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Familiernes formue og geeld

Af Asger Lau Andersen, Anders Mgller Christensen og Nick Fabrin Niel-
sen, @konomisk Afdeling, Sigrid Alexandra Koob og Martin Oksbjerg,
Statistisk Afdeling og Ri Kaarup, Kapitalmarkedsafdelingen

1. INDLEDNING OG SAMMENFATNING

Sammenlignet med andre lande har de danske husholdninger en meget
stor geeld i forhold til deres indkomst. Det har tiltrukket en betydelig
opmarksomhed hos bl.a. Den Internationale Valutafond, IMF, og kre-
ditvurderingsbureauerne. Europa-Kommissionen (2012) har for nyligt
fremhaevet husholdningernes store bruttogeeld som et faresignal, idet
man dog ogsa anerkender, at det delvist afspejler en meget stor pensi-
onsopsparing og et udstrakt socialt sikkerhedsnet.

P4 makroniveau har disse forhold for nyligt veeret belyst i Kvartalsover-
sigten, dels af Isaksen mfl. (2011), dels af Kramp mfl. (2012). Samlet set
modsvares den store bruttogeeld af store aktiver, bl.a. via udbredelsen af
arbejdsmarkedspensioner, men det kan ikke afgeres med tal for den sam-
lede gkonomi, om de personer, der har stor geeld, ogsa har store aktiver.
Hvis det er tilfeeldet, er udviklingen mindre bekymrende, end hvis det er
forskellige personer, der overvejende har henholdsvis geeld og aktiver.

| denne artikel underseger vi pa familieniveau, hvordan bruttogaelden
er sammensat pa familier i forskellige indkomstintervaller og alders-
grupper, og i hvilken grad geelden modsvares af forskellige typer af ak-
tiver. Sammenlignet med andre undersegelser, fx De @konomiske Rad
(2008) og @konomi- og Erhvervsministeriet (2010), er der mere fokus pa
geeldens fordeling.

De danske familiers internationalt set store bruttogeeld er koncentre-
ret i familierne med de hgjeste indkomster. De 20 pct. af familierne, der
havde de hojeste indkomster efter skat i 2010, havde saledes 53 pct. af
familiernes samlede bruttogeeld. Den halvdel af familierne, der havde de
laveste indkomster, havde i alt 14 pct. af bruttogeelden.

Blandt familierne med de hgjeste indkomster er forholdet mellem
bruttogeelden og indkomsten efter skat, bruttogeeldskvoten, hgjest for
familier, hvor den eldste person er i trediverne, hvorefter bruttogeelds-
kvoten generelt aftager med stigende alder.

| de enkelte aldersgrupper har familier med hgj indkomst som hoved-
regel en hgjere bruttogaeldskvote end familier med lavere indkomst. Det
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er et tegn pa, at geelden ofte er stiftet for at finansiere keob af luksusgo-
der, herunder en storre bolig.

Hovedindtrykket er sdledes, at de familier, der har geelden, ogsa har
indkomsten til at betale de tilknyttede ydelser.

Den procentvise eendring i bruttogaelden fra 2002 til 2010 er storst for
de eldste aldersgrupper i undersggelsen. Der har ogsa veeret relativt
store procentvise stigninger blandt familierne i de laveste indkomst-
grupper. Malt i kroner har stigningen dog veeret klart stgrst for familier
med hgj indkomst samt for familier i midten af aldersfordelingen.

Familierne i denne analyse havde ved udgangen af 2010 aktiver for
naesten 3.400 mia. kr., nar deres pensionsformuer ikke teelles med. Den-
ne veerdi er omtrent det dobbelte af bruttogeelden, og fast ejendom i
Danmark for ca. 2.600 mia. kr. er det dominerende aktiv. Ud over den
udeladte pensionsformue indgar en raekke andre aktiver ikke i opgerel-
sen pa grund af manglende oplysninger. Det drejer sig bl.a. om kon-
tantbeholdningerne og veerdien af familiens varige forbrugsgoder i
form af biler, bade, indbo mv. Vaerdien af private andelsboliger er heller
ikke oplyst.

Fordelingen af aktiverne er i lighed med fordeling af bruttogeelden
meget skeev. Det er overvejende familier med stor bruttogeeld, der har
aktiver af stor veerdi. | gruppen af familier helt uden bruttogeeld, er der
dog ogsa en raekke familier med betydelige aktiver.

Selv om vaerdien af aktiverne er naesten dobbelt sd stor som brutto-
geelden, er der alligevel tale om, at mere end hver tredje familie i 2010
havde nettogeeld.

| de eeldste aldersgrupper er forekomst af nettogeeld ikke udbredt. Til
gengeeld er det mere end hver anden familie i aldersgruppen 25-34 ar,
der har nettogeeld, uanset indkomstens starrelse, hvilket bl.a. ma tilskri-
ves geeld stiftet i forbindelse med uddannelse.

De fleste familier med nuveaerende eller tidligere tilknytning til ar-
bejdsmarkedet vil have et aktiv i form af en opsparing til pensionsfor-
mal. Det opsparingsbaserede pensionssystem er fortsat under udbyg-
ning, sa pensionsformuerne er vokset en del mere end indkomsterne
gennem de seneste artier.

Familiens pensionsformue vil generelt veere mindre likvid end de ovri-
ge aktiver, men viden om, at der spares op til pension ma ventes at ind-
ga i familiens gvrige dispositioner. Saledes vil familier i pensionsalderen i
stigende grad kunne betale renter og afdrag pa geeld uden at lide af-
savn, og dermed vil det i hgjere grad end tidligere vaere uproblematisk
at have en vis bruttogeeld, nar pensionsalderen nas.

Pensionsformuen beskattes i modsaetning til de fleste andre aktiver,
nar den ggres disponibel. Efter en skennet beskatning udgjorde famili-
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ernes pensionsformue, ekskl. veerdien af tjenestemandspensioner, ved
udgangen af 2010 omkring 1.500 mia. kr. En tredjedel af familierne
havde en pensionsformue efter skat pd mere end 1 mio.kr.

Tages der hensyn til pensionsformuen, er det mindre end hver fjerde
familie, der har nettogeeld. Nettoformuen stiger kraftigt med alderen.
Halvdelen af familierne i aldersgruppen 60-64 ar har en nettoformue,
der er mere end fem gange sa stor som deres arlige indkomst efter skat,
og for en fjerdel af familierne i denne aldersgruppe er nettoformuen
mere end otte gange arsindkomsten.

De danske familiers store bruttogeeld vidner om, at de af mange
grunde er flittige brugere af det finansielle system, da bruttogeelden
generelt modsvares af endnu sterre aktiver. Balancen mellem brutto-
geeld og aktiver kan iseer forklares med udgangspunkt i familiernes ind-
komst, alder, boligpriserne og pensionssystemets indretning.

Familierne er overvejende brugere af det finansielle system, ikke mis-
brugere. Det generelle billede kan dog ikke skjule, at nogle familier er
forgeaeldede i den forstand, at de med egen indkomst ma vurderes at fa
sveert ved at handtere deres geeld. Geeldsproblemerne i familier med
nettogeeld er gget i perioden, men faldet i det generelle renteniveau og
den @gede udbredelse af rentetilpasningslan har mindsket rentebyrden.
Med de geeldende gkonomiske udsigter kan omfanget af de geeldsatte
familier dog ikke anses for en trussel mod hverken husholdningssekto-
ren eller den finansielle sektor.

| forhold til den finansielle sektors sundhed underbygger resultaterne,
at forholdet mellem geeld og indkomst i familierne er sadan, at det ikke
er fra familierne, man finder de storste trusler mod den finansielle stabi-
litet. Den finansielle sektors tab knyttet til husholdningskunder har hid-
til veeret beskedne trods den stigende bruttogeeld og nogle ar med sti-
gende arbejdsleshed. Som ventet fremgar det dog ogsa tydeligt, at fa-
milier med leengere arbejdslashedsperioder er i en mere sarbar situation
end andre. Hvis der opstar en mere udbredt arbejdsleshed end nu, ma
tabene pa de private kunder derfor ventes at stige.

Endeligt skal det pointeres, at det langt fra er alle mulige analyser af
disse registerdata, der er udfgrt. Der er saledes ikke foretaget skonome-
triske analyser, hvor de enkelte familier folges over tid. Yderligere ana-
lyser vil uden tvivl kunne tilvejebringe ny viden, herunder modificere
nogle konklusioner og styrke andre.

2. DE ANVENDTE DATA

Analyserne bygger primaert pa anonymiserede registerdata fra Dan-
marks Statistik vedrerende arene fra 2002 til 2010, om end ikke alle regi-



Kvartalsoversigt, 2. kvartal 2012 - Del 2

HVORDAN DEFINERES EN FAMILIE? Boks 1

Analyserne i denne artikel er foretaget med familien som analyseenhed. Inddelingen

af befolkningen i familier er foretaget ud fra Danmarks Statistiks definition af sakald-

te E-familier. En familie bestar ifelge denne definition af enten én eller to voksne

samt eventuelle hjemmeboende bern. To voksne regnes som medlemmer af den

samme familie, hvis de bor sammen og opfylder mindst ét af nedenstaende kriterier:

o Er segtefeeller eller registrerede partnere

o Har mindst ét feelles barn registreret i CPR

« Er af hvert sit ken med under 15 ars aldersforskel, ikke er i neer familie med hinan-
den og bor i en husstand, hvor der ikke bor andre voksne personer.

Voksne, der bor pa samme adresse, men ikke opfylder mindst ét af ovenstaende krite-
rier, regnes som tilhgrende hver deres familie.

Hjemmeboende bern regnes som medlemmer af foraeldrenes familie, hvis de er un-
der 25 ar, bor pa samme adresse som mindst én af forzeldrene, aldrig har veeret gift
eller indgaet i registreret partnerskab og ikke selv har bern, der er registreret i CPR.

En familie kan med disse kriterier kun besta af to generationer. Er der flere end to
generationer, der bor pa samme adresse, er det de to yngste generationer, der danner
familie sammen.

stre er opdaterede til at omfatte 2010. Oplysningerne om familiernes
pensionsformuer tager udgangspunkt i arbejder lavet for Velfeerds-
kommissionen vedrgrende 2003. Data dannes med familien som gkono-
misk enhed. Den statistiske definition af en familie fremgar af boks 1.

Gennnemgang af datamaterialet afdeekkede, at der var en del fami-
lier, der havde en indkomst efter skat, der var nul eller negativ. Da
forholdet mellem geeld og indkomst efter skat anvendes i flere af de
efterfglgende analyser, medtages kun familier, hvis arsindkomst efter
skat er mindst 25.000 kr. De herved udelukkede familier domineres
af helt unge. Endvidere indgar familier med selvsteendige ikke, og
alle voksne i familien skal veere fuldt skattepligtige i Danmark, for at
familien medtages i analysen. Betydningen af disse fravalg fremgar af
tabel 1.

Analysen for 2010 vedregrer saledes 91 pct. af familierne, som har 89
pct. af de samlede indkomster efter skat, 74 pct. af bruttogeelden og 77
pct. af de registrerede aktiver.

