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EN DEL AF ANALYSESERIEN “NAR
DANSKERNE INVESTERER”

| de seneste &r har der veeret en stor stigning i interessen for investeringsomrddet, og i
bdde traditionelle medier samt pd sociale medier fylder doekningen af investering og
aktiemarkederne fortsat mere. Med analyseserien "NAr danskerne investerer” gnsker
Finans Danmark igennem en raekke publikationer at belyse investorkulturen i Danmark
samt at afdcoekke, hvordan danskernes investeringsvaner udvikler sig over tid og p&

tveers af aldersgrupper, kan og indkomst.
Denne analyse er den femte i analyseserien. Vi har tidligere udgivet:

Investeringsboom under coronapandemiens forste ar (udgivet i 2022)

De nye Investorer (udgivet i 2022)

Aktiesparekontoen er iscer populcer blandt nye investorer (udgivet i 2023)
Danskerne fortsatte investeringsfesten i 2021 (udgivet i 2023)

Investering i en krisetid (Udgivet i 2023)

aprOdN=
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Resumé og
hovedkonklusioner

Under coronanedlukningerne i 2020-2021oplevede Danmark et historisk investeringsboom, hvor
det strammede til med nye investorer, og antallet af danskere, der investerer, steg med mere
end 200.000. Det store boom blev drevet af en rcekke sammenfaldende faktorer: 1)
danskernes opsparinger voksede i rekordfart, da nedlukningerne gjorde det vanskeligt at
forbruge, 2) aktiemarkederne leverede flotte afkast, blandt andet p& grund af lave og
faldende renter, og 3) aflysningen af sociale akfiviteter frigjorde fid, som mange danskere

brugte pd at komme i gang med at investere.

| 2022 vendte billedet 180 grader. Med gendbningen af samfundet blev danskernes
forbrugsmuligheder normaliserede, s& de atter kunne bruge penge pd oplevelser som rejser og
restaurantbeseg. Samtidig var éret en afkastmaoessig maveplasker, hvor bdade aktier og
obligationer leverede negative afkast pd tocifrede procentsatser, og 2022 var ogs& hérdt for
danskernes privatgkonomi. Scerligt den hgije inflation, som blev forstcerket af Ruslands invasion
af Ukraine, udhulede kgbekraften af opsparingerne, mens stigende renter bl.a. hcevede
omkostningerne hos de boligejere, der havde finansieret deres boliger med variabel rente.
Forudscetningerne for et stort tilbageslag i danskernes investeringslyst var dermed noget ncer
perfekte i 2022. Til trods for dette fortsatte antallet af investorer med at stige, hvilket ikke mindst
skyldtes, at kun ganske f& af de eksisterende investorer, herunder de mange unge investorer,
der kom til i 2020 og 2021, stoppede med at investere i 2022. At investeringslysten fortsatte med
at stige igennem et krise&r som 2022 understreger, at der ikke blot er tale om et forbigdende
foenomen, der var bdret af en raekke midlertidige faktorer. Derimod er der de seneste &r sket
er fundamentalt skifte i investeringskulturen i Danmark, hvor det at investere er blevet en fast
del of flere danskeres tilvcerelse. Samtidig har det danske investorlandskab forandret, séledes

at deri dag er flere forskellige typer af investorer, herunder ikke mindst flere unge investorer.
Hovedkonklusioner:

- Antallet af investorer voksede med 25.000 i 2022, s& der ved udgangen af dret var ca.
1.400.000 investorer. Set over hele den tfredrige periode 2020-2022 er der kommet
ncesten en kvart million flere investorer i Danmark. Det er en stigning p& 21 procent.

- Antallet of voksne investorer mellem 18 og 29 dr er vokset fra 131.000 fil 216.000 i
perioden 2019-2022. Det er en stigning pd 65 procent.

- Dereren klar tendens il - om end denne er blevet mindre de seneste &r— at andelen
af investorer er stgrre i de celdre aldersgrupper end i de yngre aldersgrupper. Blandt

danskerne over 70 &r, er det 40 procent, der investerer, mens det for de 18-29-&rige og
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de 30-39-drige er 23 procent. Blandt de 40-49-Arige, de 50-59-Arige og de 60-69-Arige
investerer henholdsvis 25, 29 og 34 procent.

- Vedudgangen af 2022 var 55 procent af investorerne moend, mens 45 procent var
kvinder.

- 12022 var der 57.000 investorer, der akfivt stoppede med at investere. Det svarer til 4,2
procent af investorerne. At andelen af investorer, der stopper med at investere, erlav i
et krisedr som 2022, understreger, at danske investorer generelt er yderst vedholdende
og relativt resistente over for gkonomiske filbageslag.

- Andelen af investorer, der aktivt stoppede med at investere, var i 2022 rekordlav for de
fire yngste aldersgrupper, 18-29 d&r, 30-39 &r, 40-49 &r og 50-59 ér. Det er
bemcerkelsesvaerdigt, da 2022 var et privatgkonomisk hardt &r for mange danskere.

- Kvindelige investorer er mere vedholdende end mandlige investorer. 1 2022 var det 4,7
procent af de mandlige investorer, der akfivt stoppede med at investere, mens den
samme andel for de kvindelige investorer var pd 3,6 procent. Mens andelen af
kvindelige investorer, der stoppede med at investere, var rekordlav i 2022, steg den for
de mandlige investorer sammenlignet med 2020 og 2021. Det kan indikere, at
mandlige investorer reagerer kraftigere pd gkonomiske tilboageslag end kvindelige
investorer. En forklaring p& dette kan veere, at de kvindelige investorer generelt er
celdre end de mandlige investorer.

