Swedbank @

och Sparbankerna

Sparindex, kvartal 4, 2008:

Sparindex ger en indikation pa hushallens
sparande i finansiella tillgangar varje kvartal,
jamfart med motsvarande period tidigare ar.

Sparindex — Sparandet mycket dver det normala

Sparindex mater hushallens sparande i finansiella tillgangar, till exempel sparande i
aktier, fonder eller p& konto. Sparindex uppgar till 130 for fjarde kvartalet 2008. Ett
normalt sparande visar index 100. Det innebar att sparandet var mycket dver det
normala, dar gransen gar vid 115. En normal sparandeniva under detta kvartal ar 33
miljarder kronor. Det faktiska sparandet under kvartalet uppgick till 73 miljarder.
Perioden hade saledes ett 6versparande pa 40 miljarder.

Finanskrisen och lagkonjunktur har haft effekter pa sparandet

Hushallens sparande i finansiella tillgangar var mycket éver det normala det fjarde
kvartalet. Hushallens sparande under perioden kannetecknades av saval trygga
placeringar som ett mer riskfyllt sparande. Bland de olika sparformerna var det i
synnerhet kontosparande i bank och hos Riksgalden som bidrog till det héga
sparandet. Mitt i finanskrisen valde hushallen ocksa att atervanda till
aktiemarknaden.

Finanskris i kombination med lagkonjunktur gjorde att hushallen drog ner pa
konsumtionen till férman fér sparande. Konsumtionen foll med éver 3 procent under
perioden.

Analys —inlaning & kontosparande i Riksgalden

Under det fjarde kvartalet forvarrades finanskrisen drastiskt. Efter tidigare rapporter
om omfattande problem i den amerikanska banksektorn, spred sig aven nervositeten
om tillstdndet i bankerna till 6vriga varlden. Detta paverkade de svenska spararna,
som valde att placera pengar hos staten. Exempel pa sadana placeringar ar
Riksgaldskontorets sparkonto, som inte faller inom ramen fér den ordinarie
hushallsinlaningen, eller fonder som placerar i stadsskuldvaxlar.
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Detta resulterade i ett dversparande hos Riksgéaldens sparkonton med 11 miljarder
kronor.

Men aven den ordinarie hushallsinlaningen hade ett 6versparande under kvartalet,
som uppgick till 20 miljarder kronor. Kontosparande utgjorde i sig en initial
parkeringsplats for pengar i orostider, men en sarskild orsak till att kontosparandet
var storre an normalt ar att de arliga ranteutbetalningarna, som sker vid arsskiftet, var
storre an tidigare ar. Rantan, som utgor grunden for utbetalningarna, foll férvisso
under slutet av 2008. Men rantan var under resten av aret betydligt hogre jamfort
med nivaerna under lagranteperioden 2004-2006.

En ytterligare orsak till det 0kade kontosparandet &r att formogenhetsskatten har
slopats. Darfor har tidigare atgarder som syftat till att temporart minska behallningen
pa kontoinlaningen vid arsskiftet upphort. Tidigare har till exempel privatpersoner
stallt ut postvaxlar till sig sjalva, som de efter arsskiftet ater har satt in pa sina konton.

Analys — aktier

Mitt i finanskrisen vagade hushallen sig tillbaka till aktiemarknaden igen. Med
undantag for forsta kvartalet 2008, var detta det forsta positiva kvartalsflodet sedan
forsta kvartalet 2006. Hushallen valde alltsa att kopa aktier nar borsen foll. Till
skillnad fran det prognostiserade nysparandet pa 7 miljarder kronor i SCB:s
Sparbarometer, visar finansrakenskaperna for det fjarde kvartalet att hushallen i
sjalva verket nettokdpte aktier for dubbelt sa mycket: 14 miljarder kronor. Detta
medfor ett Oversparande i aktier pa hela 19 miljarder kronor for det fjarde kvartalet
2008.

Analys —fonder

Fondsparandet hade ett mindre inflode under perioden. Hushallen valde framst
rantefonder, dar man sannolikt sokte sig till fonder som placerar i statsskuldvaxlar.
Aktiefonder hade ett mindre inflode. Oversparandet i fonder uppgick till 3 miljarder.

Analys — obligationer

| den har kategorin ingar aven aktieindexobligationer. Sett till den typen av
sparprodukter, borde ett kapitalskyddat sparande ha fatt ett uppsving under den
extremt turbulenta perioden. Men ett undersparande pa 7 miljarder vittnar om
motsatsen. Den svaga siffran beror till stor del pa att aktieindexobligationer varken ar
skyddade av den statliga insattningsgarantin som konton, eller har de underliggande
tilgangarna skyddade pa samma satt som fonder. | aktieindexobligationerna finns
det en emittentrisk, det vill saga risken for att den som utfardar vardepapperet ska ga
i konkurs. Vissa av sparprodukterna pa marknaden var emitterade

med investmentbanker som garant, exempelvis Lehman Brothers. Detta var
ytterligare en faktor som spadde pa osakerheten och paverkade sparformen negativt.
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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. Hushallen
paverkas av varaktiga forandringar i ekonomin och ar kansliga for osékerhet inom
exempelvis 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. Ett konkret
exempel pa det ar bilférsaljningen som har rasat under kvartalet.

Nar det galler konsumtionen i landet, publicerar Statistiska Centralbyran (SCB)
manadsvis ett detaljhandelsindex. Indexet grundar sig pa forsaljning inom dagligvaru-
och sallankdpshandeln. Statistiken visar relativt sett svaga siffror for det fjarde
kvartalet, dar varje enskild manad visade en minskad forsaljning jamfort med
motsvarande manad féregaende ar.

Konjunkturinstitutet (K1) publicerar manadsvis hushallens konfidensindikator (CCI).
Den visar hur hushallens syn ar 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 var mycket mer pessimistiska an normalt. Hushallen var ocksa
Overvagande positiva till ett sparande nu och i framtiden.

Med detta som bakgrund konstaterade SCB att konsumtionen sjonk under kvartalet
med hela 3 procent, vilket ar den storsta nedgangen sedan krisaret 1993. Samtidigt
visar sparindex pa ett sparande i finansiella tillgangar som var mycket 6ver det
normala.

Ett antagande baserat pa uppgifterna fran Konjunkturinstitutet och SCB i kombination
med det dystra ekonomiska laget, ar att detta talar for ett 6kat incitament for
buffertsparande. Nagra viktiga handelser som kan 6ka mdjligheterna for ett framtida
okat sparande, eller konsumtion, &r de skattesankningar for arbetstagare som far
genomslag i ar, foregaende ars relativt sett generésa loneavtal och séankta borantor.

Den stigande arbetslosheten verkar i motsatt riktning och kommer att minska

hushallens mojligheter till bade sparande och konsumtion.

Marcus Franzén, analytiker, Swedbank Investment Center
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Sparindex presenteras kvartalsvis av Swedbank Investment Center
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