Alle indkomstoplysninger og de fleste formueoplysninger stammer fra
arsopggrelserne for de enkelte familiemedlemmer. Det indebaerer, at
uregistrerede indkomster ikke indgar, at private geeldsforhold ikke ind-
gar, at beholdning af kontanter ikke indgar, at veerdien af familiens
varige forbrugsgoder, herunder biler, bade, indbo og kunst, ikke indgar,
ligesom veerdien af private andelsboliger ikke indgar, mens evt. geeld i
forbindelse med erhvervelsen af disse aktiver vil veere med.
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AGGREGEREDE TAL FOR UDVALGTE GRUPPER AF FAMILIER, 2010 Tabel 1
Andel af Andel af
passiver aktiver
Indkomst for alle for alle
Antal efter skat,| Passiver, | familier, | Aktiver, |familier,
familier mia. kr. | mia. kr. pct. mia. kr. pct.
Alle familier .....cccoovevieiieeceene. 2.836.759 882,4 2.371,2 100,0 4.387,9 100,0
Familier med selvsteendige ......... 166.713 88,0 582,1 24,6 974,2 22.2
Familier uden fuld skattepligt .... 54.288 6,3 10,5 0,4 16,5 0,4
Familier med indkomst efter skat
under 25.000 Kr. ...cccceevvieeeeieeens 74.225 -2,9 56,5 2,4 74,6 1,7
Familier med preecis nul ind-
komst efter skat .......c.ccceruenne 36.152 0,0 1,3 0,1 0,4 0,0
Familier med negativ indkomst
efter skat ....ccccevvveeveveeeenee, 8.900 -3,2 49,3 2,1 65,4 1,5
Familier uden selvsteendige, med
fuld skattepligt, og med ind-
komst efter skat pa mindst 2.570.518 789,2 1.762,5 74,3 3.371,6 76,8

25.000 Kr..ooviiiicicececce

Anm.: Familier med selvsteendige er defineret som de familier, hvori mindst ét af de voksne medlemmer kan klassificeres
som selvsteendig eller medarbejdende aegtefzelle. Klassifikationen dannes ud fra oplysninger om personens vae-
sentligste indkomstkilde. Familier uden fuld skattepligt er defineret som de familier, hvor mindst ét af de voksne
medlemmer har mindre end fuld skattepligt til Danmark. Pensionsformuer er ikke inkluderet.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Fast ejendom i Danmark (ekskl. andelsboliger) indgar i formuen til til-
naermede markedspriser. For hver amt/region bruges forholdet mellem
de kontante salgspriser pa ejendomme solgt i fri handel og ejendom-
mens vurdering til at korrigere ejendomsvurderingen fra arsopgerelsen.

Sammenlignet med de danske tal for husholdningernes indkomst- og
geeld, som blev analyseret af Isaksen mfl. i kvartalsoversigten, 4. kvartal
2011 er der nogle forskelle, som iseer afspejler, at datakilderne er for-
skellige. Den neevnte artikel benytter nationalregnskabstal, som inklude-
rer indkomster, aktiver og geeld i non-profit organisationer rettet mod
husholdninger. Disse organisationer er naturligvis ikke en del af denne
undersagelse, der er bygget op om familien. En anden vigtig forskel er,
at geeld i form af restancer til det offentlige indgar i nationalregnska-
bets finansielle konti, men ikke i familiedatasaettet. Desuden benyttes
lidt forskellige indkomstbegreber. Familiens indkomst efter skat er i
denne analyse opgjort ekskl. lejeveerdi af egen bolig og indbetalinger til
arbejdsgiveradministrerede pensionsordninger. Renteudgifter er ikke
fratrukket i familiens indkomst.

3. FAMILIERNES BRUTTOGALD

Leegges bruttogaelden sammen for de over 2,5 millioner familier, der
indgar i analysen, genfinder man den kraftigt stigende bruttogeeld i
arene fra 2002 til 2010, jf. figur 1. Bruttogeelden er ogsa vokset langt
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AGGREGERET BRUTTOGALD OG AGGREGERET BRUTTOGALDSKVOTE Figur 1
Pct. af indkomst efter skat Mia. kr.
250 2000

1800

200 1600

1400
15 1200

1000
1 800

600

400

200

0 0

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

o

o
o

v
o

B Bruttogeeld (hojre akse) Bruttogeeldskvote

Anm.: Den aggregerede bruttogeeldskvote er udregnet som den aggregerede bruttogeeld divideret med den aggregere-
de indkomst efter skat for alle familier i populationen.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

mere end arsindkomsterne efter skat, sa forholdet mellem de to, brut-
togeeldskvoten, er gget fra 1,7 til 2,2. 1 2010 voksede indkomsterne efter
skat dog lidt hurtigere end bruttogeelden, sa den aggregerede brutto-
geeldskvote faldt en anelse i forhold til 2009.

Af figur 2 fremgar, hvorledes familiernes indkomst efter skat var for-
delt i 2010. Det velkendte forhold, at indkomstfordelingen er hgjreskaeyv,
ses tydeligt. Det afspejler dels indkomstforskelle pa individniveau, dels
forskelle i familiestorrelse. Derudover afspejler figuren ogsa, at de no-
minelle indkomster generelt var hgjere i 2010 end i 2002.

Figur 3 viser, hvorledes familiernes bruttogeeld er fordelt. Neesten en
fjerdedel af alle familierne havde overhovedet ikke geeld i 2010, halvde-
len havde en geeld pa mindre end 1 mio.kr., mens den sidste fjerdedel
havde over 1 mio.kr. i bruttogeeld. Lidt over 5 pct. af familierne havde
en bruttogeeld pa mere end 2,5 mio. kr. Sammenlignet med 2002 har der
veeret en steerk vaekst i andelen af familier med stor geeld.

Figur 4 viser forholdet mellem bruttogeelden og indkomsten efter
skat, bruttogeeldskvoten. Herved bliver oplysninger for 2002 og for 2010
umiddelbart sammenlignelige, da der automatisk korrigeres for den
generelle indkomstveekst i perioden. | halvdelen af familierne var brut-
togeelden i 2010 mindre end indkomsten efter skat. | den modsatte ende
af skalaen havde hen ved 15 pct. af familierne en bruttogeeld, som var
mindst fire gange sa stor som deres indkomst efter skat. Forholdet mel-
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FORDELING AF FAMILIERNES INDKOMST EFTER SKAT Figur 2
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Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

lem geeld og indkomst giver en ide om, hvor byrdefuld geelden er for
den enkelte familie. Man kan dog ikke angive preecise teerskelveerdier
for, hvornar geelden ma anses for problematisk stor. Det vil afhaenge af
indkomsten og udsigterne for denne. Derudover vil det afhaenge af,
hvor godt familiens skonomi kan baere en generel rentestigning i frem-

FORDELING AF FAMILIERNES PASSIVER Figur 3
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Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.



Kvartalsoversigt, 2. kvartal 2012 - Del 2

FORDELING AF FAMILIERNES BRUTTOGALDSKVOTE Figur 4
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Anm.: Bruttogaeldskvoten er udregnet som bruttogaelden ultimo aret i pct. af familiens indkomst i alt efter skat.
Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

tiden, af familiens levevis, omfanget af dens realiserbare aktiver og fa-
miliens mulighed for at fa skonomisk stette fra fx bredere familierelati-
oner. Det har ikke vaeret muligt pa familieniveau at dele bruttogeelden
op efter laneform og rentefelsomhed, hvilket det er hensigten at gore i
en fremtidig analyse.

Fra 2002 til 2010 er andelen af familier, der har en bruttogeeld pa me-
re end fire gange indkomsten efter skat, fordoblet, mens andelen med
en bruttogeeld under arsindkomsten er faldet betydeligt.

Bruttogaeldskvote, indkomst og alder

En hgj bruttogeeldskvote vil enten afspejle, at bruttogaelden absolut set
er stor, eller at indkomsten er beskeden, eventuelt begge dele. Der er
teoretisk set god grund til at forvente en positiv sammenhaeng mellem
indkomstens stgrrelse og bruttogeelden. Familier, der har faet en ind-
komstfremgang og venter at have den i fremtiden, vil veere tilbgjelige til
at stifte geeld, sa de bade kan erhverve en god bolig, et godt transport-
middel og i evrigt have et privatforbrug, der star i forhold til den nye
hgje forventede indkomst. | den udstraekning, de finansielle institutio-
ner kan fa en tilstreekkelig grad af sikkerhed for, at lanet kan betales
tilbage, ofte via lantagers sikkerhedsstillelse i fast ejendom eller varige
forbrugsgoder, har institutionerne ogsa en interesse i at yde lanet. | en
situation som skitseret vil den bruttogeeld, der fremkommer, bidrage til
at oge velfeerden for de implicerede familier. Bagsiden er selvfglgelig, at
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hvis forventningerne til fremtidig indkomst skuffes, vil familierne have
sveert ved at betale de aftalte ydelser pa lanet og vil fa en nedsat vel-
feerd som fglge af en stor og vanskelig handterbar geeld, ligesom langi-
ver pa samme tid risikerer at lide et tab.

Det er naeppe muligt at beregne teoretisk velbegrundede veerdier for
det optimale forhold mellem bruttogeeld og aktuel indkomst. For unge
familier med et forventet permanent indkomstlgft af en vis storrelse vil
det veere rationelt at stifte en betydelig geeld, hvis den kan overskue de
involverede risici knyttet til skuffede forventninger, herunder konse-
kvenserne af sociale begivenheder som arbejdslgshed og skilsmisse, og
den mulige afhaengighed af den fremtidige renteudvikling, hvis der ikke
veelges [an med fast rente. For en familie teettere pa pensionsalderen vil
en indkomstfremgang oftest vaere mere midlertidig og derfor ikke pa
samme made veere i stand til at beere en geeldsaetning. Familiens alder
ma derfor ogsa ventes at spille en stor rolle for bruttogeeldens starrelse.

Figur 5 viser fordelingen af familiernes bruttogeeldskvoter inden for
forskellige indkomstgrupper i 2010. Familierne deles op i 10 grupper,
sakaldte decilgrupper, efter sterrelsen af deres indkomst efter skat. |
hver af disse 10 lige store grupper viser figuren, hvorledes bruttogeelds-
kvoten er fordelt. Medianen angiver bruttogeeldskvoten for den midter-
ste familie i hver indkomstgruppe, nar familierne rangordnes efter stor-
relsen af bruttogaeldskvoten. Den 10. percentil angiver tilsvarende, at 10

FORDELING AF FAMILIERNES BRUTTOGALDSKVOTE PA TVARS AF

INDKOMSTDECILGRUPPER, 2010 Figur 5
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Anm.: Grupperingen af familier i indkomstdecilgrupper er foretaget ud fra indkomsten efter skat.
Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.
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pct. af familierne har en bruttogeeldskvote, der er lavere end markerin-
gen. Den 90. percentil viser, at 10 pct. af familierne har en bruttogaelds-
kvote, der overstiger markeringen.

Der ses et meget tydeligt menster: Forholdet mellem bruttogeeld og
indkomst efter skat stiger kraftigt med indkomstens storrelse. | hver af
de tre laveste indkomstdecilgrupper har den midterste familie slet ingen
bruttogeeld. Det drejer sig om familieindkomster efter skat op til
173.000 kr. | de efterfelgende indkomstdecilgrupper stiger medianen for
forholdet mellem bruttogeeld og indkomst fra indkomstgruppe til ind-
komstgruppe, sa medianfamilien i den gverste indkomstdecilgruppe har
en bruttogeeld, der er lidt over 2% gange den arlige indkomst efter skat.
Den gverste indkomstdecilgruppe omfattede i 2010 familier med en
indkomst efter skat pd mere end 565.000 kr. Mgnstret fra medianen gar
i hovedtraek igen i de andre percentiler. Fra og med den fjerde ind-
komstdecilgruppe stiger den 75. percentil med stigende indkomst. 25
pct. af familierne i den hgjeste indkomstgruppe har saledes en brutto-
geeld, der er mere end 4 gange arsindkomsten efter skat. Blandt famili-
erne i den laveste indkomstgruppe havde de 10 pct. mest forgeeldede i
2010 en bruttogeeld pa mindst 2,8 gange indkomsten efter skat. Det
tilsvarende tal i de fem hgjeste indkomstgrupper var omkring fem.

Det samme monster genfindes i 2002, men bruttogeeldskvoterne er pa
et lavere niveau, jf. figur 6. Det gor sig geeldende i hele fordelingen.

FORDELING AF FAMILIERNES BRUTTOG/LDSKVOTE PA TVARS AF
INDKOMSTDECILGRUPPER, 2002 Figur 6
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Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.
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FORDELING AF FAMILIERNES RENTEBYRDE PA TVARS AF

INDKOMSTDECILGRUPPER Figur 7
Pct. af indkomst efter skat 2002 pct. af indkomst efter skat 2010
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Anm.: Rentebyrden er udregnet som familiens renteudgifter i procent af indkomsten efter skat.
Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

Selv om bruttogeeldskvoterne er steget i neesten alle indkomstde-
cilgrupper fra 2002 til 2010, er rentebyrden, defineret som familiens
renteudgifter i forhold til indkomsten efter skat, aftaget for langt de
fleste familiers vedkommende, jf. figur 7. | den hgjeste indkomstgruppe
betalte medianfamilien i 2010 ca. 10 pct. af indkomsten efter skat i rente
mod ca. 15 pct. i 2002. Det er en konsekvens af, at renteniveauet gene-
relt har veeret faldende, og at rentetilpasningslan har vundet stor ud-
bredelse i perioden.

