
nominella tal har den stigit enbart 17 ganger i fasta priser. Inflationen har varit besvarande
for spararna da realrantan pa banksparande varit negativ under merparten av aren. Under
perioden med hog nominell sparranta var anda inflationen hogre vilket ledde till att
sparandets varde efter skatt minskade betydligt.

- Som sparare maste du ha haft en vardetillvaxt pa mer &n 600 procent for att ligga pa
plus, raknat pa hela 40-arsperioden, framhaller Daniel Ragnegard.

Nar nu inflationen befinner sig pa en lagre niva betyder det att den reala avkastningen ar
pa en hogre niva, trots att den nominella rantan ser lag ut. Se diagram 3.

- Det &r alltsa inte sjalvklart att en hog rantesats ger bra avkastning. Det ar latt att luras tro
att inflation ar en del av avkastningen pa sparandet, menar Daniel Ragnegard.

Det totala sparkapitalet &r stort och hushallen ager stora tillgangar, men jamfort med
inkomsterna som ar jamnt fordelade i samhallet sd ar det pa ett helt annat sétt nar det
géaller formogenheterna. Har ar férdelningen mycket ojamn. Se diagram 4.

Det syns ocksa tydligt nar man ser till den stora skillnaden pa genomsnitt och median.
Bland dem som har en finansiell formdgenhet ar genomsnittet 236 000 kronor medan
medianférmégenheten bara ar 71 000 kronor. Med hansyn till alla tillgangar ar
genomsnittlig formodgenhet 601 000 kronor och medianen endast 60 000 kronor.
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Om man dessutom tar h&nsyn till att det finns en latent skatt som en dag ska tas av de
finansiella tillgangarna forstar man att det svenska folket i allmanhet har ratt begransat
med tillgangar.

Tillgangarna fordelas idag pa allt fler sparformer. 1970 var narmare 65 procent placerade
som inlaning. Idag ar den andelen nere i 35 procent, vilket &nda ar en ratt hog siffra. 2001
var andelen 23 procent. Den sparform som ar nast vanligast idag ar individuellt
forsékringssparande, en sparform som inte syntes i statistiken 1970.

Att ha ett sparande som ar fordelat pd bade aktie- och rantemarknad ar allts& vanligare
idag och majliggor en battre avkastning pa sikt for hushallen. Borsen sags visserligen
svanga allt kraftigare med aren. Men ser vi pa de procentuella rérelserna har de alltid varit
stora pa borsen, sa aven under 70-talet.

En stor del av det finansiella sparandet utgérs numera av de kollektiva sparformerna som
beror pa avsattningar till tjanstepension och premiepension. Det sparandet ar ocksa det
som Okat mest. Premiepensionens andel har ¢kat fran 5,8 procent till 27,6 procent av det
kollektiva sparandet. Se diagram 5

- Detta sparande kommer att 6ka aven i fortsattningen tack vare 6vergangen fran
formansbestamda till premiebestamda pensioner, konstaterar Daniel Ragnegard.

For ytterligare information:
Daniel Ragnegard, 08-5859 0254, 072-728 02 54
Ylva Yngveson, 08-5859 0245, 070-200 1245
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Diagram 2. Penningvardets urholkning1971-2011.
1000

800

600

400

200

0

1971 1981 1991 2001 2011

Kalla: SCB och egen bearbetning

Diagram 2. Realavkastning pa hanksparande, efter skatt
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Diagram 4. Mettoférmagenheten i tkr fordelat pa antal individer, 2007
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Hushallens ekonomi under 40 ar.

del 2
Hushallens tillgangar

1. Kort om det ekonomiska laget 1971

Sverige ar ett ekonomiskt framgangsrikt land som just borjat uppleva en kraftigt 6kad
inflationstakt.

For att forsta hur sparandet har utvecklats och forandrats under de senaste 40 aren maste vi
satta oss in i hur situationen sag ut i vart land och omvarlden 1971.

Sverige hade gatt fran att i borjan av arhundradet varit ett fattigt agrart beroende land i norra
Europa till att bli det fjarde rikaste landet i varlden vid 1970-talets borjan. En enastaende
ekonomisk resa som gav landet ett mycket gott sjalvfortroende. De flesta hade ett arbete,
arbetslésheten befann sig pa nivaer under 2 procent’. Utrymme att finansiera en dkad vélfard
fanns och den offentliga sektorn byggdes ut. | denna nya vaxande sektor fick manga kvinnor
arbete da de just fatt skatteincitament att borja arbeta nar sambeskattning av familjen nyligen
togs bort.

