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Nationalregnskab og offentlige finanser

Husholdningerne sparer fortsat meget op

Husholdningernes finansielle opsparing (fordringserhvervelse, netto), der kan be-
skrives som forskellen mellem disponibel indkomst og kapitaloverfersler pa den
ene side og forbrug samt bruttoinvesteringer, bl.a. i ejerboliger, pi den anden side
var i fjerde kvartal 3,2 mia. kr. Det er et fald pa 9,0 mia. kr. i forhold til det forega-
ende kvartal. Overordnet set 1a husholdningernes finansielle opsparing dog hgjt i
2015, hvilket iseer gor sig geeldende for drets to forste kvartaler.

Finansiel opsparing (fordringserhvervelse, netto) i husholdningerne mv, lgbende priser
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Anm: Kurven viser, hvad den finansielle opsparing i husholdninger mv. ville have vaeret, hvis ekstraordineere udgifter og ind-
teegter ikke medtages i beregningen. Der er kun korrigeret for de mest signifikante ekstraordinaere effekter. 1 2012 pavirkes
den finansielle opsparing af tilbagebetalingeme af efterlgnsbidrag, og fra 1. kvt. 2013 og frem pavirkes den finansielle opspa-
ring af omlaegningen af kapitalpensionsordningen.

Den finansielle opsparing

En positiv finansiel opsparing betyder, at husholdningerne har gget deres behold-
ning af veerdipapirer, kontanter og bankindestdender mere, end de har gget deres
geld. Omvendt betyder en negativ finansiel opsparing, at de har gget nettogalden.
Det hgje niveau i 2015 for bade bruttoopsparing og den finansielle opsparing skyl-
des primeert tre faktorer: Et relativt hgjt niveau for udbytter, et forelgbigt sken for
pensionsafkastskatten i 2015, der er markant lavere end den opgjorte vardi for
2014. Desuden var omfanget af omlagninger af kapitalpensioner markant lavere
end i 2014.

Efterlonsbidrag og beskatning af kapitalpension

Udviklingen har siden 2012 varet péavirket af nogle ekstraordinzre forhold i for-
bindelse med en omlegning af beskatningen af kapitalpensioner og en ekstraordi-
neer tilbagebetaling af indbetalte bidrag til efterlensordningen. I figuren er den fak-
tiske udvikling stillet over for udviklingen, hvis der korrigeres for de ekstraordi-
nere effekter. Husholdninger omfatter i denne opggrelse ogsd non-profit instituti-
oner rettet mod husholdningerne, men deres finansielle opsparing er ganske lav.

Udsvingene i husholdningernes finansielle opsparing i de senere ar er lidt mere af-
deempede, nar man ser pa de korrigerede storrelser. De ekstraordinzre forhold be-
tyder, at der registreres et fald i husholdningernes opsparing. Omlaegningen af be-
skatningen af kapitalpensioner bestod i, at husholdningerne kunne opné en rabat
ved at afregne skatten nu i stedet for at afvente udbetalingen af pensionen. Det be-
tyder, at der i sektorregnskaberne registreres et fald i husholdningernes pensions-
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formue svarende til den fremskyndede skattebetaling. Samlet set er husholdnin-
gerne bedre stillet efter omleegningen, fordi faldet i pensionsformuen, pa grund af
rabatten, er mindre end den skat, der ellers skulle have varet betalt ved udbetalin-
gen af pensionen.

Sadvanlige udsving

Udviklingen i husholdningernes finansielle opsparing pavirkes ogsa af forhold, der
ikke har ekstraordinaer karakter. Fx pavirkes opsparingen af udviklingen i udbetalte
udbytter og — iseer — udviklingen i den skat, husholdningerne betaler af afkastet af
deres skattebegunstigede pensionsopsparing — den sdkaldte PAL-skat. I &r med
store kursstigninger pé aktier skal der betales en hgj PAL-skat. Da den veaerdifor-
ogelse af aktierne, der folger af kursstigningerne, ikke indgar i sektorregnskabernes
indkomstopgerelse, betyder det, at husholdningerne har mindre til radighed til fi-
nansiel opsparing.