- Investorerne havde i gennemsnit investeringer for 422.000 kr. ved udgangen af 2022.
Det er 16 procent mindre end ved udgangen af 2021, hvor det investerede belgb pr.
investor var 505.000 kr. Faldet er forventet, da bdde aktier og obligationer leverede
negative afkast pd tocifrede procentsatser i 2022.

- Andelen of danskernes frie opsparing, der er investeret, var p& 41 procent ved

udgangen af 2022, mens 59 procent bestod af bankindestdende.
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1. Fra boom til moderat veekst
i antallet af investorer

| 2022 voksede antallet af investorer i Danmark med 25.000. Det svarer til en stigning pd knap 2
procent. Vaeksten i 2022 er den tredjestarste i perioden 2014-2022 og kun overgdet af de to
boomdr 2020 og 2021, hvor antallet af investorer voksede rekordmeget med henholdsvis 94.000
og 123.000. At antallet af investorer fortsatte med at vokse i 2022, frods det var et gkonomisk
set meget udfordrende &r for mange danskere, understreger, at der de seneste ar er sket et
strukturelt skifte i danskernes investeringslyst, og at stigningen ikke blot er béret frem af
midlertidige faktorer som de store opsparinger under coronanedlukninger og de flotte afkast

pd markederne i 2020 og 2021.

Ved udgangen af 2022 var der ca. 1.400.000 investorer i Danmark. Det svarer til 29 procent af
den voksne befolkning, jf. figur 1.1. Tre &r tidligere var antallet af investorer ca. 1.160.000. Set
over hele den tredrige periode 2020-2022 er der dermed kommet naesten en kvart million flere

investorer i Danmark. Det er en stigning pd 21 procent.

Figur 1.1. Antal danske investorer og andel af danskerne, der investerer
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Danmarks Statistiks registerdata

) |FINANS DANMARK s



1.1. De eksisterende investorer blev pa markederne, men der kom fcerre nye
investorer til

Na&r voeksten i antallet af investorer stilnede af i 2022 sammenlignet med 2020 og 2021 kan det
enten skyldes, at deri 2022 var flere investorer, der stoppede med at investere (en stigning i
antallet of forladende investorer), eller at der kom fcerre nye investorer til. Som figur 1.2 viser,
har antallet af forladende investorer ligget relativt stabilt mellem 65.000 og 82.000 i hele
dataperioden 2015-2022. Mens afgangen af investorer har vceret stabil i hele perioden, er der
stor Arlig variation i, hvor mange nye investorer der kommer til. Scerligt 2020 og 2021 skiller ud
med rekordmange nye investorer. | 2020 og 2021 var der henholdsvis 158.000 og 197.000 nye
investorer, mens tallet faldt til 103.000 i 2022. Det begr dog bemcerkes, at selvom antallet af nye
investorer faldt i 2022, s& kom der fortsat flere nye investorer i 2022 end i nogen af arene far
2020, jf. figur 1.2.

Figur 1.2. Forladende investorer og nye investorer i perioden 2015-2022
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Danmarks Statistiks registerdata

At faldet i voeksten i antallet af investorer i 2022 hovedsageligt var drevet af, at der kom fcerre
nye investorer, indikerer, at den gkonomiske udvikling har starre betydning for, om nye
investorer kommer fil, end om de eksisterende investorer stopper med at investere. At
investorerne generelt er i stand til at modstd negative stad til gkonomien, uden at de tvinges fil
at scelge ud af deres investeringer, indikerer samtidig, at de fleste investorer investerer med en

risiko, som de kan h&ndtere gennem nedture.
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1.2. Ingen cendringer i investorernes alders- og kensfordeling i 2022

Under boomet i 2020 og 2021 skete der en mcerkbar foryngelse af investorlandskabet i
Danmark. Foryngelsen blev bdret frem af, at 60 procent af veeksten i antallet af investorer i
Arene 2020-2021 var blandt voksne danskere under 40 ér. Fra udgangen af 2021 til udgangen
af 2022 har aldersfordelingen derimod ligget ganske stabilt. Voksne danskere under 40 dr og
danskere over 70 &r udgaer henholdsvis 27 og 26 procent af investorerne, mens danskere

mellem 40 og 69 &r udgar de resterende 47 procent af investoreme, jf. figur 1.3.

Figur 1.3. Investorer opdelt pa aldersgrupper
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Danmarks Statistiks registerdata

NA&r man opdeler investorerne i aldersgrupper, bar det bemcerkes, at de ikke er lige store. Der
er f.eks. flere danskere, der er over 70 ér, end der danskere mellem 30 og 39 &r, hvormed
farstnoevnte aldersgruppe alt andet lige ma forventes at udgere en sterre andel af
investorerne end sidstncevnte aldersgruppe. At aldersgrupperne ikke er lige store tages der
hgjde for, hvis der ses p& andelen af danskerne i de forskellige aldersgrupper, der investerer.
Som det fremgdar af figur 1.4, er der en klar tendens til, at andelen af investorer er stgrre i de
celdre aldersgrupper end i de yngre aldersgrupper. Ved udgangen af 2022 var andelen aof
investorer sdledes starst blandt danskemne over 70 &r, hvor 40 procent investerede. For de 18-29-
Arige og de 30-39-drige var denne andel 23 procent, mens den for de 40-49-&rige, de 50-59-
Arige og de 60-69-drige 1& p& henholdsvis 25, 29 og 34 procent. At andelen af investorer stiger
med alderen, er ikke overraskende, da de celdste aldersgrupper har de starste indkomster og

opsparinger og dermed flest midler at investere for.