1971 ar ett mycket intressant ar for att paborja utgivningen av Fickekonomen. Samma ar
avvecklades namligen Bretton Woods. Dollarn hade efter andra varldskrigets slut natt status
av varldsvaluta, i praktiken rent guld da USA garanterade vardet av utestdende dollar med
motsvarande mangd guld. Okande statliga utgifter inom landet, liknande var situation, samt
Vietnamkriget urholkade guldreserven till den grad att endast 16 procent av varldens guld
agdes av USA 1971. 1948 hade innehavet varit hela 67 procent®.

Guldet som skulle backa upp de 50 miljarder i dollarsedlar som &gdes av utlandet var bara
vart 15 miljarder dollar. De Gaulle insag och agerade pa denna obalans och begérde
leverans av fysiskt guld fran USA mot sina dollarinnehav. Losningen for USA blev att avsluta
den utstéllda garantin for att inte fler skulle begéara guld fér sina dollar. Resultatet blev att
mangden dollarsedlar gick att 6ka for att motsvara utgifterna. Detta agerande lade grunden
for en period med stark inflation. Omvarlden stkte andra och nya lésningar for att vardera
valutor mot varandra och detta skapade oro pa varldens marknader. Foljder sprungna ur
inflationen var exempelvis oljekrisen som uppstod da de oljeproducerande landerna
justerade priset pa olja uppat efter den 6kade mangden dollar.

Detta paverkade aven Sverige i stor utstrackning da inflationen exporterades runt i
ekonomin. All inflation var inte importerad, aven vi hade fatt kade statliga utgifter da
samhallets funktioner byggts ut. Priserna steg kraftigt. Diagram 1 visar konsumentprisindex
for alla varor.

! Statistisk arsbok 1971
2% The International Economics Study Center
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Diagram 1. Konsumentprisindexar 1960-2011. Basar 1980
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2. Hur inflationsutvecklingen paverkade
sparandet

Det ar latt att forvaxla inflationen med avkastning. Allt under 600 procents avkastning har
urholkat vardet av sparandet.

Inflation medfor en forvantan pa fortsatt stigande priser som i sin tur skapar hogre l6nekrav
som kompensation for de framtida hogre priserna. For ett exportberoende land som Sverige
betyder det att vara produkter blir dyrare utomlands och darmed svarare att sélja.

Inflation kan tydliggéras genom att visa hur vardet pa den svenska tusenlappen forandrats
sedan 1971 fram till idag.

1 000 kronor &r 1971 motsvarar i vara dagars penningvarde 7 000 kronor. Detta innebar att
en tusenlapp fran 1971 har minskat sitt varde med 85,75 procent pa 40 ar och &r nu bara
vard 142,50 kr. Eller uttryckt i termer av sparande sa maste en motsvarande placering stigit i
varde med 600 procent for att enbart bevara kopkraften fran 1971. All avkastning under 600
procents uppgang ar negativ da det innebar att inflationen har minskat vardet av placeringen.

Diagram 2. Penningvardets urholkning1971-2011
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For att en sparare ska kunna behalla sin kopkraft 6ver tid samt fa ett 6kat varde behover
avkastningen vaxa snabbare an inflationen. Detta kan tyckas vara en sjalvklarhet men hur
har detta fungerat i praktiken?

Diagrammet nedan visar vad ett sparande pa bankkonto avkastat efter inflation och skatt
sedan 1971.

Diagram 2. Realavkastning pa banksparande, efter skatt

8,00

6,00

4,00

2,00 r

o 0,00

-2,00

-4,00

-6,00

-8,00

-10,00

-12,00
1737577798183 858789091939597 9090103050710

KAlla: Institutet far privatekanomi

"He who understands interest -- earns it. He who doesn't understand interest -- pays it."