Det generelle billede fra figurerne 5 og 6 er, at det primaert er familier
med hgj indkomst, der har en stor bruttogeeldskvote. Sammenhaengen
mellem indkomst og bruttogeeldskvote kompliceres imidlertid af, at
begge storrelser er systematisk relateret til familiemedlemmernes alder.
Yngre familier vil som tidligere neevnt ofte have en storre bruttogaelds-
kvote end aldre, mens indkomsten ma forventes at stige med alderen
indtil et vist punkt, hvorefter den aftager. For at opna et renere billede
af sammenhaengen mellem bruttogaldskvote og indkomst har vi derfor
undersggt, hvordan de to sterrelser samvarierer inden for givne alders-
grupper. Den positive sammenhang mellem bruttogeeldskvote og ind-
komst efter skat genfindes inden for alle aldersgrupper, jf. tabel 2.

| forbrugsteori kaldes et gode, der er kendetegnet ved, at forbruget af
det pagaeldende gode stiger procentvist mere end indkomsten, nar ind-
komsten stiger, for et luksusgode. Bruttogeeld opferer sig tilsvarende,
hvilket er et tegn pa, at geelden ofte stiftes for at finansiere kgb af luk-
susgoder eller for at foretage investeringer, herunder kgbe bolig.

| det ovenstaende belyste vi, hvordan bruttogeeldskvoten samvarierer
med indkomsten efter skat, givet alderen pa familiens zeldste person. Pa
tilsvarende vis kan vi undersgge sammenhangen mellem bruttogaelds-
kvote og alder givet familiens indkomstniveau. | det felgende belyser vi
saledes, hvordan forholdet mellem bruttogeeld og indkomst i 2010 varie-
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MEDIANBRUTTOGZALDSKVOTER FORDELT EFTER ALDER OG INDKOMST,
2010 Tabel 2

Indkomstdecilgruppe

Bruttogeeldskvote, median,

pct. 1‘2|3|4|5|6|7|8|9|10

Aldste i familien 15-24 ar 00 38 98 168 222 284 44,9 146,0 187,2 61,5
25-29 8r i 458 33,1 31,9 39,6 53,2 67,1 101,2 262,6 315,7 274,7
30-34 8r i 65,6 46,1 40,0 46,8 65,7 97,2 157,2 293,2 340,4 355,5
35-398r i 59,5 43,2 32,8 41,5 60,4 89,7 171,2 286,4 324,0 344,8
40-44 ar 39,3 29,3 350 56,7 80,1 150,2 256,1 287,3 305,0
45-49 ar 39,3 27,4 349 56,8 79,6 142,7 227,8 253,1 265,0
50-54 ar ... 36,1 25,0 33,3 59,1 96,7 164,9 209,2 229,3 242,8
55-59 ar ... 31,8 194 28,6 58,4 1053 168,8 189,2 206,7 230,3
60-64 ar ... 16,1 12,1 19,2 51,4 126,7 165,1 178,8 190,1 214,0

65-69 ar 59 34 205 99,8 154,4 174,6 183,6 189,3 187,5
7O+ Ar o 00 00 00 08 3391008 1043 98,1 74,6

Anm.: Tabellen viser medianen for bruttogzeldskvoten inden for den gruppe af familier, der herer til den pageeldende
celle. Inddelingen af familierne i indkomstdecilgrupper er foretaget inden inddelingen i alderskategorier. Tallene
er saledes sammenlignelige i bade vandret og lodret retning. Det betyder dog, at tallene i visse celler er baseret pa
et begraenset antal familier. Eksempelvis var der i 2010 kun 61 familier i den overste indkomstdecilgruppe, hvis
aeldste person var mellem 15 og 24 ar.

Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

rer med alderen pa familiens eeldste person inden for forskellige ind-
komstgrupper. Det skal bemaerkes, at der ikke er lige mange familier i
hver af aldersgrupperne i disse indkomstkvartilgrupper, som det tydeligt
fremgar af tabel 3.

| den laveste indkomstkvartilgruppe er der forholdsvis mange familier
fra den yngste og den aldste aldersgruppe. Den overste indkomstkvar-
tilgruppe domineres i modsaetning hertil af familier, hvis seldste fami-
liemedlem er mellem 35 og 54 ar.

ANTAL FAMILIER FORDELT EFTER ALDER OG INDKOMSTKVARTILGRUPPE Tabel 3

Indkomstkvartilgruppe

Antal familier 1 2 3 4

Aldste i familien 15-24 ar ................. 150.475 33.537 14.609 812
25-29 ar 65.846 57.879 48.343 14.698
30-34 ar 26.973 46.562 59.070 54.690
35-39 ar 20.380 43.905 61.152 89.424
40-44 ar ... 19.590 42.387 63.818 100.581
45-49 ar ... 20.947 44.426 63.676 107.791
50-54 ar .... 20.635 42.484 55.691 93.167
55-59 ar 20.412 43.673 57.078 80.491
60-64 ar 32.397 44.640 75.209 60.357
65-69 ar 50.068 61.096 68.781 25.271
TO 4 AU e 214.911 182.036 75.203 15.347
lalt e 642.634 642.625 642.630 642.629

Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.
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BRUTTOGALDSKVOTE FORDELT EFTER ALDER OG
INDKOMSTKVARTILGRUPPER, 2010 Figur 8
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Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

Sammenhaengen mellem bruttogeeldskvote, indkomst og alder frem gar
af figur 8. | de laveste indkomstintervaller, 1. og 2. indkomstkvartilgrup-
pe, er der ikke nogen klar sammenhaeng mellem bruttogeeldskvote og
alder, hvilket ikke kan overraske, da medianfamilierne naesten ikke har
nogen geeld. Malt ved medianen har familier i aldersgrupperne mellem 25
og 44 ar dog lidt mere geeld end de helt unge og de aldre. | den hgjeste
indkomstkvartilgruppe, svarende til familieindkomst efter skat over
417.000 kr. i 2010, er den tidligere skitserede sammenhaeng tydelig.
Blandt denne gruppe er det iseer familier, hvor den aldste i familien er
mellem 30 og 39 ar, der har en stor bruttogeeld, hvorefter bruttogeeldens
starrelse aftager gradvist med alderen. | naesten alle indkomst- og alders-
grupper er der dog omkring 10 pct. af familierne, opgjort ved den 90.
percentil, der har en bruttogeeld pa mindst fire til fem gange indkomsten
efter skat. De 10 procent mest forgeeldede blandt familierne i aldersgrup-
pen 65-69 ar har seerlig heje bruttogeeldskvoter. Det afspejler antageligt,
at de har haft en indkomstnedgang i forbindelse med pensionering.
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BRUTTOGZALDSMASSE FORDELT PA INDKOMSTDECILGRUPPER Figur 9
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Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

En konsekvens af, at forholdet mellem bruttogeeld og indkomst stiger
med indkomstens starrelse, er, at de hgjeste indkomstgrupper har bro-
derparten af familiernes samlede bruttogeeld, jf. figur 9. De 30 pct. af
familierne, der har hgjest indkomst, havde saledes naesten 70 pct. af den
samlede bruttogeeld i 2010. Blandt disse familier er der forholdsvis f3,
der umiddelbart star over for at skulle ga pa pension og dermed i de
fleste tilfeelde have udsigt til en snarlig indkomstnedgang. Den halvdel
af familierne, der havde lavest indkomst, havde tilsammen 14 pct. af den
samlede bruttogeeld.

Bruttogaeldens udvikling siden 2002

| tabel 4 belyses udviklingen i den gennemsnitlige bruttogeeld siden 2002
for forskellige undergrupper af befolkningen. Det fremgar, at brutto-
geelden er steget for alle indkomstgrupper, for alle aldersgrupper og for
boligejere savel som lejere. Den procentvise stigning siden 2002 har vee-
ret mest udtalt for familier med lav indkomst og i endnu hgjere grad
blandt de eldre familier. Malt i kroner har stigningen dog veeret klart
storst for familier med hgj indkomst og i midten af aldersfordelingen.

De markante stigninger i familiernes bruttogaeld har bevirket, at den
samlede bruttogeeld er steget vaesentligt hurtigere end familiernes sam-
lede indkomst efter skat. Den aggregerede bruttogeeldskvote steg saledes
fra 166 pct. af indkomsten efter skat i 2002 til 223 pct. i 2010, jf. ogsa figur
1, svarende til en stigning pa 57 procentpoint over hele perioden.
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GENNEMSNITLIG BRUTTOGALD FOR FORSKELLIGE BEFOLKNINGSGRUPPER Tabel 4

Andring Relativ
1.000 kr. 2002 2010 2002-10 |eendring, pct.
Indkomstdecilgrupper
1. indkomstdecilgruppe ......cc.ccocvvereenen. 51,1 100.9 49.8 97.5
2. indkomstdecilgruppe ......cccccevenieenens 56,4 142.0 85.6 151.7
3. indkomstdecilgruppe ......ccccoeeereeennen. 78,5 150.1 71.5 91.1
4. indkomstdecilgruppe ......ccccocevieeneenne 120,7 237.1 116.5 96.5
5. indkomstdecilgruppe .......cccocceevinnennne 190,8 346.3 155.5 81.5
6. indkomstdecilgruppe 277,9 497.5 219.6 79.0
7. indkomstdecilgruppe .. 400,1 7171 317.0 79.2
8. indkomstdecilgruppe .. 613,8 1042.6 428.8 69.9
9. indkomstdecilgruppe 836,8 1406.8 570.0 68.1
10. indkomstdecilgruppe .....cccccevveveenns 1251,0 2216.3 965.3 77.2
Aldersgrupper
15-24 ar 79,7 82.3 2.7 3.4
25-29 ar .. 279,7 379.9 100.3 35.9
30-34 ar .. 510,5 831.0 320.5 62.8
35-39 ar .. 621,3 1079.1 457.8 73.7
40-44 ar 638,6 1098.9 460.3 721
45-49 ar 609,5 1058.2 448.7 73.6
50-54 ar .. 573,7 988.9 415.2 72.4
55-59 ar .. 498,2 879.1 380.9 76.5
60-64 ar .. 360,5 746.8 386.3 107.2
65-69 ar 226,6 589.1 362.5 160.0
TO+ AT e 86,0 249.6 163.7 190.4
Boligform
Familier i ejerbolig .......ccoevrviiiiiciiiiiine 717,0 1268.3 551.3 76.9
Familier i lejebolig 120,4 187.2 66.8 55.5

Anm.: Alle gennemsnit er beregnet for de familier, der tilhorte den pagaeldende befolkningsgruppe i det pagaeldende
ar. Eksempelvis er den gennemsnitlige bruttogeeld i 2002 for familier i aldersgruppen 30-34 ar beregnet for de fa-
milier, hvis seldste medlem var mellem 30 og 34 ar i 2002. Det tilsvarende 2010-tal er beregnet for de familier, hvis
2ldste medlem var mellem 30 og 34 ar i 2010. Inddelingen i indkomstdeciler er foretaget ud fra familiens ind-
komst efter skat.

Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

De detaljerede data, der ligger til grund for denne artikel, kan benyttes
til at analysere, hvordan udviklingen i forholdet mellem bruttogeeld og
indkomst efter skat i forskellige undergrupper af befolkningen har bi-
draget til den samlede udvikling. Det kan konkret gores ved at dekom-
ponere a&ndringen i den aggregerede bruttogeeldskvote pa bidrag fra
endringer i de tilsvarende kvoter for hver undergruppe, jf. boks 2.
Inddeler man familierne efter indkomst efter skat, ses det, at det forst
og fremmest er familierne i den hgje ende af indkomstskalaen, der har
bidraget til stigningen i den aggregerede bruttogeeldskvote, jf. figur 10.
Ud af den samlede stigning pa 57 procentpoint kan godt 30 procentpo-
int saledes tilskrives, at gruppen af familier i de tre gverste indkomstde-
cilgrupper i 2010 havde en hgjere bruttogeeldskvote end den tilsvarende
gruppe havde i 2002. Familierne i de nederste indkomstdecilgrupper har
som navnt oplevet de storste relative stigninger i bruttogeelden. Trods
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DEKOMPONERING AF £NDRING | AGGREGERET BRUTTOGALDSKVOTE Boks 2

Den aggregerede bruttogeeldskvote er defineret som summen af familiernes brutto-
geeld divideret med summen af familiernes indkomst efter skat. £ndringen i den ag-
gregerede kvote kan dekomponeres pa bidrag fra andringer i de tilsvarende brutto-
geeldskvoter for forskellige undergrupper af familier samt bidrag fra eendringer i ind-
komstfordelingen mellem disse undergrupper.

Sammenhaengen mellem den aggregerede bruttogeeldskvoter i ar t, BGK, og brut-
togeeldskvoterne inden for hver undergruppe af familier kan udtrykkes pa felgende
made:

zad]
BG; i
BGK; =—t-J __>siBGk]
o zwf EARS

hvor BGj og Dlj er henholdsvis den samlede bruttogeeld og den samlede indkomst
efter skat for familierne i undergruppe/ i ar t, mens BG; og Dl er de tilsvarende ag-
gregerede storrelser. s I/ /DIy angiver undergruppe j's andel af den aggregerede
indkomst efter skat i ar t, mens BGK’ —BG//DIJ er den samlede bruttogeeldskvote
for undergruppe j i ar t. Den aggregerede bruttogeeldskvote kan altsa skrives som den
veegtede sum af bruttogeeldskvoterne i de enkelte undergrupper, hvor hver under-
gruppe veegtes med sin andel af den samlede indkomst efter skat.

Andringen i den aggregerede bruttogeeldskvote fra ar t-h til ar t kan dermed de-
komponeres som:

ABGK;_ ht—Zs/ -BGK{ -Ys!_, -BGK! ,
J

- J J J
= Zstfh “ABGK; +ZAst7h't -BGK{
] J

Udtrykket pa hgjresiden i ovenstaende ligning bestar af to summer, som hver isaer kan
gives en egkonomisk fortolkning. Den forste sum angiver bidraget fra eendringer i
bruttogeeldskvoterne inden for hver undergruppe, givet indkomstfordelingen mellem
grupperne. Det er et udtryk for, hvor stor en séendring i den aggregerede brutto-
geeldskvote, man ville have opnaet, safremt indkomstfordelingen mellem undergrup-
perne havde veeret uaendret i forhold til ar t-h. Den samlede effekt heraf udregnes
som summen af bidrag fra de enkelte undergrupper. Bidraget fra hver enkelt under-
gruppe beregnes som andringen i undergruppens bruttogaeldskvote veegtet med
dens indkomstandel i begyndelsesaret.

Den anden sum pa hgjresiden af ligningen opfanger effekten af sendringer i ind-
komstfordelingen mellem undergrupperne, givet gruppernes bruttogaeldskvoter.
Storrelsen af summen kan opfattes som et kontrafaktisk udtryk for, hvor meget den
aggregerede bruttogeeldskvote ville have aendret sig, safremt bruttogaeldskvoterne i
hver enkelt undergruppe havde veeret de samme i ar t-h, som de er i dag. Bidraget
herfra bliver positivt, hvis det generelt er sadan, at undergrupper med store brutto-
geeldskvoter har faet storre indkomstandele, mens undergrupper med sma brutto-
geeldskvoter har faet mindre andele.
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FORTSAT Boks 2

Dekomponeringen kan foretages for en hvilken som helst inddeling i undergrupper.
Familierne kan eksempelvis grupperes efter indkomst eller alder. For samtlige af de
inddelinger, vi har foretaget, gaelder det, at gruppernes andele af den samlede ind-
komst efter skat er stort set ueendrede over den betragtede periode. Bidraget fra aen-
dringer i indkomstfordelingen mellem grupperne er dermed uanseeligt i forhold til
bidraget fra eendringerne i undergruppernes bruttogeeldskvoter.

dette har stigningen i disse familiers bruttogaeldskvote kun haft en be-
skeden effekt pa den aggregerede bruttogeldskvote. Det skyldes, at
denne gruppe af familier absolut set bade har mindre indkomst og min-
dre bruttogeeld end familierne i hgjere indkomstgrupper. | gkonomisk
henseende fylder de derfor ikke meget i det samlede regnskab.

Det tidligere omtalte, beskedne, fald i bruttogaeldskvoten fra 2009 til
2010 daekker primeert over, at familierne i den everste indkomstdecil-
gruppe har nedbragt deres bruttogaeldskvote.

| figur 11 inddeles familierne i stedet efter alder. Billedet er her min-
dre entydigt, end nar der inddeles efter indkomst. Det fremgar af figu-
ren, at det storste bidrag til stigningen i den aggregerede bruttogeelds-
kvote i kommer af, at familier i aldersgruppen 35-39 ar i 2010 havde en

BIDRAG TIL £NDRING | AGGREGERET BRUTTOGALDSKVOTE, 2002-10,
FORDELT PA INDKOMSTDECILGRUPPER Figur 10

Procentpoint
16

14
12

10

8 I I |
- i n I I II
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Indkomstdecilgruppe

(<]

n

N

Anm.: Bidraget fra hver enkelt indkomstdecilgruppe er beregnet som endringen i bruttogaeldskvoten siden 2002 veegtet
med andelen af den samlede indkomst efter skat i 2002, jf. boks 2. Inddelingen af familierne i indkomstdecilgrup-
per er foretaget i hvert ar. Inddelingen er dermed dynamisk, i den forstand at den samme familie ikke nedvendig-
vis optreeder i den samme decilgruppe i forskellige ar.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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BIDRAG TIL £NDRING | AGGREGERET BRUTTOGALDSKVOTE, 2002-10,
FORDELT PA ALDERSGRUPPER Figur 11
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Anm.: Bidraget fra hver enkelt aldersgruppe er beregnet som andringen i bruttogeeldskvoten siden 2002 veegtet med
gruppens andel af den samlede indkomst efter skat i 2002, jf. boks 2. Inddelingen af familierne i aldersgrupper er
foretaget i hvert ar. En familie vil altsa rykke opad i aldersgrupperne, efterhanden som dens medlemmer bliver zeldre.

Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

storre bruttogeeld i forhold til indkomst, end familier i samme alders-
gruppe havde i 2002. Herfra falder bidragenes sterrelse med alderen.
Det er dog bemeerkelsesveerdigt, at selv de gverste aldersgrupper har
leveret bidrag af en ikke uveesentlig sterrelse. Ud af den samlede stig-
ning i den aggregerede bruttogaeldskvote pa 57 procentpoint kan 12,5
procentpoint sdledes tilskrives en foraggelse af forholdet mellem brutto-
geeld og indkomst efter skat blandt familier med medlemmer over 64 ar.

4. FAMILIERNES AKTIVER

Ved vurdering af familiernes gkonomiske situation er det utilstraekkeligt
kun at se pa indkomst og bruttogeeld. Skattesystemet indebeaerer, at om-
kostningerne ved sidelgbende at have gaeld og aktiver kan vaere besked-
ne. For pensionsopsparing og ejerboligers vedkommende er skattesyste-
met indrettet, sa der er en vis tilskyndelse til at erhverve disse aktiver for
[ante midler. De fleste familier har derfor bade bruttogeeld og aktiver,
hvoraf nogle er let realiserbare. | denne undersggelse kan vi dog kun
inddrage ejerboliger i Danmark, fast ejendom i udlandet og finansielle
aktiver samt pensionsformuerne. Kontanter samt varige forbrugsgoder
som biler, bade, indbo og kunst indgar ikke i de registre, der benyttes.
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Veerdien af de udeladte aktiver er ikke ubetydelig. Nationalregnskabet
har opgjort vaerdien af forbrugernes kgretgjer ved udgangen af 2010 til
ca. 280 mia. kr. Mens veerdien af disse keretojer ikke indgar pa aktivsi-
den, vil geeld stiftet i forbindelse med kobet af koretojerne derimod
indga i familiernes bruttogeeld.

Opgorelsen af veerdien af familiernes faste ejendom i Danmark, ekskl.
veerdien af private andelsboliger, er beskrevet i boks 3. Der bor 204.000
familier i private andelsboliger.

Figur 12 viser veerdien af nogle af de vigtigste aktiver, dog ikke pensi-
onsformuerne, i forskellige intervaller af bruttogeelden. Ikke overra-
skende er den tilnaermede markedspris af familiernes boliger i Danmark
starre, jo sterre bruttogeelden er, jf. ovre venstre del af figuren. Det kan
ses som et modstykke til, at den overvejende del af familiernes brutto-
geeld er geeld til realkreditinstitutter.

For andre aktivers vedkommende, dvs. finansielle aktiver og fast ejen-
dom i udlandet, er ssammenhaengen mellem aktiver og bruttogeeld U-
formet, jf. ovre hajre del af figuren. Som tidligere naevnt har hen ved 25

FORDELING AF FAMILIERNES AKTIVER, EKSKL. PENSIONSFORMUER, PA
TVARS AF BRUTTOGALDSINTERVALLER, 2010 Figur 12
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Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.
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BEREGNING AF TILNARMEDE MARKEDSVARDIER AF FAMILIERNES
BOLIGFORMUER (EKSKL. PRIVATE ANDELSBOLIGER) Boks 3

| registerdata fra Danmarks Statistik er hver families boligformue opgjort ud fra den
offentlige ejendomsvurdering foretaget af SKAT. Den offentlige ejendomsvurdering
giver dog ikke altid et retvisende billede af en boligs markedsveerdi. For at opna et
mere retvisende mal beregnes en tilneermet markedsveerdi.

Danmarks Statistik offentligger kvartalsvis tal for den gennemsnitlige kontante ke-
besum for solgte ejendomme i forhold til den gennemsnitlige offentlige ejendoms-
vurdering. Statistikken opgeres pa baggrund af ejendomssalgsstatistik fra SKAT og er
opdelt efter geografisk omrade og ejendomskategori. Dette forhold mellem salgspri-
ser og tilhgrende ejendomsvurderinger kan bruges til at beregne en tilnaermet mar-
kedsveerdi ud fra felgende formel:

—<i
m = evii | 55 (1)
EVt

Her angiver /\Nﬂj den tilneermede markedsveerdi og EVt’j den offentlige ejendoms-
vurdering for ejendom i, undergruppe j, ar t. E{ betegner den gennemsnitlige
kontante kebesum og EVi den gennemsnitlige ejendomsvurdering, begge for under-
gruppe j ar t. Hver undergruppe repraesenterer en bestemt kombination af geogra-
fisk omrade og ejendomskategori. Den tilnsermede markedsveerdi beregnes altsa ved
at justere den enkelte ejendoms offentlige vurdering med en faktor, som er fzelles for
den undergruppe, som ejendommen tilhgrer. Det er denne faktor, som Danmarks Sta-
tistik offentligger.

| ovenstaende formel er det forudsat, at den gennemsnitlige kontante kebesum er
sat i forhold til den gennemsnitlige offentlige ejendomsvurdering i samme ar. Det er
imidlertid ikke altid tilfaeldet. Danmarks Statistik opger eksempelvis den kontante ko-
besum fra ejendomshandler i 2005 i forhold til den offentlige ejendomsvurdering fra
2004. | de ar, hvor kebesummen sammenlignes med ejendomsvurderingen aret forin-
den, udnyttes det, at markedsveerdien i ar ¢ kan skrives som:

- & .. \—1
ij ij ij
mi = evl M N3 M | BV
EV] Evi, | Evi,

Den tilneermede markedsvaerdi beregnes i sadanne ar derfor som:

-1

— j

~ . KSt EVt

m{ =evy | —— || — 2)
Evt_1 Evf—1

Til forskel fra formel (1) korrigerer vi i formel (2) for den gennemsnitlige stigning i
ejendomsvurderingerne inden for hver undergruppe i forhold til aret for.

pct. af familierne slet ingen geeld. Disse familier fordeler sig med en
meget stor gruppe, der heller ikke har store finansielle aktiver, jf. at
median veerdien er ca. 112.000 kr., og en anden egentlig formuende
gruppe, idet 10 pct. af familierne uden geeld har finansielle aktiver pa
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1,1 mio. kr. eller mere. Det skal understreges, at formuer i pensionsord-
ninger ikke indgar i disse tal. | alle bruttogaeldsgrupper har medianfami-
lien forholdsvis beskedne finansielle aktiver mv. Det afspejler antageligt,
at det for de fleste familier vil veere forbundet med omkostninger pa
samme tid at have bruttogeeld og finansielle aktiver over en forholdsvis
begraenset storrelse.