Figur 1.4. Andelen of danskerne, der investerer, opdelt pa aldersgrupper
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Kilde: Egne beregninger baseret pd& tal fra Danmarks Statistiks registerdata

Selvom der er den starste andel investorer blandt de celdste aldersgrupper, s& viser figur 1.4
ogsd, at der siden 2020 har veeret en kraftig stigning i andelen af investorer i de yngste
aldersgrupper, mens andelen af investorer i de celdste aldersgrupper er faldet marginalt.
Denne tendens, som har medfart, at aldersfordelingen blandt investorerne er blevet markant
mere ligelig, var ogsd til stede i 2022, om end i mindre omfang end i 2020 og 2021. Siden 2019
er andelen af investorer steget allermest blandt de 18-29-arige. | 2019 investerede 14 procent
af de 18-29-drige, mens det i 2022 var 23 procent. Den store stigning i andelen af investorer
blandt de unge afspejler, at antallet af voksne investorer mellem 18 og 29 ar er vokset fra

131.000 til 216.000 i den tredrige periode. Det er en stighing pd 65 procent.

Mens aldersfordelingen fortsat er skcev, om end i vaesentligt mindre omfang end tidligere, har
kansfordelingen blandt investorer voeret relativ lige og stabil i hele perioden 2014-2022.
Andelen af kvinder ligger i hele perioden mellem 45 og 47 procent, mens andelen af mcend
ligger mellem 53 og 55 procent. Af figur 1.5 ses det, af der i drene 2020-2021 var en mindre
stigning i andelen af mandlige investorer til 55 procent, efter at denne havde ligget pd 53
procent siden 2014. Stigningen blev bdret af, at der i 2020 og 2021 kom exceptionelt mange
nye, unge mandlige investorer til. Figur 1.5 indikerer dog ogsd, at stigningen i andelen af
investorer, der er maoend, virker til at vcere stoppet i 2022. Som det uddybes i afsnit 2.4 skyldes
dette, at der var flere mandlige end kvindelige investorer, der aktivt stoppede med at

investerer under krisen i 2022.
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Figur 1.5. Kensfordelingen blandt danske investorer
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Kilde: Egne beregninger baseret pd& tal fra Danmarks Statistiks registerdata
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2. Hvem stoppede med at
investere under krisen i 20227

2022 er investorkulturmeessigt et interessant r, da det er det farste &ri en lcengere periode,
hvor danskerne over en bred kam blev ramt af gkonomiske udfordringer, herunder vcesentlige
fald i reallgnningerne grundet den hgje inflation. Samtidig var 2022 scerligt ved, at b&de aktie-
og obligationsmarkederne leverede store negative afkast. Ved at sammenligne dem, der
stoppede med at investere i krisedret 2022, med dem, der stoppede med at investere i drene
far 2022, kan det identificeres, hvilke investorer der er mest sensitive over for privatgkonomiske

og markedsmcessige tilbageslag.

Der kan sondres mellem to mader, hvorpd en dansk investor kan stoppe med at veere

registreret som dansk investor:

1. Passivt forladende investorer: De investorer, som stopper med at vcere danske

investorer, fordi de udgdr af det danske befolkningsregistrer. Det goelder blandt andet

ved dgdsfald og fraflytning fil udlandet.
2. Aktivt forladende investorer: De investorer, der stopper med at vaere danske
investorer, fordi de ikke lcengere har nogen investeringer. Det gcelder f.eks. ved, at en

investor frascelger alle sine investeringer!.

Dette kapital beskceftiger sig udelukkende med de aktivt forladende investorer, og det
inkluderer derfor ikke tal for de danskere, der stopper med at investere som felge af f.eks.
dedsfald.

2.1. 57.000 danskere valgte aktivt at stoppe med at investere i 2022

| 2022 var der 57.000 aktivt forladende investorer. Det er taet pd det drlige gennemsnit for
perioden 2015-2022, som ligger p& 55.000. Antallet af forladende investorer i 2022 er dog en
smule hgjere end i &rene 2020 og 2021, hvor der var henholdsvis 47.00 og 54.000 forladende

investorer, jf. figur 2.1.

Figur 2.1. Antal investorer ved starten af aret, som aktivt var stoppet med at investere ved

vdgangen aof aret

! Det kan ogsd ske ved, at samtlige voerdipapirer, som en investor ejer, bliver veerdilase,
hvormed vedkommende ikke lcengere har nogen investeringer. Det md& dog antages at
gcelde for en begraenset andel af investorerne.
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Danmarks Statistiks registerdata

| perioden 2019-2022 har der som tidligere ncevnt veeret en stor stigning i antallet af investorer.

Alt andet lige mé& antallet of forladende investorer forventes at stige i takt med, at der kommer

flere investorer til, da der dermed er flere investorer, der potentielt kan forlade markederne. Nar

drene sammenlignes med hinanden, f&s der derfor et mere retvisende billede, hvis der i stedet

for ses p& andelen af investorerne, der i de enkelte &r aktivt stopper med at investere. | 2022
var det 4,2 procent af de danskere, der var investorer ved starten af dret, som stoppede med
at investere ved udgangen af dret. Som det fremgadr af figur 2.2, er det feerre end i 2021, hvor
4,4 procent of investorerne var stoppet med at investere ved udgangen af éret. Kun i 2020,
hvor andelen var p& 4,0 procent, var den lavere end i 2022. Den generelle tendens for hele
perioden 2015-2022 er, at andelen af investorerne, der aktivt stopper med investere, er lav og

faldende.