Under perioden 1971 fram till mitten av 80-talet var avkastningen negativ. Detta skedde
under en period da de nominella rantorna samtidigt var hoga, mellan 5 och 10 procent. Tar vi
hansyn till effekten av inflation och skatt var rantan lagre och resultatet blev &ven negativ
avkastning i reala termer. Kopkraften minskade alltsa under tiden kapitalet sparades och
forrantades. | klartext betyder det att langivaren fick betala ranta till Iantagaren. Ett sadant
forhallande motverkar sparviljan.

De senaste aren har den nominella rantans lagre nivaer ifrdgasatts, &ven om rantesparandet
faktiskt har gett en béttre real avkastning under andra halvan av perioden som figuren visar
jamfort med tidigare da rantan var nominellt hog. Det ar tydligt att spararen inte alltid
resonerar i reala termer.

Helt avgtrande for att lyckas med sparandet historiskt har varit, och ar fortsattningsvis, att
kanna till inflationen och veta hur den kan pareras for att na en realistisk avkastning.
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3. Hur beskattningen paverkade sparandet

Skatten pa sparandet var tidvis hdg. For att 6ka incitamentet att spara har olika
subventioneringsformer anvants.

Beskattningen av sparandet var under 1970-80-talen utformat sa att den skedde pa
marginalen, det vill saga avkastningen pa sparandet lades till ovanpa arbetsinkomsten. |
praktiken gav detta att, fram till 1991 ars skattereform, skatten pa sparandet ofta var i samma
niva som pa en hoginkomsttagarlon idag, da med skattesatser paA som mest 87 procent. For
att lindra detta medgavs avdrag av kapitalinkomsten pa 400 kronor per person. 1978 var
avdraget 800 kronor per person och 1 600 foér makar for att 1986 hojas till 1 600 kronor per
person. Den andring skattereformen medforde var en separering av skatten pa inkomst av
tjanst och av kapital dér inkomstslaget kapital fick en proportionell skattesats, 30 procent.

Under en kortare period de tva efterféljande aren sanktes skattesatsen till 25 procent pa
kapitalvinster och pa utdelning av svenska aktier for att inkomstaret 1994 sankas till 12,5
procent. 1995 hojdes skatten ater till nuvarande 30 procent.

Sparandet har pa olika satt subventionerats. | bérjan av 1970-talet fanns Lonsparandet dar
staten lockade med utlottning av vinster. Skattesparkontot infordes den 1 oktober 1978. 20
procent av beloppet som sparats under aret gav skatteminskning vilket gallde fram till 1983
da skatteminskningen sanktes till 10 procent. En annan fordel var att rantan inte
beskattades. Det fanns aven ett skattefondkonto for manadssparande pa upp till 400 kronor,
detta hojdes sedan 1981 till 600 kronor per insattning. Skatteminskningen var 30 procent
fram till 1983 da den sénktes till 20 procent av sparat belopp under aret. Avyttrades
fondandelarna efter 5 ar blev eventuell kursvinst skattefri.

Allemanssparandet var ett skattebefriat sparsystem som inférdes 1984 for alla 6ver 16 ar
istallet for det tidigare skattesparandet. Sparandet skedde antingen pa ett konto med ranta,
dar pengarna slussades vidare direkt till Riksgaldskontoret. Eller till sparande i bankernas
allemansfonder som innehdll minst 75 procent aktier. | och med skatteférdelen var sparandet
begransat till 600 kronor i manaden 1984. Beloppet hojdes 1985 till 800 kronor i manaden for
att sedan hojas 1994 till 2 000 kronor. Den som bdérjade spara under de tre sista kvartalen
1988 fick startbonus motsvarande 5 procent arlig ranta, dock max 300 kronor. Ett annat
undantag var att under december 1988 till februari 1989 fick en extra summa om 5 000
kronor avsattas.

Sparandet var inte bundet och mgjligt att ta ut, men mot en avgift om 1 procent. Utdelningar
och reavinster var dock skattefria. FOr att gora ett uttag fran ett vanligt sparkonto tidigare
kravdes att spararen meddelade banken om uppsagning av ett belopp 12 manader i férvag
for att sedan komma ihag att ta ut beloppet under en 14-dagarsperiod. Allemanssparandet
togs upp som férmdgenhet, sparkontot till hela beloppet och fonden till 75 procent. En gréns
fanns for hur stort beloppet fick vara, 75 000 kronor 1989. 1990 beslutades att infora skatt pa
sparandet med 20 procent for att 3 ar senare vara uppe i 30 procent. Skatten minskades
efter detta ater till 20 procent. Fran inkomstaret 1997 var skatteférdelen sedan helt borttagen
och darmed insattningsbegransningarna.