Alt i alt domineres sammenhaengen mellem bruttogaeldens og de be-
tragtede aktivers storrelse af veerdien af fast ejendom i Danmark, jf.
venstre del af figur 12.

Den nedre hgjre del af figur 12 viser sterrelsen af aktiver, ekskl. pensi-
onsordninger, minus bruttogeelden. Medianvaerdien af denne nettofor-
mue topper for en bruttogeeld mellem 500.000 kr. og 1 mio. kr. Spred-
ningen i fordelingen af nettoformuer er storst blandt de familier, der
havde en bruttogeeld over 2,5 mio. kr. Det ses ved, at bade den 75. og
den 90. percentil er hgjere i denne gruppe end i de gvrige, samtidig med
at bade den 10. og den 25. percentil er lavere end i de andre grupper.
Det tyder p3, at det er i gruppen af familier med en bruttogeeld over 2,5
mio. kr., man finder savel de mest velstillede familier som familierne
med storst nettogeeld. Ca. 5 pct. af familierne havde i 2010 en brutto-
geeld, der oversteg 2,5 mio. kr., jf. figur 3, sa den 10. og den 90. percentil
i denne gruppe vil afgreense ca. 0,5 pct. af familierne. Det svarer til, at
ca. 12.500 familier trods en bruttogeeld over 2,5 mio. kr. har en netto-
formue pa mindst 3,4 mio. kr. Et tilsvarende antal familier med denne
bruttogeeld har sa fa aktiver, at deres nettogeeld overstiger 1,4 mio. kr.

Pensionsaktiver

De fleste danske familier har aktiver i form af pensionsopsparing. Pensi-
onsformuerne er i de fleste tilfeelde illikvide i den forstand, at der kan
veere lovmaessige forhindringer eller store omkostninger forbundet med
at haeve dem fgr pensionsalderen, og pensionsopsparingen vil normalt
ikke indga som aktiv i tilfaeelde af en konkurs eller tvangsauktion.

Hvis formalet med analysen er at analysere, hvordan familiernes gko-
nomiske situation pavirker den finansielle stabilitet, taler disse forhold
for ikke at medregne pensionsformuerne pa familiernes aktivside. Om-
vendt er det klart, at pensionsformuerne alene i kraft af deres storrelse
indgar som en vaesentlig faktor i mange familiers skonomiske beslut-
ninger. | analyser af disse beslutninger er det derfor i hgj grad relevant
at medregne pensionsformuerne som et aktiv for familien.

Opgorelsen af veerdien af familiernes pensionsformuer er beskrevet i
boks 4. Vaerdien af familiens eventuelle tjenestemandspensioner indgar
ikke i opgarelsen. Personalestyrelsen har opgjort den samlede veerdi af
tjenestemandspensionerne til ca. 430 mia. kr. ultimo 2009.
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BEREGNING AF FAMILIERNES PENSIONSFORMUER, 2003-10 Boks 4

Familiernes pensionsformuer er i denne artikel opgjort ved hjeelp af egne beregnin-
ger. Det skyldes, at danskernes pensionsformuer ikke opgeres i eksisterende registre.
Pensionsformuerne ekskl. tjenestemandspension er beregnet ud fra ekstraordinzere
indberettede oplysninger om danskernes pensionsformuer og registerbaserede oplys-
ninger om ind- og udbetalinger til pensionsordninger. Vi har bestraebt os pa at lave
disse beregninger pa samme vis som i tidligere analyser (herunder Jergensen (2007),
Velfeerdskommissionen (2006) og De @konomiske Rad (2008)).

Metoden til beregning af danskernes pensionsformuer i arbejdsgiver- og privatteg-
nede ordninger tager udgangspunkt i et dataseet med pensionsformuer pa personni-
veau i 2003 indsamlet i forbindelse med Velfaerdskommissionens arbejde (Velfaerds-
kommissionen, 2006). Vi har saledes faet adgang til individdata for depotformuer ul-
timo 2003 i en raekke livsforsikringsselskaber, pensionskasser og pengeinstitutter.’
Sammen med Danmarks Statistiks registerdata for ind- og udbetalinger er danskernes
individuelle pensionsformuer i arbejdsgiver- og privattegnede ordninger fremskrevet
hvert ar fra 2003 til og med 2010.

Den enkelte persons pensionsformue i et pensionsselskab i ar t er lig summen af
pensionsformuen i foregaende ar t-7, nettoindbetalinger til selskabet ar t justeret for
estimerede driftsomkostninger samt afkast og kapitalgevinster pa den enkeltes pensi-
onsdepot i ar t. Dette svarer til felgende identitet for individ i i ar t:

formue, , =formue, , | +nettoindbetaling, , +afkast, ,

1

Med start i 2004 kendes de individuelle pensionsformuer i foregdende ar fra Vel-
feerdskommissionens 2003-data og nettoindbetalingerne fra Danmarks Statistiks regi-
sterdata. Derimod er afkast og kapitalgevinster pa den enkeltes pensionsformue
ukendt. | stedet beregnes afkast og kapitalgevinster residualt pa selskabsniveau som
forskellen pa de samlede henszettelser i et givet selskab og summen af individuelle
formuer ekskl. afkast og kapitalgevinster i samme selskab:

_ Ns Ns g g
afkast_, =formue_, - (ZH formue, , _, +" .7 nettoindbetaling, t)

t t

hvor formue;; angiver de samlede pensionshensaettelser i selskab S, og N angiver
antallet af personer i selskabet. De samlede pensionshensaettelser i ar t er fundet ud
fra selskabets regnskabsoplysninger. Saledes er den vaegtede gennemsnitlige afkast-
grad beregnet for hvert selskab, og alle personer med depotformue i et bestemt selskab
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FORTSAT Boks 4

gives denne afkastgrad. Fremskrivningen tager saledes ikke hgjde for, at forskellige
ordninger i samme selskab kan have forskellige afkastgrader — fx garantirente og
unit-link ordninger. Derudover fordeles selskabernes ufordelte reserver i fremskriv-
ningen proportionalt pa alle personer uafhaengigt af alder. Herved tildeles pensione-
rede personer med livrenter for lidt, hvis reserverne iseer har bidraget til at sikre ga-
ranterede ydelser i en periode med stadige forhgjelser af den forventede levetid.

Derudover benytter vi data for danskernes pensionsrettigheder i ATP i arene 2003-
10 i form af oplysninger om den arlige udbetaling, som en indehaver af en ATP-
rettighed vil veere berettiget til som 65-arig, givet at der ikke indbetales yderligere til
ordningen. Disse rettigheder er omregnet til tilsvarende formue ved 65 ars alderen,
som folger:

Ti 65 rettighed;
formue 3 = Egned; —
t=1  (1+r)

hvor T; —65 er den forventede restlevetid efter 65 ar, rettighed; er personens arlige
rettighed til udbetaling, og r er den arlige forrentning, som antages at veere 6 pct.
For personer under 65 ar tilbagediskonteres formuen som 65-arig til deres nuveerende
alder.

Endelig anvendes oplysninger om personers depotformuer i Lanmodtagernes Dyr-
tidsfond, den seerlige pensionsopsparing (SP) og den supplerende arbejdsmarkedspen-
sion for arene 2003-10. Depotformuerne i disse ordninger tilleegges de fremskrevne
pensionsformuer i arbejdsgiver- og privattegnede ordninger, og der laves sluttelig en
makroopskrivning for de samlede pensionsformuer ekskl. tjenestemandspensioner,
hvor summen af de individuelle formuer sammenholdes med makrotal for hushold-
ningernes pensionsformue ekskl. tjenestemandspensioner hvert ar i perioden i hen-
hold til det kvartalsvise finansielle nationalregnskab for Danmark. Forskellen mellem
makrotallet og de summerede depotformuer fordeles forholdsmaessigt pa alle perso-
ner i populationen.

Datamaterialet fra Velfaerdskommissionen er ikke fuldstaendigt deekkende, og det har derfor veeret nedvendigt
at foretage visse imputationer. Disse folger i hovedtraek beskrivelsen i Jargensen (2007). Det drejer sig om impu-
tationer vedrerende invalidepensionister og uddelingen af de ufordelte reserver. Derudover er manglende ind-
beretninger forsegt imputeret ved hjeelp af ind- og udbetalingsstremme til arbejdsgiver og privattegnede ord-
ninger. | den forbindelse vil forfatterne gerne takke Michael Andersen (DREAM) og Frederik Hansen (@konomi-
og Indenrigsministeriet).
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FORDELING AF FAMILIERNES SAMLEDE PENSIONSFORMUER Figur 13
Pct. af familier
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Anm.: Pensionsformuen er opgjort for skat.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra diverse institutioner, jf. boks 4.

Som fglge af den igangvaerende udbygning af arbejdsmarkedspensio-
nerne har der fundet et markant skifte sted i retning af stigende pensi-
onsformuer, jf. figur 13. 1 2003 havde ca. en ud af tre familier pensions-
formuer pa mere end 500.000 kr. | 2010 var det steget til ca. en ud af to,
og 30 pct. af familierne havde i dette ar pensionsformuer pa mere end 1
mio.kr., heraf naesten 10 pct. mere end 2,5 mio. kr. Udviklingen fra 2003
til 2010 afspejler dog ogsa, at det generelle prisniveau ved udgangen af
2010 var ca. 15 pct. hgjere end ved udgangen af 2003.

Da stort set alle pensionsformuer bliver underlagt beskatning ved ud-
betaling, er tallene ikke sammenlignelige med de andre aktiver, der som
hovedregel ikke bliver beskattet. Det er der taget delvis hgjde for i figur
14, hvor 60 pct. af pensionsformuerne er lagt til veerdien af de ovrige
aktiver svarende til en skattesats pa 40 ved udbetaling. Saledes opgjort
havde mere end hver fjerde familie aktiver, der oversteg 2,5 mio. kr. i
2010.

Figur 15 viser, at bruttogeelden overvejende findes blandt de familier,
der har flest finansielle aktiver, inkl. pensionsformue efter skat. Tenden-
sen var en del kraftigere i 2010 end i 2003. Det er et andet billede, end
det der fas, nar pensionsformuerne udelades, jf. overste hgjre del af
figur 12. Omvendt forsteerkes det generelle indtryk af, at geelden gene-
relt set er koncentreret i de familier, der har midlerne til at overholde de
medfgalgende forpligtelser.
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FORDELING AF FAMILIERNES AKTIVER, INKL. PENSIONSFORMUER EFTER SKAT Figur 14

Pct. af familier
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Anm.: Pensionsformuen er opgjort efter skat, dvs. med fradrag af den skennede fremtidige indkomstskat af udbetalin-
gerne. Dermed er veerdien af pensionsformuen for familierne gjort sammenlignelig med den gvrige finansielle
opsparing, der ikke er fradragsberettiget og derfor heller ikke skattepligtig.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og andre institutioner, jf. boks 4.