Figur 2.2. Andel aof dem, der var investorer ved starten af aret, som er stoppet med at investere

ved uvdgangen af dret
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Danmarks Statistiks registerdata

At andelen af investorer, der stopper med at investere, er lav — herunder ogsd i et krisedr som
2022 - understreger, at danske investorer generelt er yderst vedholdende, ndr ferst de er

begyndt med at investere.

2.2. De investorer, der stopper med at investere, har ofte de mindste
bankindestaender

| figur 2.3. er de aktivt forladende investorer opdelt i decilgrupper efter stegrrelsen p& deres
bankindestdende ved drets start. Hermed forstds, at investorerne opdeles i 10 lige store
grupper, hvor 1. decilgruppe er de af investorerne, der havde de 10 procent laveste
bankindestdende ved drets start, mens den 10. decilgruppe er de investorer, som ved d&rets
start havde de 10 procent stegrste bankindestdende. Hvis starrelsen pd investorernes

bankindestdende ingen betydning har for, hvorvidt investorerne stopper med at investere, mé&

deft forventes, at hver af de 10 decilgrupper udger 10 procent af de forladende investorer. Som

det ses af figur 2.3. er dette dog langt fra tilfoeldet. | stedet for er der en klar tendens fil, at de

laveste decilgrupper — dvs. de investorer, der har de mindste bankindest&ender — udger de

klart starste andele af de forladende investorer. Den allerstarste andel er blandt 1. decilgruppe,

som i 2022 udgjorde 23 procent af de forladende investorer. | den modsatte ende udgjorde
den 10. decilgruppe - dvs. de 10 procent af investorerne, som havde de starste

bankindestdende — kun 5 procent af de aktivt forladende investorer i 2022.
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Figur 2.3. Aktivt forladende investorer opdelt i decilgrupper efter investorernes
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Danmarks Statistiks registerdata

At de investorer, der har de mindste bankindestdender, har den sterste tendens til at forlade
markederne, er ikke overraskende, da de mad forventes i starre omfang at kunne f& brug for at
scelge ud af deres veerdipapirer, hvis der opstdr pludselige og uventede omkostninger. Af figur
2.3 ses der ikke en tendens til, at de laveste decilgrupper andel af de forladende investorer
stiger ncevnevceerdigt i krisedret 2022 sammenlignet med 2021, men 1. decilgruppes andel af
de forladende investorer ligger 3-5 procentpoint hajere i 2022 end i drene 2015-2020.
Sidstncevnte kan indikere, at nogen af investorerne med de allermindste bankindestdender
blev skonomisk presset til at scelge ud af deres vaerdipapirer i forbindelse med den stigende
inflation i 2022. Det illustrerer vigtigheden af, at investorerne har en tilpas solid opsparing i form
af bankindest&ender, inden de begynder at investere, s& de ikke tvinges til at scelge ud af

deres veerdipapirer p& ugunstige tidspunkter i forbindelse med store markedsfald.

2.3. En rekordlille andel af de unge investorer stoppede med at investere i
2022

Generelt er der en stor sammenhceng mellem alder og andelen af investorer, der aktivt
stopper med at investere. 2022 var ingen undtagelse, hvor 6 procent af de 18-29-Arige og de
30-39-Arige investorer aktivt stoppede med at investere, mens det kun galt 3 procent af de 50-
59-Arige, de 60-69-Arige og de 70+-Arige investorer. At der blandt de yngre aldersgrupper er en
hgjere andel aktivt forladende investorer, end der er blandt de celdre aldersgrupper, er

forventeligt, da de yngre aldersgrupper har mindre opsparinger og i starre omfang skal

f;\
{J|FINANS DANMARK 3



anvende deres opsparinger til at etablere sig p& boligmarkedet. Det er séGledes naturligt, at
flere af de yngre investorer helt eller delvist scelger ud af deres voerdipapirer i forbindelse med,

at de f.eks. skal finansiere et boligkab.

Figur 2.4. Andel aof dem, der var investorer ved starten af aret, som er stoppet med at investere

ved uvdgangen af dret, opdelt pa aldersgrupper
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Kilde: Egne beregninger baseret pd& tal fra Danmarks Statistiks registerdata

Ses der p& udviklingen i aktivt forladende investorer inden for de forskellige aldersgrupper er
det bemcerkelsesvcerdigt, at andelen af aktivt forladende investorer var rekordlav i 2022 for de
fire yngste aldersgrupper, 18-29 &r, 30-39 &r, 40-49 &r og 50-59 dr. 12020 og 2021, hvor det
scerligt stremmede til med nye, unge investorer, mens markederne leverede flotte afkast,
opstod der en del frygt for, hvordan disse unge investorer ville reagere, nér der kom en nedtur
pd aktiemarkederne, herunder om en stor andel af dem ville panikscelge. Disse bekymringer
har indtil videre vist sig at vcere forkerte. Tvcertimod er de mange nye, unge investorer
tilsyneladende relativt vedholdende. Det er scerligt positivt, da de unge investorer udger

grundlaget for fremtidens investorkultur i Danmark.

2.4. Kvinder er mere vedholdende investorer end mcend - og mdske iscer i
krisear

1 2022 var 61 procent af de aktivt forladende investorer maend, mens 39 procent var kvinder.
Det er den hgjeste andel af mcend i hele perioden 2015-2022, jf. figur 2.5. Det skal dog ses i den

kontekst, at andelen af mandlige investorer generelt er steget i perioden, jf. afsnit 1.2.