Aven beskattningen pa aktieinnehav sag annorlunda ut, men fram till 90-talet. P& innehav
som &agts mer an tva ar beskattades endast 40 procent av vinsten vid en forsaljning istallet
for hela vinsten pa innehav kortare an tva ar. Senare andrades férdelen med
tvaarsinnehaven av aktier till att beskattas med 50 procent for att sedan helt avskaffas i
skattereformen da hela vinsten skulle beskattas.

Formogenhetsskatten har funnits under lang tid i Sverige, men avskaffades 2007.
Inkomstaret 2006 betalades 5,9 miljarder kronor in i formdgenhetsskatt av 284 000 personer.
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Beskattningen skedde pa nettotillgangar 6verstigande 1,5 miljoner kronor fér ensamstaende
samt 3 miljoner kronor for par. Skattesatsen var rak, 1,5 procent sedan 1992. Dessférinnan
var férmogenhetsskatten progressiv.

Ovriga skatter som ror kapital och som har avskaffats &r arvs- och gavoskatterna som
foérsvann 2004.

4. Genomsnittssvenskens sparande

"Den svenska konsumtionsstandarden ar sa hég, att ingen nagonsin egentligen nar upp till
den” aforism - Olle Strandberg

Gini-koefficienten visar en jamn inkomstférdelning i Sverige samt ett ojamnt sparande.
Medelvardet anvands ibland gallande sparande, mer rattvisande ar att anvanda
medianvardet.

Ett matt for att méata skillnaden i inkomst pa ar gini-koefficienten. Spridningen i Sverige var

0,248 ar 2009 enligt Eurostat, exklusive inkomst av kapital. Ju lagre tal desto jamnare. Det
gor Vart land till ett av de lander som har den mest jamna inkomstférdelningen®. Detta &r en
kunskap manga kanner till och som ofta debatteras.

Nar det géller sparandet &r det inte lika valkant hur det ser ut i Sverige. Har aterfinns vi med
en fordelning som i det ndrmaste ar motsatsen, med en totalt ojamn férdelning. Enligt SCBs
formogenhetsstatistik ar fordelningen mellan tillgangar som genererar avkastning i handerna
pa fatalet personer.

Tabell 1. Ginikoefficient pa formogenhet. Fordelning av tillgangar. 1,0, en &ger allt, 0,0, alla &ger lika.

0,999
0,986
0,980
0,966
0,955
0,937
0,893
0,830
0,896
Kélla: SCB

De finansiella tillgangarna ar fordelade pa sa vis att 2 088 400 personer helt saknar
finansiella tillgangar. 4 086 400 personer har ett sparande pa mellan 1 och 99 999 kronor.

Tar vi hansyn till att personer dven ager skulder och reala tillgangar blir férdelningen av
antalet individer den att 2 779 400 helt saknar tillgangar och har en negativ formogenhet.
2 158 400 personer har en nettoférmodgenhet pa 1 till 99 000 kronor.

3 https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/rankorder/2172rank.html
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Diagram 4. Nettoférmagenheten i tkr fordelat pa antal individer, 2007
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Att ett fatal individer ager storre féormogenheter leder till att medelférmogenheten fér de som
har finansiella tillgangar blir 236 000 kronor.

Valjer vi istallet att se till medianvardet for befolkningen som har finansiella tillgangar, far vi
att tillgangar per person ar 71 000 kronor.

Med hansyn tagen till samtliga tillgangar och skulder & medelformégenheten 601 000 kronor
medan medianen da istéallet &r 60 000 kronor.

En del av de finansiella tillgadngarna ar aktiefdrmoégenheten som bekraftar monstret.
Medelportfoljen hade i december 2010 ett varde pa 341 000 kr. Medianportféljen var
samtidigt vard 20 000 kronor.

Uppgifterna om hur férmogenheten ar fordelad kommer fran féormdgenhetsstatistik som var
underlag for formogenhetsskatten. Skatten ar nu borttagen och darfér uppdateras inte langre
dessa uppgifter sedan 2007.