BRUTTOGALDSMASSE FORDELT EFTER FAMILIERNES AKTIVER, INKL.
PENSIONSFORMUE EFTER SKAT, EKSKL. BOLIGER | DANMARK Figur 15
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Anm.: Pensionsformuen er opgjort efter skat, dvs. med fradrag af den skennede fremtidige indkomstskat af udbetalin-
gerne. Dermed er veerdien af pensionsformuen for familierne gjort sammenlignelig med den ovrige finansielle
opsparing, der ikke er fradragsberettiget og derfor heller ikke skattepligtig.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og andre institutioner, jf. boks 4.
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| det folgende ser vi neermere pa sammenhangen mellem pensionsfor-
mue og bruttogeeld. Der er en tendens til, at jo sterre familiens brutto-
geeld er, jo sterre er pensionsformuen, jf. figur 16. Sammenhaengen er
dog svagere end for de gvrige aktivers vedkommende, som det fremgik
af figur 12. Den positive samvariation mellem bruttogeeld og pensions-
formue afspejler forst og fremmest, at pensionsordningerne overvejen-
de er obligatoriske i form af indbetalinger af en vis del af indkomsten til
ordningen samtidig med, at det iseer er familier med hgj indkomst, der
har en stor bruttogeeld.

Man kan dog ikke udelukke, at der herudover kan vaere en direkte ar-
sagssammenhang mellem pensionsformuens starrelse og bruttogaelden,
navnlig blandt de familier, der befinder sig omkring pensionsalderen. En
stor pensionsformue sikrer saledes en stgrre lgbende indkomst som pen-
sionist end uden pensionsordning. For mange familier vil det betyde, at
det er muligt at betale afdrag og renter af geeld langt ind i pensionisttil-
veerelsen.

| figur 17 sammenholdes sendringerne siden 2003 i henholdsvis brut-
togeeld og indkomst for forskellige aldersgrupper. Det er netop blandt
familierne i de gverste aldersgrupper, at forholdet mellem geeld og ind-
komst er steget mest i forhold til 2003, jf. figurens hgjre del. Samtidig
var indkomstfremgangen fra 2003 til 2010 sterst blandt denne gruppe af

FORDELING AF FAMILIERNES PENSIONSFORMUER EFTER SKAT PA TVARS

AF BRUTTOGALDSINTERVALLER, 2010 Figur 16
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Anm.: Pensionsformuen er opgjort efter skat, dvs. med fradrag af den skennede fremtidige indkomstskat af udbetalin-
gerne. Dermed er veerdien af pensionsformuen for familierne gjort sammenlignelig med den ovrige finansielle
opsparing, der ikke er fradragsberettiget og derfor heller ikke skattepligtig.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og andre institutioner, jf. boks 4.
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ANDRING | INDKOMST OG BRUTTOGALDSKVOTE, 2003-10, FORDELT EFTER
ALDERSGRUPPE Figur 17
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Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

familier, hvilket i hgj grad kan tilskrives ggede pensionsudbetalinger, jf.
figurens venstre del. Det kan dog ikke uden videre konkluderes heraf, at
det er stigningen i pensionsformuernes storrelse, der har forarsaget
stigningen i bruttogeelden for denne gruppe familier. Mange andre fak-
torer af betydning for bruttogeeldens stgrrelse har aendret sig siden
2003, herunder seerligt boligpriserne.

| tabel 5 undersgges sammenhaengen mellem pensionsformue og brut-
togeeld i 2010 blandt erhvervsaktive familier i samme alders- og ind-
komstgruppe. Bade pensionsformuen og bruttogaelden er her sat i for-
hold til indkomsten efter skat. Hvis der er en direkte kausal effekt fra
pensionsformuens storrelse til bruttogeelden, vil familier med stor pensi-
onsformuekvote alt andet lige have en hgjere bruttogeeldskvote end
andre familier i samme alders- og indkomstgruppe. Blandt familierne i
de nederste indkomstkvartiler kan man faktisk ane en sadan positiv
sammenheeng, idet bruttogeeldskvoten (malt ved medianen) i alle al-
dersgrupper bliver hgjere, jo storre forholdet mellem pensionsformue
og indkomst efter skat er. Det kan tolkes som indikation pa, at de vok-
sende pensionsformuer har bidraget til foregelsen af bruttogeelden
blandt denne gruppe af familier. Sammenhangen er dog ikke ret steerk
i den anden indkomstkvartil. Blandt familierne i de @vre indkomstkvarti-
ler er der ingen sammenheeng at spore, uanset hvilken aldersgruppe,
man fokuserer pa. Alt i alt er der altsa ikke entydigt beleeg for at kon-
kludere, at der er en direkte arsagssammenhaeng mellem opbygningen
af pensionsformuer og den @gede bruttogeeld. Opbygningen af pen-
sionsformuerne har dog betydet, at stigningen i familiernes bruttogeeld
har veeret mulig samtidig med, at den danske udlandsgaeld blev vendt til
nettotilgodehavender i udlandet. ZANDRING
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SAMMENHZANG MELLEM BRUTTOGALDSKVOTE OG PENSIONSFORMUEKVOTE
BLANDT FAMILIER | SAMME INDKOMST- OG ALDERSGRUPPE Tabel 5

Bruttogeeldskvote, pct. af indkomst efter skat, Pensionsformuekvote (kvartilgruppe)

median

1 2 3 4

Familiens seldste voksne 60-61 ar

1. indkomstkvartilgruppe .......ccceeeviieniennne 13,5 44,4 41,9 86,5
2. indkomstkvartilgruppe........ccocceveeiennennnns 37,7 60,6 48,5 45,9
3. indkomstkvartilgruppe ........cceceevererieenenne 152,3 161,7 158,7 159,6
4. indkomstkvartilgruppe .......ccccoevvineniieneens 209,4 197,6 194,1 184,7
Familiens aeldste voksne 62-63 ar

1. indkomstkvartilgruppe ........ccccoeeveeninnnenne 8,4 45,2 48,3 87,9
2. indkomstkvartilgruppe ........cceceevererieenennne 40,0 55,2 52,3 65,1
3. indkomstkvartilgruppe .......cccccoeeeeienninnnns 154,7 163,6 153,7 161,1
4. indkomstkvartilgruppe ........ccccceeieeniieninenne 209,6 197,5 195,9 177,0
Familiens seldste voksne 64-65 ar

1. indkomstkvartilgruppe .......cccecevirenennne 7,0 34,1 38,3 104,8
2. indkomstkvartilgruppe .......cccccoeceeiennennnns 35,1 49,9 48,4 77,0
3. indkomstkvartilgruppe .... 157,8 157,3 162,7 158,2
4. indkomstkvartilgruppe .......cccceeevineniieneens 206,6 195,2 183,6 180,5

Anm.: Tabellen viser medianen for bruttogaeldskvoten ved forskellige kombinationer af alder, indkomst og pensionsfor-
muekvote (pensionsformue i pct. af indkomst efter skat). Grupperingen af familier efter pensionsformuekvote er
foretaget ved at inddele dem i kvartilgrupper. Inddelingen er foretaget inden for hver alders- og indkomstgruppe.
Graenserne mellem hver kvartilgruppe varierer derfor mellem alders- og indkomstgrupperne, og sammenligninger
i tabellens lodrette dimension er som folge heraf ikke umiddelbart mulige. | udveelgelsen af familier er der betin-
get pa, at mindst ét af familiens voksne medlemmer er erhvervsaktiv.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og andre institutioner, jf. boks 4.

5. FAMILIERNES NETTOGALD

Nettogeeld uden pensionsformue

Traekkes veerdien af familiernes aktiver, eksklusive pensionsformuer, fra
veerdien af bruttogeelden, fas familiernes nettogeeld. Det fremgar af
figur 18, hvorledes nettogeeldskvoten, forholdet mellem nettogeelden
og indkomsten efter skat, har udviklet sig over tid.

Der er et tydeligt monster i form af, at de fleste familier har nettofor-
mue, som i figuren fremtraeder som negativ nettogeeld. Det er dog ikke
mindre end hver tredje familie, der har nettogeeld, og for de 10 pct.
mest belastede familier er nettogeelden vokset mere end indkomsten i
den betragtede periode, sa nettogeelden i 2010 udgjorde mere end 100
pct. af arets indkomst efter skat. Det skal understreges, at formuen ikke
inkluderer pensionsformue eller varige forbrugsgoder som fx biler.
Blandt de 10 pct. af familierne med sterst nettoformue (mindst netto-
geeld) steg formuen fra at veere mindst 6,8 gange sa stor som indkom-
sten i 2002 og 2003 til at veere mindst 9,9 gange sa stor i 2006 og falde
tilbage til at udgere lidt under 8 gange indkomsten efter skat i 2010.
Det afspejler iseer udviklingen i ejendomspriserne i perioden.
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FORDELING AF FAMILIERNES NETTOGALDSKVOTE OVER TID Figur 18
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Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

Nettogeeldskvoten er ikke voldsomt afhaengig af indkomsten, jf. figur
19. Medianfamilierne har en faldende nettogaeldskvote (stigende netto-
formuekvote) med stigende indkomst til trods for, at bruttogaeldskvoten
som tidligere vist stiger med indkomsten. Den store bruttogaeld hos fa-

FORDELING AF FAMILIERNES NETTOG/ZLDSKVOTE PA TVARS AF
INDKOMSTDECILGRUPPER, 2010 Figur 19
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Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.
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milier med hgje indkomster har saledes generelt modstykke i, at famili-
en har erhvervet aktiver. En anden observation er, at forholdet mellem
formue og indkomst er meget hgjt for de 10 pct. bedst stillede i den
laveste indkomstdecilgruppe, men det afspejler formentlig, at der i den-
ne gruppe er en del aldre med lav indkomst og nogen formue, ikke
ngdvendigvis store formuer absolut set.

Ved udgangen af 2010 var det mere end hver tredje familie, der havde
nettogeeld. Familier med nettogeeld afviger pa en raekke punkter fra
familierne med nettoformue, jf. tabel 6.

Blandt familierne med nettogeeld er der forholdsvis mange unge og
forholdsvis fa boligejere. Disse familier har samtidig veeret hardere ramt

BESKRIVENDE STATISTIK FOR FAMILIER MED NETTOG/LD | FORHOLD TIL

@VRIGE FAMILIER, 2010 Tabel 6
Familier med Qvrige
nettogeeld familier
Antal familier ..o..oooce 862.371 1.708.147
Alder, familiestorrelse og boligform
Gns. alder pa familiens aeldste VOKSNE .......cccceveeeecienecceienee. 41,5 56,3
Andel af familier med to voksne, pct. ...cccoviveeeierereeereneeees 42,7 48,2
Gns. antal born i familien ... 0,6 0,4
Andel boligejere, PCt. ..o 27,5 55,5
Indkomst, aktiver og passiver mv.
Gennemsnitlig indkomst efter skat, kr. ..o, 297.861 311.652
Andel af samlede passiver ultimo aret, pct. . 39,5 60,5
Andel af samlede aktiver ultimo aret, pct. ....ccooveeeeceiirciennnnns 12,8 87,2
GNS. PASSIVET, K. oottt 806.392 624.735
Gns aktiver, ekskl. pensionsformue, kr. .......cccooiiiiiiiiiiinnen. 500.827 1.720.979
Gns aktiver, ekskl. pensionsformue og boliger i Danmark, kr. 48.183 147.120
GNS. NETLOAKEIVEL, KI. weeeeeeiieeeeeee e -305.564 1.096.244
Bruttogaeldskvote, median, pct. ......cooovirieneniiiniceeeeee 117,6 27,0
Nettogeeldskvote, median, pct. .....occcooveiiiiniiniieeee e 61,6 -168,0
Gns. indbetaling til pensionsordninger, kr. . 33.240 37.906
Gns. pensionsformue efter skat, kr. ... 318.685 712.015
Sammensatning af passiver
Bankgeeld som andel af samlede passiver, gns., pct. .............. 77,0 41,0
Obligationsgeeld som andel af samlede passiver, gns., pct. ... 22,2 58,6
Sociale og gkonomiske begivenheder
Andel af familier ramt af skilsmisse eller eegtefeelles ded
inden for de seneste t0 ar, PCl. covveceerereeie e 3,6 3,2
Andel af familier ramt af mindst seks maneders ledighed
inden for de seneste to ar, PCt. ..cccoeveervieiiiieiieceece e 57 2,6