R
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Figur 2.5. Kensfordeling blandt de aktivt forladende investorer
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Danmarks Statistiks registerdata

Ses der i stedet for p& henholdsvis andelen af mandlige og kvindelige investorer, der aktivt
stoppede med at investere, tages der forbehold for, at der er flere mandlige investorer. Af
dette fremgédr det ogsd, at de kvindelige investorer generelt er mere vedholdende end de
mandlige investorer. | 2022 var det séledes 4,7 procent af de mandlige investorer, der akfivt
stoppede med at investere, mens den samme andel for de kvindelige investorer var p& 3,6
procent. Samtidig er det bemcerkelsesvcerdigt, at andelen af mandlige investorer, der akfivt
stoppede med at investere, steg i 2022 sammenlignet med 2020 og 2021, mens den faldt
blandt de kvindelige investorer. Mens det var 4,7 procent af de mandlige investorer, der aktivt
stoppede i 2022, var den tilsvarende andel i 2020 og 2021 henholdsvis 4,2 og 4,6 procent. For
kvinderne var andelen af aktivt forladende investorer henholdsvis 3,8 og 4,0 procent i 2020 og
2021, hvilket dermed er lidt hgjere end de 3,6 procent i 2022. Faktisk er andelen af kvindelige

investorer, der stoppede med at investere, rekordlav i 2022.

Figur 2.6. Andel aof dem, der var investorer ved starten af aret, som er stoppet med at investere

ved udgangen of dret, opdelt pa ken
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Danmarks Statistiks registerdata

En del of forklaringen pd, at kvindelige investorer er mere vedholdende end mandlige
investorer skyldes formentligt, at kvindelige investorer generelt er celdre end mandlige
investorer. Mcend er sdledes overrepraesenteret blandt de unge investorer, mens der er flest
kvinder blandt de celdste investorer. Mcend udger sdledes henholdsvis 61 og 60 procent af
investorerne i aldersgrupperne 18-29 &r og 30-39, men kun 48 procent af investorerne, der er
over 70 &r, jf. figur 2.7. At der er en skcev aldersfordeling mellem kannene skyldes bl.a., at

kvinder generelt begynder at investere senere i livet end mcend.

Figur 2.7. Kensfordelingen blandt investorerne i forskellige aldersgrupper
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Danmarks Statistiks registerdata
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3. Danskernes investeringer
skrumpede rekordmeget

| de ovenst&ende afsnit er det belyst, at de danske investorer var ganske robuste over for den
gkonomiske og markedsmaessige nedtur i 2022. Omvendt stdr det til, hvis man ser p& veerdien

af deres investeringer, som langt fra var immune over for de store fald p&d markederne.

3.1. Det investerede belgb pr. investor faldt med mere end 80.000 kr. i 2022

| 2022 faldt det investerede belgb pr. investor markant. Ved udgangen af 2021 havde de
danske investorer i gennemsnit investeringer for 505.000 kr. Dette belgb var reduceret til 422.000
kr. ved udgangen af 2022. Det svarer til et fald pd& 16 procent, hvilket er det sterste drlige fald i
hele dataperioden 2014-2022. Det hidtidige sterste fald vari 2018, hvor det investeret belgb pr.
investor faldt med 9 procent. Det store fald i 2022 betyder, at en stor del af den voekst, der vari
danskernes investeringer i 2020 og 2021, forsvandt igen i 2022. Ved udgangen af 2022 var det
investerede belgb per dansker dog fortsat 6 procent hgjere end ved udgangen af 2019, hvor
det var p& 400.000 kr. pr. dansker.

Figur 3.1. Investeringer pr. investor i kr. og investorernes gennemsnitlige investerede belgb ift.
deres drsindkomst
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Kilde: Egne beregninger baseret pd& tal fra Danmarks Statistiks registerdata

Udviklingen i det investeret belgb pr. investor afspejler dels, hvor meget investorerne har kabt
og solgt for, og dels udviklingen i vcerdiscetningen af deres investeringer. 2022 var proeget aof
store kursfald pd& b&de obligationsmarkedet og aktiemarkedet som feglge af den haje inflation
og de stigende renter. For hele dret tabte den gennemsnitlige investor i danske aktiefonde
f.eks. 14 procent, mens den gennemsnitlige investor i danske obligationsfonde tabte 12
procent. Hvis det antages, at de danske investorers afkast i 2022 i gennemsnit svarede fil de
gennemsnitlige afkast i de danske investeringsfonde, vil faldet i det investerede belgb pr.
investor p& 16 procent i overvejende grad veere drevet af tab, mens frasalg blandt

investorerne kun har udgjort en relativ beskeden andel aof faldet.

3.2. Andelen af danskernes frie opsparing, der er aktiveret, faldt i 2022

Fri opsparing kan inddeles i henholdsvis investeringer, der udger den aktiverede del af
opsparingen, og bankindest&ende, der udger den inaktive del af opsparingen. Samlet havde
danskerne - dvs. bdde de danskere, der investerer, og de danskere, der ikke investerer — i
gennemsnit en fri opsparing pd 310.000 kr. ved udgangen af 2022. Det er 10.000 kr. mindre end
ved udgangen af 2021, hvor danskernes frie opsparing i gennemsnit var p& 320.000 kr. Faldet
skyldes, at det investerede belab pr. dansker gik fra 144.000 kr. til 127.000 kr. Derimod voksede
danskernes gennemsnitlige bankindestdende fra 176.000 kr. ved udgangen af 2021 til 182.000
kr. ved udgangen af 2022. Det er en stigning pd 4 procent. Det er bemcerkelsesveerdigt, at
danskerne formdede at hceve deres gennemsnitlige bankindestdende trods den hgje inflation
og de faldende reallgnninger. Samtidig beted den hgje inflation — der ved udgangen af 2022
var pd knap 8 procent — at kgbekraften af danskernes bankindestdender faldt, selvom de

voksede i kroner og are.