En aspekt som kraftigt inverkar pa vardet av vara sparade tillgdngar ar den latenta
kapitalskatten. Vinstskatten ar 30 procent pa all vinst i det finansiella sparandet. Uppgifter pa
hur stort beloppet ar som ska skattas vid en framtida avyttring saknas idag. Fragan blir da
hur stor var formogenhet egentligen ar med hansyn tagen till framtida beskattning av vardet.
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5. Hushallens relativa sparande

Nar vi ser pa utvecklingen av tillgangar och skulder ar det stora férandringar i tal. En
jamforelse visar pa en stor skillnad med hansyn tagen till inflationen. Aven skulderna har
okat i relation till inkomsterna. Sparkvoten har inte hojts utan varierar beroende pa konjunktur
inom ett intervall.

Nedan visas utvecklingen av hushallens tillgangar och skulder under 1970-2011. Alla siffror
ar angivna brutto.

Tabell 2. Hushallens reala och finansiella tillgangar och skulder 1970-2011. Lépande priser i miljarder kronor.

227 605 1764 2435 5200 23
138 383 1256 2679 5111 37
0 0 0 648 1608 =

80 282 861 1140 2728 34
285 706 2159 4622 9191 32
103 307 725 1088 1708 17

Kélla: SCB Sveriges Ekonomi, mars 2011, Svenskt naringsliv. Samt egna berakningar.

De reala tillgangarna har okat 23 ganger medan finansiella tillgangar har dkat 37 ganger
under perioden. Hushallens skulder har dkat 6ver 34 ganger sedan 1970. Disponibel inkomst
har under perioden ¢kat 17 ganger. Hushallen har nu dubbelt s& mycket lan att betala med
sin inkomst jamfért med 1970.

Ser vi istéllet pa forandringen i reala termer har vi féljande utveckling.

Tabell 3. Hushallens tillgangar och skulder 1970-2011. Fasta priser i miljarder kronor.

424 1016 2351 2832 5200 12
258 643 1674 3115 5111 20
0 0 0 754 1608 =
149 473 1147 1326 2728 18
532 1185 2877 5375 9191 17
192 515 966 1265 1708 9

Kélla: SCB Sveriges Ekonomi, mars 2011, Svenskt néringsliv. Samt egna berékningar.

Fram till och med 1985 var lanemarknaden reglerad av staten avseende bade
kreditmangden och rantan. Detta innebar att alla som dnskade lana inte fick tillgang till
krediter trots att aterbetalningsformaga fanns. Efterfragan pa lan éversteg utbudet av
krediter. 1985 andrades detta och bankerna far sedan dess fritt [ana ut kapital till kunder som
klarar en kreditprovning. En lantagarens marknad har uppstatt.

En annan stor férandring ar fordelningen av andelen bundna Ian. Tidigare fanns inte rorliga
hypotekslan for boldnekunder, lanet bands pa 5 ar. Forst mot slutet av 80-talet kom andra
bindningstider. Pa senare ar har rérliga lan (3-manadersbindning) blivit den vanligaste
formen. Det har varit ett rationellt val da vi upplevt en period med sjunkande rantor. Nu gar
valet av rorlig ranta nagot tillbaka till forman for bundna da rantorna stiger successivt. En
stigande oro for framtida rantemarknaden gor att fler valjer att binda sina lan for att kapa en
framtida ranteuppgang.
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Diagram 5. HL|shé|IIen_s totala skulder i relation till
totalatillgangarna.
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Hushallens skulder stallda i relation till tillgangarna ger en slags skuldkvot. En annan
skuldkvot &r skulderna i relation till disponibla inkomster. Vid undersokningstillfallena har
hushallens inkomster och skulder férandrats enligt féljande, se diagram 6.

1970 var kvoten skulder i relation till disponibel inkomst 0,77. Skulderna motsvarade alltsa 77
procent av inkomsten.

1980 var samma forhallande 92 procent av inkomsten, 1990 hade det ¢kat till 119 procent.
Uttryckt p& annat vis var skulden 19 procent stdrre &n den disponibla inkomsten. Ar 2000 var
siffran 105 procent for att 2011 vara 160 procent. Hushallen har darmed 60 procent storre
skuld an inkomst.