Anm.: | beregningen af de gennemsnitlige pensionsindbetalinger er alle familier i hver gruppe inkluderet, herunder de
familier, der ikke indbetaler til pensionsordninger. | beregningerne af de gennemsnitlige andele af henholdsvis
obligationsgeeld og bankgeeld ud af familiens samlede geeld er familier uden geeld ikke inkluderet. Ledighedstal
pa individniveau er kun tilgeengelige til og med 2009. Andelen af familier, der har veeret ramt af mindst seks ma-
neders ledighed inden for de seneste to ar, er derfor opgjort ved udgangen af dette ar. Tallet i den forste kolonne
angiver eksempelvis, hvor mange familier, der blev ramt af mindst seks maneders ledighed i arene 2008-09, relativt
til antallet af familier med nettogeeld ved udgangen af 2009.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og andre institutioner, jf. boks 4.
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FORDELING AF FAMILIERNES NETTOGALD, KUN FAMILIER MED
NETTOGALD, 2010 Figur 20
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Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

8 9 10
Indkomstdecilgruppe

af leengevarende ledighed end gvrige familier. Den gennemsnitlige
bruttogeeld i gruppen var 180.000 kr. sterre end ovrige familiers, mens
aktiverne i gennemsnit var omtrent 1.200.000 kr. lavere, hvilket bl.a. kan
tilskrives, at der er relativt fa boligejere. Det samme forhold afspejles i,
at bruttogeelden hos familier med nettogeeld overvejende er geeld til
pengeinstitutter, mens de gvrige familiers bruttogeeld overvejende er
geeld til realkreditinstitutter.

| figur 20 betragtes udelukkende familier med nettogeeld. Blandt de
familier, der har nettogeeld, stiger nettogaeldens storrelse med indkom-
sten efter skat. Denne figur viser ikke geelden sat i forhold til indkom-
sten efter skat, men gaeldens absolutte storrelse.

Familierne med nettogeeld havde i 2010 en samlet nettogeeld pa knap
265 mia. kr. Denne nettogeld er koncentreret hos familierne med de
hgjeste indkomster efter skat, idet ca. 100 mia. kr. heraf findes hos famili-
erne i de to everste indkomstdecilgrupper, jf. figur 21. | figuren er det i
hver indkomstdecilgruppe markeret, hvor meget af denne nettogaeld, der
hidrgrer fra familier med nettogeeld bosiddende i andelsboliger, da disse
familiers aktiv i form af veerdien af andelsboligen ikke indgar i opgerel-
sen. Dette forhold bevirker, at familier i andelsboliger i hejere grad end
andre familier vil have en tendens til at have nettogeeld i denne opgerel-
se. Det er ret ngjagtigt halvdelen af familierne i andelsboliger, der har
nettogaeld mod en tredjedel for alle familiers vedkommende.
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ANDEL AF FAMILIER MED NETTOGALD EFTER ALDER OG
INDKOMSTDECILGRUPPE Tabel 7

Pct. af alle familier i samme Indkomstdecilgruppe

alders- og indkomstdecilgruppe

6|7‘8‘9|10

Aldste i familien 15-24 ar . 37,6 43,2 49,0 53,1 53,0 555 59,9 642 552 328

25-29 ar 60,8 61,5 62,2 62,6 648 667 628 51,8
30-34 ar 60,6 609 62,3 62,1 62,1 62,3 580 49,6
35-39 ar 56,5 55,6 56,6 56,4 553 53,0 489 40,2
40-44 ar ... 54,1 50,8 51,6 51,5 49,1 458 41,0 33,8
45-49 ar ... 52,6 48,2 46,4 46,3 43,1 39,6 34,6 285
50-54 ar ... 48,8 42,6 40,5 39,6 37,3 323 27,8 228
55-59 ar 42,8 36,4 320 31,8 29,6 23,6 202 17,2
60-64 ar 32,8 28,1 21,6 20,1 16,8 14,5 13,4 125
65-69 ar ... 24,2 146 12,7 123 104 94 85 88

70+ ar ... .. 35 71 96 51 86 58 48 41 34 34

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

| tabel 7 ses der mere detaljeret pa, hvordan tilbgjeligheden til at have
nettogeeld er i forskellige alders- og indkomstintervaller. Der er overve-
jende et klart mgnster.

For det forste: Jo aeldre familien bliver, desto mindre bliver hyppighe-
den af nettogeeld. Det gor sig geeldende i samtlige indkomstdecilgrup-
per. De helt unge skiller sig dog ud ved, at feerre af dem har nettogeeld
end i aldersgruppen 25-29 ar. Geeld stiftet i tilknytning til uddannelse er
en af forklaringerne pa, at nettogeeld er sa udbredt, som tilfaeeldet er,

SAMLET NETTOG/LD FORDELT PA INDKOMSTDECILGRUPPER OG EJER-
FORHOLD FOR FAMILIENS BOLIG, KUN FAMILIER MED NETTOGALD, 2010 Figur 21
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blandt de unge familier. Hertil kommer selvsagt geeld stiftet i forbindel-
se med keb af varige forbrugsgoder og andelsboliger. Det gennemga-
ende mognster ma derfor anses for meget naturligt. Det indebeerer, at
husholdninger med nettogeeld generelt har en arraekke foran sig pa
arbejdsmarkedet.

For det andet: | naesten alle aldersgrupper falder hyppigheden af net-
togeeld med indkomsten efter skat. Dette mgnster er det vanskeligere at
have en mening om pa forhand. Andelen af familier med nettogeeld er
dog ganske hgj i alle indkomstdecilgrupper, sa laenge familiens aeldste
er under 50. Der er tale om et andet monster end det, der gor sig gael-
dende for bruttogeeldens vedkommende.

Det skal understreges, at der ikke er lige mange familier i hver kombi-
nation af aldersgruppe og indkomstdecilgruppe. Som det fremgik af
tabel 3, er de yngste og de aldste familier overrepraesenteret i de lave
indkomstgrupper, mens de 30 til 59-arige er overrepraesenteret i de hoje
indkomstgrupper.

Figur 22 viser, hvorledes den samlede bruttogeeld fordeler sig pa fami-
lier i forskellige indkomstgrupper afheaengigt af, om familien har netto-
geeld eller ej, og om bruttogeelden er mere eller mindre end fem gange
familieindkomsten efter skat.

Ved vurdering af den finansielle sektors risiko for tab er det iseer fami-
lier med nettogeeld, der er centrale, og i den gruppe iseer familier med
stor bruttogeeld i forhold til indkomsten. Som det fremgik af bl.a. figur 8

BRUTTOGALDSMASSENS SAMMENSATNING, 2010 Figur 22
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er der en tendens til, at de 10 pct. familier med storst bruttogeeld har en
bruttogeeld pa mere end ca. 5 gange indkomsten efter skat i de fleste
alders- og indkomstgrupper. Der sondres derfor mellem familier med
bruttogeeld pa mere eller mindre end fem gange indkomsten efter skat.
Familier med bade nettogeld og bruttogeeld pa mere end fem gange
indkomst efter skat havde i 2010 i alt ca. 260 mia. kr. ud af familiernes
samlede bruttogeeld pa 1.763 mia. kr. Disse familiers nettogeeld var i alt
ca. 80 mia. kr. Som figuren klart viser, er bruttogeelden koncentreret i de
tre gverste indkomstdecilgrupper, og det samme gor sig geeldende for
nettogeeldens vedkommende.

Som foelge af faldet i boligpriserne fra 2006-07 til 2010 har der veeret
en serlig interesse for boligejernes formuestilling og sarbarhed. Tabel 8

BESKRIVENDE STATISTIK FOR FAMILIER MED NETTOGALD | FORHOLD TIL

OVRIGE FAMILIER, KUN BOLIGEJERE, 2010 Tabel 8
Boligejer- Qvrige
familier med boligejer-
nettogaeld familier
Antal familier ..o 236.916 948.234

Alder, familiestorrelse og boligform

Gns. alder pa familiens aeldste VOKSNE .......cccceveerienerieninnieene 43,1 57.9
Andel af familier med to voksne, pct. . 79,9 68,7
Gns. antal barn i familien .....ccceeeviieicee e 1,1 0,6
Andel boligejere, PCt. ....ccuveiiererieieseeere e 100,0 100,0
Indkomst, aktiver og passiver mv.

Gennemsnitlig indkomst efter skat, kr. ........cccoociiiiiiiininniens 468.391 394.321
Andel af samlede passiver blandt boligejerfamilier, pct. .......... 33,2 66,8
Andel af samlede aktiver blandt boligejerfamilier, pct. ........... 12,8 87,2
GNS. PASSIVET, KI. oottt 2.107.081 1.058.754
Gns aktiver, ekskl. pensionsformue, Kr. .....cccccovoeeieneniennnieeene 1.609.762 2.742.954
Gns aktiver, ekskl. pensionsformue og boliger i Danmark, kr. 91.730 220.347
Gns. nettoaktiver, kr. .......ccveeune.. -497.319 1.684.200
Bruttogeeldskvote, median, pct. ... 402,9 235,5
Nettogaeldskvote, median, pct. .....ccvveeiererieienieeeeee e 76,7 -327,4
Gns. indbetaling til pensionsordninger, kr. ..o 65.333 55.057
Gns. pensionsformue efter skat, Kr. .......ccoccovveieiiicnieneceee 574.859 983.327
Sammensatning af passiver

Bankgaeld som andel af samlede passiver, gns., pct. ............... 26,1 26,7
Obligationsgeeld som andel af samlede passiver, gns., pct. ..... 72,5 72,9
Sociale og skonomiske begivenheder

Andel af familier ramt af skilsmisse eller aegtefeelles ded

inden for de seneste 10 ar, PCt. covveiieririeiereee e 3,1 2,7
Andel af familier ramt af mindst seks maneders ledighed

inden for de seneste t0 ar, PCt. covveeereeeereceecee e 4,4 2,6

Anm.: | beregningen af de gennemsnitlige pensionsindbetalinger er alle familier i hver gruppe inkluderet, herunder de
familier, der ikke indbetaler til pensionsordninger. | beregningerne af de gennemsnitlige andele af henholdsvis
obligationsgeeld og bankgeeld ud af familiens samlede gaeld er familier uden geeld ikke inkluderet. Ledighedstal
pa individniveau er kun tilgeengelige til og med 2009. Andelen af familier, der har vaeret ramt af mindst seks ma-
neders ledighed inden for de seneste to ar, er derfor baseret pa tal fra dette ar.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og andre institutioner, jf. boks 4.
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viser nogle karakteristika for boligejere opdelt pa familier med netto-
geeld og andre boligejere.

Familier, der ejer deres bolig og samtidig har nettogeeld, er generelt
kendetegnet ved at veaere langt yngre end andre boligejere, besta af to
voksne med bern og have vaesentligt hgjere indkomster end andre bo-
ligejere. Gennemsnitsindkomsten efter skat ligger i den naestoverste ind-
komstdecilgruppe.

Nettogeelden blandt boligejere med nettogeaeld er i gennemsnit
500.000 kr. pr familie. Seerligt i denne gruppe af familier med hgje ind-
komster vil der veere tale om, at mange har etableret sig i de senere ar
ved hojere boligpriser end nu og har afholdt udgifter til boligmoderni-
sering og til anskaffelse af varige forbrugsgoder inkl. biler. Under de
nuveerende makrogkonomiske forhold kan disse familier naeppe have
store problemer med at betale ydelserne pa deres lan, men det er samti-
digt i denne gruppe, man vil finde sarbarhed i tilfeelde af leengereva-
rende arbejdsleshed eller hastigt stigende renter.

Betydning af visse sociale begivenheder

Tabel 9 viser, at familier, der har veeret ramt af leengerevarende ledig-
hed pa flere punkter afviger fra andre familier. Indkomsterne efter skat
er hen mod 10 pct. lavere end andre familiers til trods for, at der er flere
af familierne, hvor der er to voksne. Der er ikke stor forskel pa den gen-
nemsnitlige bruttogeeld, men gennemsnitsveerdien af aktiverne er nee-
sten 500.000 kr. lavere. Der er relativt set feerre boligejere blandt famili-
er ramt af laengevarende ledighed, og geelden er i hgjere grad bank-
geeld.