Figur 3.2. Danskernes gennemsnitlige frie opsparing, opgjort pa bankindestdender og
investeringer
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Danmarks Statistiks registerdata

At det investerede belgb pr. dansker faldt, mens danskernes gennemsnitlige bankindestGende
steg, betyder, at den andel af danskernes frie opsparing, der er aktiveret (investeret), faldt i
2022. Ved udgangen af 2022 var det sdledes 41 procent af danskernes opsparinger, der var
aktiveret, mens den tilsvarende andel var 45 procent ved udgangen af 2021. Den akfiverede
andel af danskernes opsparinger ved udgangen af 2022 var dog fortsat den ncesthgjeste i hele

dataperioden 2014-2022, og dermed kun overgdet af netop 2021, jf. figur 3.3 nedenfor.

Figur 3.3. Danskernes frie opsparing, andel investeret og andel bankindestaende
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Kilde: Egne beregninger baseret pd& tal fra Danmarks Statistiks registerdata

At den aktiverede andel of opsparingerne faldt i et &r, hvor der var store negative afkast p&
de finansielle markeder, er ikke overraskende, da danskernes bankindestdender — modsat

deres investeringer — ikke blev p&virket negativt af markedsfaldene.
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4.12023 lysnede gkonomien,
men hvad kan vi forvente af
danskernes investeringslyst?

De tidligere afsnit i denne analyse er baseret p& den seneste tilgeengelige skattedata i
Danmarks Statistiks registerdata, der i skrivende stund Igber til og med udgangen af 2022. |
dette afsnit forsgges at give et indblik i udviklingen i 2023 ved brug af alternative og mindre
fuldstcendige datakilder. Det betyder, at afsnittet ikke giver et fuldkomment billede af

udviklingen i 2023 men et estimat for denne.

4.1. Inflationen styrtdykkede, renterne fladede ud og markederne leverede
flotte afkast i 2023

Som beskrevet tidligere i denne analyse var de gkonomiske forudscetninger for et stort
filbageslag i danskernes investeringslyst noget ncer perfekte i 2022 grundet 1) den hastigt
stigende inflation 2) de stigende renter og 3) de store negative afkast for b&de aktier og

obligationer. 1 2023 vendte alle tre faktorer dog i investorernes faver.

Inflationen — beregnet som cendringen i forbrugerprisindekset sammenlignet med samme
mdned dret for — steg eksplosivt i 2022 og toppede pd 10,1 procent i oktober 2022. Inflationen
faldt dog hurtigt ned igen og i oktober 2023 - prcecist ét Ar efter toppen - bundede inflationen
pd bare 0,1 procent. Den faldende inflation beted samtidig, at sdvel de lange som de korte

renter fladede ud i 2023, inden de begyndte af falde en smule i slutningen af 2023, jf. figur 4.1.

Figur 4.1. Udviklingen i renterne samt cendringen i forbrugerpriserne sammenlignet med samme
maned dret for
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Danmarks Statistiks registerdata
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Samtidig med den positive udvikling i inflationen og renterne var afkastene pd de finansielle

markeder ganske hcederlige i 2023. | Den gennemsnitlige investor i en dansk investeringsfond

havde sdledes et afkast p& 11 procent. Scerligt godt var afkastet blandt aktiefondene, der

havde et gennemsnitligt afkast p& 15 procent, mens ogsd de blandede fonde — der investerer i

en blanding af aktier og obligationer — og obligationsfondene leverede pcene afkast pd

henholdsvis 9 procent og 6 procent.

Figur 4.5. Formuevcegtet afkast i danske investeringsfonde rettet mod danske privatinvestorer i

2023, samlet for alle fonde samt udvalgte hovedkategorier
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Danmarks Statistiks registerdata

4.2. Danskernes opkgb af danske vecerdipapirer var begrcenset i 2023

Med en cocktail af lav inflation, faldende renter og flotte afkast p& markederne, taler flere
faktorer for, at investeringslysten kunne have vceret stigende i 2023. Nationalbankens
veerdipapirstatik, hvori danskernes investeringer i danske voerdipapirer i 2023 kan aflceses,
indikerer dog, at dette ikke helt var tilfceldet. Voerdien af de danske investorers formue i
danske vcerdipapirer voksede godt nok fra 825 mia. kr. til 920 mia. kr., hvilket svarer til en
stigning pd 12 procent, men det var hovedsageligt drevet af de flotte afkast pd markederne i
2023. De danske investorers samlede nettokgb af danske veerdipapirer i 2023 var derimod pd&
blot 3 mia. kr., hvilket er en smule mindre end i 2022, hvor det tilsvarende tal var 5 mia. kr. Trods
det begrcensede nettokgb i 2023 er de danske investorers formue i danske vceerdipapirer dog
ncesten filbage pd samme niveau som ved udgangen af 2021, hvor den var p& 930 mia. kr., f.
figur 4.2. Det bar bemcerkes, at figuren er baseret p& Nationalbankens vaerdipapirstatik, der
kun indeholder "VP registrerede” vcerdipapirer, som hovedsageligt udgares af danskernes
investeringer i danske veerdipapirer. Det vil sige, at der som udgangspunkt ikke indgdr

danskernes beholdninger af udenlandske veerdipapirer, hvormed billedet ikke er komplet.
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Figur 4.2. Investorernes samlede investeringer i danske veerdipapirer og arlige nettokgb i

danske veerdipapirer (aktier, obligationer og investeringsfonde samlet)
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Nationalbankens veoerdipapirstatistik (DNVPDKS)

En forklaring pd, at de danske investorers nettokab af danske veerdipapirer var begreenset i
2023, er, at de fgromtalte positive faktorer ferst for alvor slog igennem i slutningen af aret.
Inflationen var séledes fortsat hej i 1. halvar af 2023, ligesom store dele af afkastet pd de
finansielle markeder netop fandt sted i slutningen af dret, da renterne begyndte at flade ud og

derefter falde.