Diagram &. Hushallens skulder och disponibla
inkomster. 1970-2011, nominella tal.
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Kalla: SCB
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Aven om ocksa tillgdngarna har stigit i varde har de en formaga att variera i marknadspris
over tid. Skulder tenderar dock att behalla sitt varde, vilket blir tydligt idag nar inflationen inte
minskar skulderna pa samma satt som under 70- och 80-talen.

Kreditmarknaden var reglerad fram till 1985. Nar den da avreglerades framkom ett uppdamt
ldnebehov. Under samma tid ser vi en kraftig nedgang i sparkvoten som sammanfaller med

denna regelforandring. Ett liknande fall i sparkvoten aterfinns under andra halvan av 90-talet.
Monstret visar att vi i goda tider sparar allt mindre for att spara allt mer i mer osékra tider.

Diagram 7. Hushallens sparande i forhallande till disponibla inkomster
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Kalla: SCB

6. Hur hushallens finansiella tillgangar fordelas

Sparandet har forandrats till att mer omfatta aktieplaceringar. Vilket kan hjalpa till att sakra
sparandet mot inflationen. Fler omfattas nu av aktiemarknaden bland annat via
pensionssystem.

Boendet ar for manga svenskar den storsta tillgangen. Vi har sett att formdgenheternas
tillgangsslag ar ojamnt fordelade mellan individer. Det &r inte ovanligt att man satsar det
mesta av sitt sparande pa en och samma tillgang och da oftast pa boendet. Men det
finansiella sparandet har anda andrat karaktar under 40-arsperioden.
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Diagram 8. Hushallens finansiella sparande i procentuell férdelning.
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Kalla: Lennart Berg, Uppsala Universitet, 3CB och egna berdkningar

Fran att sparandet var synonymt med ett bankkonto under 70- och 80-talen, troligen en effekt
av de hdoga nominella rantorna och att man inte var van vid att spara i mer riskfyllda
sparformer, har sparandet diversifierats till att innehalla manga olika sparformer vilka till
Overvagande del ar inriktade mot aktiemarknaden. Detta tyder pa att sparandet ar placerat
dar avkastningen har mgjlighet att pareras mot inflationen. Men langt ifran alla har sina
placeringar pa detta satt. Som vi tidigare konstaterat ar det framst sparare med storre
tillgangar som placerar i avkastande tillgangar. Fortfarande ar posten Sedlar, inl&ning
forhallandevis stor, nastan 35 procent av sparandet.

Men dessa poster forklarar endast nagot mer an halften, 3 504 miljarder kronor, av de totala
finansiella tillgangarna hushallen enligt officiell statistik ager, 6 337 miljarder kronor.
Resterande halft bestar i stort sett av tva poster, bostadsrattsandelar om 1 226 miljarder
kronor samt kollektivt forsakringssparande om 1 607 miljarder kronor dar bland annat
premiepensionen inkluderas.

Ser vi pa utvecklingen av posten Kollektivt forsakringssparande aterfinns den i statistiken
forst 1996, da med summan 337 miljarder kronor.

Diagram S. Kollektivt férsakringssparande

=1

1800000
1600000
1400000
1200000
1000000
800 000
500 000
400000
200000

W Eollektivt
Farsgkringssparande

=

rnkr

B Varav Premiepensionspar

199k
1992
2000
2002
2004
2006
2008
2010

Kalla: 5CB
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Idag utgor premiepensionen 27,6 procent av vardet i det kollektiva forsakringssparandet.
Motsvarande forhallande for 1996 var 5,8 procent. Att andelen premiepension har okat
senaste aren beror inte bara pa kursuppgangar. Aven aldersstrukturen inverkar d& personer
fodda 1954 och tidigare har haft en mindre del avsatt i premiepension. Strukturférandringen
gor att premiepensionsavsattningar okar i ytterligare 8 ar. Da omfattar systemet fullt ut alla
yrkesaktiva under 65 ar.

Att placeringarna ar viktade mot aktiemarknaden syns tydligt da vi ser borsens

rérelsemonster med sattningar runt 2000 med it-bubblan respektive 2007 d& den senaste
finansiella oron tog fart.

En stor del av svenskens nysparande tillkommer via kollektiva forsakringssystemet snarare
an via det egna sparandet.