Tabel 10 viser tilsvarende forholdene for familier ramt af skilsmisse el-
ler segtefeelles dod i 2009 og 2010. Ifelge sagens natur er der langt feer-
re af disse familier, der ved udgangen af 2010 bestar af to voksne. Fami-
lieindkomsterne er derfor ca. det halve af indkomsterne hos evrige eeg-
tepar og registrerede partnere. Nar der tages hensyn til forskellen i an-
tallet af voksne, er der ikke en klar systematik i formuemaessig negativ
retning hos familierne ramt af skilsmisse eller segtefaelles dad.

Nettogzeld med pensionsformuer som et aktiv

Inddrages familiernes pensionsformuer efter fradrag for opsat skat i
opgerelsen, jf. figur 23, er det mindre end hver fjerde familie, der i 2010
havde nettogeeld. Hvis pensionen ikke inddrages, er det som tidligere
naevnt hver tredje. Medianhusstanden havde en nettoformue (negativ
nettogeeld) pa 1,5 gange indkomsten efter skat mod 0,4 gange indkom-
sten, hvis pensionsformuen ikke inddrages, som det fremgik af figur 18.
Det afhaenger af analyseformalet, om det er relevant at inddrage pen-
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BESKRIVENDE STATISTIK FOR FAMILIER RAMT AF MINDST SEKS MANEDERS

LEDIGHED INDEN FOR SENESTE TO AR | FORHOLD TIL @VRIGE FAMILIER, 2009 Tabel 9
Familier ramt af Qvrige
ledighed familier
Antal familier ..o 92.276 2.456.98
Alder, familiestorrelse og boligform
Gns. alder pa familiens zeldste VOKSNE .......cccccveeeveerieeeennnne. 43,2 51,5
Andel af familier med to voksne, pct. ...cceovvvrieienencee, 53,2 46,3
Gns. antal barn i familien ..., 0,7 0,5
Andel boligejere, PCt. .ooocooieiiieieee e 37,8 46,1
Indkomst, aktiver og passiver mv.
Gennemsnitlig indkomst efter skat, kr. ....... 271.731 295.053
Andel af samlede passiver ultimo aret, pct. 3,3 96,7
Andel af samlede aktiver ultimo aret, pct. .. 2,4 97,6
Gennemsnitlige passiver ultimo aret, kr. ..... . 621.777 674.564
Gennemsnitlige aktiver ultimo aret, kr. .......cccociiiiiiiiiis 833.993 1.297.57
Gennemsnitlige nettoaktiver ultimo aret, kr. .......ccocceeneee. 212.216 623.009
Bruttogaeldskvote, median, pct. .....ccoovvereenene . 109,0 85,4
Nettogaeldskvote, median, pct. . ....ccooeiiiiiiinireeceece 6,4 -40,0
Gns. indbetaling til pensionsordninger, kr. ... 22.990 41.423
Sammensatning af passiver
Bankgaeld som andel af samlede passiver, gns., pct. ........... 66,1 56,6
Obligationsgeeld som andel af samlede passiver, gns., pct. 33,0 42,9
Social og skonomiske begivenheder
Andel af familier ramt af skilsmisse eller eegtefeelles ded
inden for de seneste 10 ar, PCt. .oooeveeceeieceeere e 31 34

Anm.: | beregningen af de gennemsnitlige pensionsindbetalinger er alle familier i hver gruppe inkluderet, herunder de
familier, der ikke indbetaler til pensionsordninger. | beregningerne af de gennemsnitlige andele af henholdsvis
obligationsgeeld og bankgaeld ud af familiens samlede gaeld er familier uden gaeld ikke inkluderet.

Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

sionsformuen eller ej, men omfanget af pensionsopsparingen er sa stort,
at det ma indga i mange familiers forbrugs- og geeldsbeslutninger og
derfor ikke kan negligeres under henvisning til mangel pa likviditet.

Som det fremgar af figur 24, indebeerer pensionsformuerne, at netto-
formuekvoterne for medianfamilierne far en tendens til at stige med
stigende indkomst (den negative nettogeeldskvote bliver numerisk stor-
re). Det er i modsaetning til menstret i figur 19, hvor pensionsformuerne
er udeladt. | de fem gverste indkomstdecilgrupper har medianfamilierne
en nettoformue pa to til tre gange arsindkomsten efter skat.

Det fremgar tydeligt af figur 25, at formuefordelingen bliver staerkt
aldersafhaengig, nar pensionsformuerne inddrages pa aktivsiden, hvilket
ogsa var forventeligt. Det understreger imidlertid, at en betydelig del af
familierne har sa mange aktiver, at de ogsa som pensionister kan hand-
tere at betale renter og afdrag pa bruttogeeld.
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BESKRIVENDE STATISTIK FOR FAMILIER RAMT AF SKILSMISSE ELLER AGTEFZLLES
DOD INDEN FOR SENESTE TO AR | FORHOLD TIL @VRIGE FAMILIER, 2010 Tabel 10
Familier ramt Qvrige eegte-
af skilsmisse par eller
eller segte- Q@vrige registrerede
feelles ded | familieri alt partnere
Antal familier ... 85.015 2.466.298 915.807
Alder, familiestorrelse og boligform
Gns. alder pa familiens eeldste voksne .................. 55,7 51,3 55,5
Andel af familier med to voksne, pct. .......cccceeeeeee 14,5 47,5 100,0
Gns. antal born i familien ..o 0,5 0,5 0,9
Andel boligejere, pct. ..oooeeieiiiiieeeee e 38,6 46,6 77,4
Indkomst, aktiver og passiver mv.
Gennemsnitlig indkomst efter skat, kr. ......cccc.c.... 257.570 309.281 456.448
Andel af samlede passiver ultimo aret, pct. . 3,1 96,9 64,8
Andel af samlede aktiver ultimo aret, pct. .. 3,1 96,9 64,0
Gennemsnitlige passiver ultimo aret, kr. ..... 637.396 690.327 1.204.917
Gennemsnitlige aktiver ultimo aret, kr. ................ 1.223.216  1.321.200  2.277.043
Gennemsnitlige nettoaktiver ultimo aret, kr. ........ 585.820 630.873  1.072.126
Bruttogeeldskvote, median, pct. .....cccceeeenns 90,9 85,4 216,4
Nettogeeldskvote, median, pct. ......ccccvviviieinennee. -41,4 -37,9 -136,8
Gns. indbetaling til pensionsordninger, kr. 27.379 36.766 62.470
Sammensaetning af passiver
Bankgeeld som andel af samlede passiver, gns., pct. 58,1 56,7 37,8
Obligationsgeeld som andel af samlede passiver,
GNS., PCLL e e 41,2 42,8 61,7
Sociale og skonomiske begivenheder
Andel af familier ramt af mindst seks maneders
ledighed inden for de seneste to ar, pct. ............... 3,3 3,6 7.0

Anm.: | beregningen af de gennemsnitlige pensionsindbetalinger er alle familier i hver gruppe inkluderet, herunder de
familier, der ikke indbetaler til pensionsordninger. | beregningerne af de gennemsnitlige andele af henholdsvis
obligationsgeeld og bankgeeld ud af familiens samlede geeld er familier uden geeld ikke inkluderet. Ledighedstal
pa individniveau er kun tilgeengelige til og med 2009. Andelen af familier, der har vaeret ramt af mindst seks ma-

neders ledighed inden for de seneste to ar, er derfor baseret pa tal fra dette ar.

Kilde: Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

Andring i gaelds- og formueposter siden 2003

Tabel 11 viser, at de danske familier under ét har deres finansielle net-
toaktiver siden 2003." Bruttogaelden er ganske vist gget med 734 mia.
kr., men pensionsformuen efter skat er steget med 528 mia. kr. og an-
dre aktiver end boliger, dvs. overvejende finansielle aktiver, er steget
med 282 mia. kr., dvs. en forbedring af den finansielle nettostilling pa
ca. 75 mia. kr., hvortil kommer en stigning i veerdien af boligerne pa

930 mia. kr.

' Indkomst- og formueoplysninger baseret pa arsopgerelsen gar i vores dataseet tilbage til 2002. Data
for pensionsformuer er derimod kun tilgeengelige tilbage til 2003. Derefter betragter vi i dette afsnit

udviklingen siden 2003.
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FORDELING AF FAMILIERNES NETTOGALDSKVOTE INKL. PENSIONSFORMUE
OVER TID Figur 23

Pct. af indkomst efter skat
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Anm.: Pensionsformuen er opgjort efter skat, dvs. med fradrag af den skennede fremtidige indkomstskat af udbetalin-
gerne. Dermed er veerdien af pensionsformuen for familierne gjort sammenlignelig med den ovrige finansielle
opsparing, der ikke er fradragsberettiget og derfor heller ikke skattepligtig.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og andre institutioner, jf. boks 4.

FORDELING AF FAMILIERNES NETTOGALDSKVOTE INKL. PENSIONSFORMUE

PA TVARS AF INDKOMSTDECILGRUPPER, 2010 Figur 24
Pct. af indkomst efter skat
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Anm.: Pensionsformuen er opgjort efter skat, dvs. med fradrag af den skennede fremtidige indkomstskat af udbetalin-
gerne. Dermed er veerdien af pensionsformuen for familierne gjort sammenlignelig med den evrige finansielle
opsparing, der ikke er fradragsberettiget og derfor heller ikke skattepligtig.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og andre institutioner, jf. boks 4.
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NETTOGALDSKVOTE INKL. PENSIONSFORMUER FORDELT EFTER ALDER, 2010 Figur 25
Pct. af indkomst efter skat
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Anm.: Pensionsformuen er opgjort efter skat, dvs. med fradrag af den skennede fremtidige indkomstskat af udbetalin-
gerne. Dermed er veerdien af pensionsformuen for familierne gjort sammenlignelig med den ovrige finansielle
opsparing, der ikke er fradragsberettiget og derfor heller ikke skattepligtig.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og andre institutioner, jf. boks 4.

Det samlede billede deekker dog over store forskelle mellem de enkelte
familier, som det er fremgaet af de tidligere afsnit. Siden 2003 er brut-
togeelden i familier med nettogeaeld (ekskl. pensionsformue) steget med
346 mia. kr., naesten det halve af stigningen i den samlede bruttogeeld.
Denne familietype har samtidigt @get deres finansielle aktiver med 20
mia. kr., og deres pensionsformuer efter skat er steget med 117 mia. kr.
Selv nar pensionsformuerne indregnes, er den finansielle nettostilling

ANDRING | GALDS- OG FORMUEPOSTER 2003-10, UDVALGTE GRUPPER Tabel 11

Familier
med positiv

10.ind- | 10. brutto- | nettogeeld
komstdecil- | geeldsdecil- | for pensi-

Mia. kr. Alle familier| gruppe gruppe onsformue
Bruttogaeld .....cccooeeiiiiiie e 734 240 348 346
Aktiver ekskl. pensionsformue efter skat ..... 1212 360 411 212

- boliger i Danmark ........ccccceeeviviiiicincnienene 930 284 346 192

- andre aktiver 282 77 65 20
Aktiver inkl. pensionsformue efter skat ........ 1.740 487 520 329

- pensionsformue efter skat .........cccveene 528 127 110 117

Anm.: Tabellen viser de absolutte sendringer fra 2003 til 2010 i summen for den pageeldende variabel blandt familierne i
hvert af de viste segmenter. Tallet i tabellens gverste hgjre hjerne angiver fx den absolutte forskel mellem den
samlede bruttogeeld i 2010 blandt de familier, der ved udgangen af 2010 havde positiv nettogeeld, og den tilsva-
rende sum i 2003 for de familier, der havde positiv nettogeeld i dette ar.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og andre institutioner, jf. boks 4.
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saledes forringet med 210 mia. kr. i perioden, noget mere end vaerdien
af deres ejerboliger er oget.

Trods den generelt positive formueudvikling siden 2003 er der saledes
grupper, der har haft en anden og langt mere negativ udvikling.
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