Mens udviklingen i danskernes investerede formue siger noget om starrelsen p& danskernes
investeringer, er udviklingen i antallet af aktiesparekonti en bedre indikator for, om antallet of
investorer vokser. Det er sGledes kun tilladt at oprette én aktiesparekonto pr. person, og Finans
Danmarks analyser har tidligere vist, at ordningen iscer er populcer blandt nye investorer. | 2023
voksede antallet af aktiesparekonti med 63.000. Det svarer fil en stigning p& 22 procent.
Udviklingen i antallet of aktiesparekonti indikerer desuden, at vaeksten tiltog i 2. halvér af 2023. 1
2. halvér af 2023 voksede antallet af aktiesparekonti sdledes med 45.000, hvilket er markant
mere end i 1. halvdr 2023 og 2. halvdr af 2022, hvor antallet af aktiesparekonti voksede med
henholdsvis 18.000 og 24.000, jf. figur 4.3.
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Figur 4.3. Udviklingen i antallet af aktiesparekonti 2019-2023, ultimo-tal
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Kilde: Euronext Securities Copenhagen

Stigningen i antallet af aktiesparekontii 2. halvér af 2023 kan indikere, at der er begyndt at

komme flere nye investorer fil i slutningen af 2023.

4.4. Danskernes opsparinger i bankerne voksede igen i 2023

Som ncevnt i afsnit 3.2 betad inflationen i 2022, at kgbekraften af danskernes
bankindestdender faldt, selvom bankindest&enderne i kroner og are voksede. Ses der p&
danskernes samlede bankindestdender, opgijort i faste priser (2023-priser), virker det til, at
mange danskere ilgbet af 2023 har genopbygget det tab af kabekraft, som inflationen
medferte i 2022. Opgjort i faste 2023-priser voksede danskernes samlede bankindestdender
sdledes fra 1.099 mia. kr. ved udgangen af 2022 til 1.159 mia. kr. ved udgangen af 2023. Det
svarer til en stigning p& 6 procent, og det har mere end korrigeret for faldet i kebekraften af
bankindestdenderne i 2022 pd 4 procent. Malt i faste 2023-priser var danskerne

bankindestdender séledes rekordhgje ved udgangen af 2023.

Figur 4.4. Privates bankindestGender i 2023-priser samt arlig stigning i procent
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Kilde: Egne beregninger baseret pd tal fra Nationalbankens MFI-statistik (DMMIN) og DST CPI

At kagbekraften af danskernes samlede bankindest&ender i 2023 er tilbage pd et niveau, der er
hajere end for inflationen ramte Danmark i 2021, viser dels, at mange danskere formentlig har
brugt 2023 pd at genopbygge deres bankindestdender, og dels, at en af
hovedforudscetningerne for en stigende investeringslyst i 2024 — solide bankindestdender — var
til stede ved indgangen til &ret. Det kan pege i retning af, at kebelysten blandt investorerne
bliver starre i 2024 end i 2022 og end de forelgbige tal indikerer for 2023.
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5. Definitioner og data

Finansiel formue
Finansiel formue er defineret som:

Finansiel formue = indestdende i pengeinstitutter + investeringer i obligationer, aktier (inkl.
unoterede aktier), investeringsfonde og pantebreve

Indestaende i pengeinstitutter: Omfatter indest&ender i danske s@vel som udenlandske
pengeinstitutter. Obligationer og andre vcerdipapirer i udenlandske depoter indgdr ogsd.

Obligationer: Vcerdien af danske obligationer i depot ultimo dret. Veerdien af udenlandske
obligationer kategoriseres som indest&ende i pengeinstitut.

Aktier: Vcerdien af alle noterede aktier og aktier i depot ultimo aret. For udenlandske aktier
indgdr den selvangivne vcerdi.

Investeringsfonde: Vcerdien i investeringsfonde/investeringsforeninger uanset hvorledes
investeringerne er placeret (i aktier, obligationer eller andet).

Pantebreve: Vcerdien af danske pantebreve i depot ultimo dret. Veerdien af udenlandske
pantebreve i depot kategoriseres som indestdende i pengeinstitut.

Unoterede aktier: Vcerdien af anparts-, ivoerkscetter- og aktieselskaber. Voerdien af
selskaberne er bestemt ud fra vicksomhedernes egenkapital, som sd justeres med ratioen
mellem barsvcoerdien og egenkapitalen for de noterede aktieselskaber. Unoterede aktier
indgdr ikke i denne analyse.

Alle oplysninger stammer fra Skattestyrelsen. Voerdien af komponenterne af den finansielle
formue bliver opgjort ved ultimo af dret.

Arsindkomst

Arsindkomsten inkluderer alle personindkomster der kan henferes til den enkelte person.
Belgbet er fer fradrag af skat, arbejdsmarkedsbidrag og scerlig pensionsbidrag, og
renteudgifter er ikke fratrukket.

Arsindkomst = erhvervsindkomst + offentlige overfersler + udbetalte private pensioner +
formueindkomst + restindkomst inkl. bgrnebidrag

Erhvervsindkomst: Erhvervsindkomsten bestdr af tre komponenter: lgn, overskud af selvstcendig
virksomhed og arbejdsmarkedsbidragspligtige honorarer.