Diagram 10. Transaktioner sparformer
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Killa: SCB

En skillnad mot privat sparande som i tider av oro varierar, ar att kollektiva
forsakringssparandet fortsatter med ytterligare avsattningar aven i oroliga tider. Nagot som
fortydligas i diagram 10 ovan. Aven om aktiesparande har varit ytterst volatil som sparform
de senaste 10 aren visar ett regelbundet sparande, som det kollektiva, tydligt hur ett
langsiktigt sparande faktiskt fungerar.

Till exempel har ett manadssparande med 200 kronor i manaden fran 1984 till och med
december 2010 vuxit till 87 000 kronor pa ett sparkonto och till 329 200 kronor i en
allemansfond. Totalt insatt kapital &r 64 000 kronor. Kanske det sporrar fler nysparare att
paborja ett eget mer langsiktigt aktie-/fondsparande utéver det kollektiva systemet?
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Diagram 11. Borsen 1970 - 2011
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Kalla: EcoWin

Att borsens rorelser i antalet indexpunkter fran ar 2000 ar langt storre an tidigare syns i
grafen ovan.

Detta medfér dock inte att bérsen upplevdes vara utan volatilitet tidigare. 70-talet inleddes
med en nedgang pa dver 36 procent for att fram till 1976 stiga med 112 procent. Fran toppen
faller sedan bérsen med 33 procent. Bérsen tog ytterligare fart och gick upp med hela 490
procent 77-84. Borsen har alltsa aven tidigare visat liknande ménster som vi har idag med
uppgangar som motsvarar mer an en dubblering av vardet samt tydliga fall darefter. Borsen
foljer sitt historiska monster med stora procentuella rérelser. Skillnaden idag &r att indextalen
ar hogre och det gor de tidigare rorelserna svara att identifiera.

Kan insikten om ett langsiktigt sparandes utveckling gora att fler som tidigare saknat intresse
for sparande, annat &n till semestrar och andra mer kortsiktiga sparmal, forstar sparande
Over tid. Att manga pratar varmt om just boende kan bero pa det enkla faktum att det ar den
enda langsiktiga placerade tillgang som manga har och sedan behaller 6ver tid. Andra
placeringar avyttras ofta efter en relativt kort tid eller efter en uppgang. Ett sparat kapital
behover alla hushall for att battre klara av olika forandringar i livet, bade pa kort sikt och pa
lang sikt. Aven for att nd uppsatta mal, som kop av eget boende eller investeringar i sig sjalv
eller kapitalvaror. Att sa fa sparar gor att manga inte far uppleva den fordel ett sparkapital
medfor i form av handlingsfrinet och minskad sarbarhet.
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7. Sammanfattning

Mycket har forandrats under rapportens 40-ariga perspektiv. Férutom forandringar i
skattesystemet och regler s& andras aven var omvarld. Perioder av hdg ranta och inflation &ar
inte enbart en svensk foreteelse utan monster som aterfinns pa ett internationellt plan.

Under 40-arsrapportens borjan var sparrantan nominellt sett hogre an idag. Runt 10 procent
var vanligt under 80-talet. Det ar da latt att forledas till att tro att avkastningen darfor var god,
och béttre an dagens lagre nominella ranta pa nagon procent. Resultatet visar pa ett annat
utfall, efter inflation och skatt minskade vardet pa rantesparandet under 70- och 80-talet.
Idag ar realrantan oftast positiv, aven efter skatt.

Matt fran 1971 till 2011 har inflationen urholkat vardet av kronan med 85,75 procent. Det
betyder att avkastningen pa en placering maste ha stigit med mer an 600 procent for att
behalla sitt varde. Tusenlappen stoppad i madrassen 1971 har endast kopkraft pa 140
kronor kvar.

Hushallens finansiella tillgangar fordelas allt mer pa olika tillgangsslag som aktier, konton,
obligationer och forsakringar. Det betyder att svenska hushall sparar allt mer i placeringar
som parerar inflationen och bevarar vardet. Fortfarande &r posten inlaning och sedlar
forhallandevis stor med 35 procent av formogenheten.

