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Sparindex, lovartal 3, 2008:

Sparindex ger en indikation pa hushallens
sparande | finansiella tillgangar varje kvartal,
j@mfart med motsvarande period tidigare ar.

Sparindex — Sparandet under det normala

Sparindex mater hushallens sparande i finansiella tillgangar, som till exempel
sparande i aktier, fonder eller pa konto. Sparindex uppgar till 90 for tredje kvartalet
2008. Det innebar att sparandet var under normalt, eftersom ett normalt sparande
visar index 100. En normal sparandeniva under detta kvartal ar 60,1 miljarder kronor.
Det faktiska sparandet under detta kvartal i r uppgick till 43,8 miljarder. Perioden
hade saledes ett undersparande pa 16,3 miljarder.

Finanskrisen har haft effekter pa sparandet

Det totala sparandet var under den normala nivan for det tredje kvartalet. Bland de
olika sparformerna var det i synnerhet den minskade inlaningen som bidrog till det
l&ga sparandet. Aven sparandet i fonder och aktier var under det normala.
Finanskrisen bidrog till att hushall sokte sakerhet hos staten och flyttade kapital till
kontosparande hos Riksgalden, som visade ett sparande 6ver det normala. Av
samma orsaker valde hushallen dven rantefonder som placerar i statsskuldvaxlar.

Det finns ett antal bakomliggande orsaker till det ldga sparande under det tredje
kvartalet:

Finanskrisen medférde att marknaden for kreditgivning inte fungerade normalt, vilket
drev upp bankernas egna finansieringskostnader. Detta resulterade i sin tur till att
borantorna hojdes, och att hushallens boendekostnader darigenom 6kade.

Samtidigt minskade volymen av insattningar pa konton fran bostadsférsaljningar och
aktier i och med att bade bostadspriserna och borsen foll.

Priserna pa livsmedel I&g under kvartalet kvar pa en hdg niva, vilket forsamrade

hushallens mgjlighet till sparande. Under kvartalet foll férvisso priset pa ravaror, men
varornas foradlingsvarde har sitt ursprung i en hogre prisniva och det blir darfér en
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efterslapning innan aven varupriset kan sankas. Hushallen gynnades daremot av
fallande olje- och bensinpriser.

Analys —inlaning

Hushallsinlaningen for det tredje kvartalet uppvisar inte de hdga siffrorna som vi har
vant oss vid att se, utan ett undersparande pa 12 miljarder. Under perioden
forvarrades finanskrisen drastiskt. Efter rapporter om omfattande problem i utlandska
banker, spred sig @aven nervositeten till de svenska hushallen. Darfor valde spararna
att placera pengar hos staten, som inte faller inom ramen fér den ordinarie
inlaningen. Exempel pa sadana placeringar ar Riksgéaldskontorets sparkonto, eller
fonder som placerar i stadsskuldvaxlar. Riksgaldens kontospar visar ett
dversparande som uppgar till 5,5 miljarder fér den har perioden. Detta sparande
tillfoll saledes inte den ordinarie inlaningen.

En ytterligare forklaring till den minskade inlaningen har sitt ursprung i nedgangen pa
bostadsmarknaden och borsens fall. De senaste aren har priserna pa bade boende-
och aktiemarknaden stigit kraftigt, och manga hushall har gjort stora vinster. Vid en
forsaljning av dessa tillgangar, placerades vinsterna pa konton for att senare
omplaceras, konsumeras, eller ga till nya affarer. Under kvartal tre andrades laget
eftersom bade bostadspriser och borsen foll. Darfér hade inte inlaningskonton
samma tillflode av kapital som tidigare.

Analys — aktier

Hushallen hade ett negativt sparande i aktier under perioden. Men eftersom trenden
att spara i aktier har minskat de senaste aren, ger det tredje kvartalets uttag inget
stort utslag i index. Undersparandet uppgick till 4,5 miljarder.

Analys — fonder

Aven fonder hade ett nettouttag under det tredje kvartalet. Inte sarskilt forvdnande ar
att uttagen skett i aktiefonder. | jakten pa sakerhet valde hushallen i synnerhet de
rantefonder som placerar i stadsskuldvaxlar. Undersparandet i fonder uppgick till 7
miljarder.

Angaende sparande, konsumtion och framtidstro

Valet mellan att spara och konsumera beror pa férvantningar om den egna och
samhaéllets ekonomiska situation. Valet paverkas ocksa av om hushallen forvantar sig
en inkomstforandring, och om den i s fall blir tillfallig eller permanent. Vid tillfalliga
nedgangar i inkomsten, brukar tidigare konsumtionsnivaer uppratthallas pa
bekostnad av sparandet. Daremot &r hushallen kansliga for varaktiga férandringar
och osakerhet inom arbetsmarknad, boendekostnader och bérsutveckling. Om dessa
faktorer antas paverka den framtida inkomsten negativt, 6kar incitamenten for att
spara infor samre tider och att strama at konsumtionen av i synnerhet kapitalvaror.
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Givet detta ar det intressant att veta hur hushallens installning till sparande var under
det tredje kvartalet. Konjunkturinstitutet (KI) publicerar manadsvis hushallens
konfidensindikator (CCI). Den visar hur hushéllens syn &r pa den egna och landets
ekonomi, i nulaget och 12 manader framat. Siffrorna for kvartalet var langt under
medel, vilket enligt Kl indikerar att hushallen hade en dyster syn pa ekonomin. Utover
det var hushallen sarskilt pessimistiska om arbetsmarknadens utveckling och de
ansag inte att det var ratt lage att képa kapitalvaror. Ett konkret exempel pa det ar
bilforsaljningen som rasade under kvartalet. Indexet visar ocksa att under det tredje
kvartalet tyckte en stark majoritet av hushallen att det var fordelaktigt att spara.

Nar det galler konsumtionen i landet, publicerar Statistiska Centralbyran (SCB)
manadsvis ett detaljhandelsindex. Indexet grundar sig pa forsaljning inom dagligvaru-
och sallankopshandeln. Statistiken visar mycket svaga siffror for varje enskild manad
under det tredje kvartalet.

Ett antagande baserat pa uppgifterna fran Konjunkturinstitutet SCB i kombination
med det dystra ekonomiska laget, ar att detta talar for ett 6kat incitament for
buffertsparande. Nagra viktiga handelser som kan 6ka mojligheterna for ett framtida
okat sparande eller konsumtion ar de skattesankningar for arbetstagare som far
genomslag nasta ar, arets relativt sett generdsa léneavtal och sénkta borantor.

Den stigande arbetslosheten verkar i motsatt riktning och kommer att minska

hushallens majligheter till bAde sparande och konsumtion.

Marcus Franzén, analytiker, Swedbank Investment Center
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Andelstal - index
Andelstal fiirklarar avvikelsen fran normalnivan 100
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fiirelseniva: 0.1 mdr SEK. Undersparande -16.3 mdr SEK

Sparindex presenteras kvartalsvis av Swedbank Investment Center
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