Kursendringer pa aktier, herunder aktier i pensionsordninger, farer naturligvis til
endring i husholdningernes finansielle formue. Men i sektorregnskaberne registre-
res endringen gennem omvurderinger/kursreguleringer, der opgeres i de finan-
sielle konti og ikke gennem den finansielle opsparing (fordringserhvervelse, netto).

Sektorernes fordringserhvervelse, netto

Aret 2014 2015
2014 2015 3.kt 4.kvt 1.kvt 2. kvt 3.kvt 4. kvt.

—— Igbende priser, mia. k, —M
Fordringserhvervelse, netto

lalt 149,6 139,2 490 414 282 320 435 356
Ikke-finansielle selskaber 110,4 63,4 443 485 91 92 322 312
Finansielle selskaber 52,0 18,3 19 91 -38 88 82 51
Offentlig forvaltning og service 28,5 411 112 112 -208 -73 91 -39
Husholdninger mv. 41,3 986 -184 -27,3 436 396 122 32

Indkomst, forbrug og opsparing i husholdningerne mv., seesonkorrigerede vardier

Aret 2014 2015
2014 2015  3.kvt. 4. kvt 1.kvt. 2. kvt 3.kvt 4. ket

lgbende priser, mia. kr.

1 Disponibel bruttoindkomst 943 1019,2 232,3 2404 2555 2578 250,7 2551
2 Forbrugsudgift 926,55 951,8 231,8 2348 236,2 237,3 2385 239,8
3 Korr. for endr. i pensionskassereserver 26,3 84,4 51 30 209 270 182 182
4 Bruttoopsparing (1-2+3) 42,7 151,8 5,6 87 40,3 475 304 336
——— real veekst i pet. i forhold til kvartalet far
5 Disponibel bruttoindkomst 15 75 0,8 2,3 82 -01 -30 0,8
6 Forbrugsudgift 0,5 2,1 0,2 0,6 0,9 0,0 0,6 0,3
pet.
7 Opsparingsandel (4 i pct. af (1+3)) 44 138 2,3 36 146 16,7 11,3 123

Mere information: Se mere detaljerede oplysninger om kvartalsvise sektorregnskaber i Statistikbanken pa
www.dst.dk/stattabel/1199. Kvartalsvise finansielle sektorregnskaber — udarbejdet af Danmarks Nationalbank —
findes i Statistikbanken pa www.statistikbanken.dk/dnfik. Lees mere om konjunkturindikatorer og de nyeste nag-
letal pa www.dst.dk/konjunkturdata.

Kilder og metoder: De kvartalsvise sektorregnskabers vigtigste kilder er — ud over de arlige sektorregnskaber —
regnskabsoplysninger for stat, kommuner og finansielle selskaber, det kvartalsvise nationalregnskab, momssta-
tistikken og den finansielle statistik.

Sektorregnskaberne er konsistente med den opgerelse af det reviderede nationalregnskab, der ogsa offentligge-
res i dag — se Nyt fra Danmarks Statistik nr. 153.

Sektorregnskaberne er naermere beskrevet i forbindelse med dokumentationen af de endelige arlige national-
regnskaber i statistikdokumentationen. Se en neermere gennemgang af kilder og metoder (pa engelsk) for de
kvartalsvise opgarelser pa www.dst.dk/knr under punktet dokumentation.

Naste offentliggerelse: Der er ikke planlagt flere offentliggerelser i Nyt fra Danmarks Statistik om Kvartalsvise
sektorregnskaber, men data vil fortsat bliver offentliggjort i Statistikbanken.

Henvendelse: Therkild Therkildsen, tif. 39 17 34 82, tht@dst.dk
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