Borsen kan tyckas vara mer volatil &n vanligt de senaste 12 aren. Men de procentuella
rorelserna har alltid varit stora pa aktiemarknaden. Jamfor vi med 70-talet sa aterfinns stora
svangningar med liknande stora procentuella rérelser som idag. Skillnaden ar idag att
borsens rorelser i antalet punkter har okat vilket gor de tidigare rorelserna svara att
identifiera.

En stor del av hushallens sparande sker via kollektiva forsékringar. En fordel med kollektivt
sparade medel &r att de avsatts varje ar, aven i oroliga tider, da annat sparande kan minska.
Att hushallens finansiella tillgangar 6kat pa senare ar beror framforallt pa avsattningarna till
tjdnstepension och premiepension.

Nar berakningar pa hushallens formogenheter sker maste hansyn tas till den latenta
beskattning som delar av férmogenheten bestar av. Hur mycket av vart sparande ar
egentligen vart och hur mycket ska skattas bort? Nagon sadan berékning finns inte idag.

Det rader stora skillnader mellan olika hushalls formogenheter. Hushallen har jamnt férdelad
|[6n samtidigt som de har ojamnt fordelad férmogenhet. Detta syns tydligt nar vi jamfor
genomsnittsvardet av formogenheter med medianvardet. F6r dem som har finansiell
féormogenhet ar genomsnittet 236 000 kronor medan medianvardet &r 71 000 kronor. Sett till
samtliga tillgangar och skulder ar medelférmogenheten 601 000 kronor per capita medan
medianen da istallet ar 60 000 kronor.

Ser vi till hushéallens 1an i relation till l6ner hade hushéallen under 70- och 80-talet inkomster
som var storre an skulderna. Under 90-talet och runt 2000 blev istallet skulderna storre an
inkomsterna med mellan 5-20 procent for att idag na hela 160 procent av inkomsterna.

Hushallen har idag dubbelt sa stora lan att betala ranta pa med sina inkomster jamfort med
for 40 ar sedan.
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Diagrambilaga

Diagram 1. Knnsumentprisindexér 1960-2011. Basar 1980
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Diagram 2. Penningvardets urholkning1971-2011.
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Diagram 2. Realavkastning pa banksparande, efter skatt
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Diagram 4. Nettoférmagenheten i tkr fordelat pa antal individer, 2007
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Diagram 5. Hushallens totala skulder i relation till
totalatillgangarna.
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Diagram &. Hushallens skulder och disponibla
inkomster. 1970-2011, nominella tal.
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Diagram 8. Hushéllens finansiella sparande i procentuell férdelning.
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Diagram 5. Kollektivt férsakringssparande
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Diagram 10. Transaktioner sparformer
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Kalla: SCB

Diagram 11. Borsen 1970 - 2011
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Tabell 1. Ginikoefficient pa formégenhet. Fordelning av tillgangar. 1,0, en ager allt, 0,0, alla &ger lika.
0,999
0,986
0,980
0,966
0,955
0,937
0,830

Nettoformodgenhet 0,896

Kalla: SCB

Tabell 2. Hushallens reala och finansiella tillgangar och skulder 1970-2011. Lépande priser i miljarder kronor.

Lopande priser 1970 | 1980 1990 2000 2011 Okat antal ggr
23

Reala tillgangar 227 605 1764 2435 5200

ENERREIERIIEGCEIS 138 383 1256 2679 5111 37
Kollekt foérsakring 0 0 0 648 1608 -

Skulder 80 282 861 1140 2728 34
Summa tillgangar 285 706 2159 4622 9191 32
Disponibel inkomst 103 307 725 1088 1708 17

Kalla: SCB Sveriges Ekonomi, mars 2011, Svenskt naringsliv. Samt egna berékningar.

Tabell 3. Hushallens tillgdngar och skulder 1970-2011. Fasta priser i miljarder kronor.

Fasta priser 2011 1970 | 1980 1990 2000 2011 Okat antal ggr
12

424 1016 2351 2832 5200

258 643 1674 3115 5111 20
0 o 0 754 1608 -
149 473 1147 1326 2728 18
532 1185 2877 5375 9191 17

Disponibel inkomst 192 515 966 1265 1708 9

Kélla: SCB Sveriges Ekonomi, mars 2011, Svenskt naringsliv. Samt egna berékningar.

© Institutet for Privatekonomi — Swedbank Juni 2011 22 (22)