Lennen er skattepligtig lgn inkl. frynsegoder, skattefri lgn, jubiloeums- og
fratrcedelsesgodtgerelser, voerdi af aktieoptioner samt arbejdsgiverbetalte sygedagpenge.
Feriepenge indsat pd feriekonto for timelgnnede samt for funktionceransatte ved
jobophar/skifte medgdrilannen, pd det tidspunkt belgbet indscettes pd feriekontoen.

Lennen er ekskl. bidrag til arbejdsgiveradministrerede pensionsordninger.
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Nettooverskud af selvstcendig virksomhed er overskud af selvstcendig virksomhed inkl.
udenlandsk virksomhed, nettoindtcegt som medarbejdende cegtefcelle, samt renfeudgifter og
kapitalindkomst, som stammer fra egen virksomhed.

Arbejdsmarkedsbidragspligtige honorarer er vederlag for foredrag og konsulentvirksomhed og
vedrgrer personer, der ikke har selvstcendig virksomhed.

Erhvervsindkomsten er fer fradrag af arbejdsmarkedsbidrag og scerlig pensionsbidrag.

Offentlige overfersler: Offentlige overfarsler inkluderer alle overfersler, som primcert finansieres
af det offentlige inkl. dagpenge og efterlen, men ekskl. tjenestemandspension.

Offentlige overfarsler = dagpenge og kontanthjcelp mv. + SU, boligstette, gren check og
bernetilskud + offentlige pensioner, inkl. efterlgn.

Udbetalte private pensioner: Udbetalte private pensioner omfatter udbetalinger fra livsvarige-
(livrente) og ratepensioner fra obligatoriske arbejdsmarkedspensioner og private
pensionsordninger, sGvel som ATP og tienestemandspension. Engangsudbetalinger og
udbetalte kapitalpensioner og aldersopsparing er ikke inkluderet.

Udbetalte private pensioner = Igbende udbetalinger far arbejdsmarkedets tilloegspension (ATP)
+ fjenestemandspensioner + udbetalinger fra arbejdsmarkeds- og privatpensioner (livrente- og
ratepensioner).

Formueindkomst: Formueindkomst bestér af renteindtcegter og realiserede tab/gevinster p&
veerdipapirer, ekskl. beregnet lejeveerdi af egen bolig og indkomst fra selvstcendig virksomhed.

Formueindkomst = samlede skattepligtige renteindtcegter i Danmark undtagen renteindtoegt i
selvstaendig virksomhed + aktieindkomst, overskud/underskud af skibsanparter, lejeindtcegt fra
sommerhus mv.

Restindkomst inkl. bernebidrag: Indkomster ligger i kategorien restindkomst, hvis de ikke falder i
en af de ovenfor ncevnte fire hovedkategorier, eller hvis der ikke findes oplysninger, som kan
placere indkomsterne i en af de fire ovenncevnte kategorier. Det er derfor en meget
sammensat indkomst, som der ikke kan tolkes scerskilt pd. Den inkluderer blandt andet
arbejdsmarkedsbidragsfri skattepligtig indkomst og honorarer, modtaget underholdsbidrag og
baernebidrag, hcedersgaver, skattefrie uddelinger fra fonde og foreninger, og anden personlig
indkomst fra udlandet end Ign.
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Boks 1. Population og data

Denne analyse er baseret p& Danmarks Statistiks registerdata for drene 2014-2022. Det
registerdata, der anvendes i analysen, offentliggeres med godt 1 &rs forsinkelse, hvormed
2022 er det seneste tilgcengelige ar. | analysen indgdr alle voksne danskere som har
bopcel i Danmark per den 31. december i det pdgceldende ér. En person er kategoriseret
som voksen i et givent &r, hvis vedkommende enten var fyldt 18 &r inden drets begyndelse

eller fyldte 18 drilgbet af det pdgceldende ér.

Formdlet med analysen er at belyse, hvordan danskerne generelt sparer op og investerer.
For at undgd, at ekstreme observationer skcevvrider analysens resultater, er
datagrundlaget renset for personer, der formue- og indkomstmaessigt afviger markant fra
normalen. Derfor er de 0,1 pct. af danskerne, der har den starste finansielle formue,
udeladt af analysens datagrundlag, med undtagelse af data for antal investorer og
andelen of danskere, der investerer. Derudover er personer, der har en Aarsindkomst under
70.000 kr. (fer skat), filige udeladt. Dette er mindre, end hvad en udeboende studerende
pd en videregdende uddannelse modtog i SU i 2014, der er det tidligste ér, der indgdr i
analysen. N&r der i analysen opgeres belgb pr. dansker eller investor, er der tale om et
gennemsnit. Det er vigtigt at bemcerke, at der kan voere meget stor forskel p& gennemsnit

og median.

Analysen beskceftiger sig udelukkende med danskernes frie opsparing (opsparing i frie
midler), og hvordan danskerne investerer deres frie opsparing. Det betyder, at
investeringer gennem pensionsordninger, som typisk investeres automatisk, er udeladt.
Danskernes frie opsparing er registreret hos Danmarks Statistik under kategorien "Finansielle
formuekomponenter i alt”, der bestér af underkomponenterne 1) Bankindest&ende i
pengeinstitutter, 2) Obligationer, 3) Aktier mv., 4) Andele i investeringsfonde, 5) Pantebreve
i depot og 6) Veerdi af unoterede aktier. Da "Pantebreve i depot” blot udger ca. 0,01 pct.
af danskernes frie opsparing, vurderes denne del at vaere negligerbar. Derfor vil formuen
herfra blive behandlet som en del af obligationsformuen, der er den af de gvrige
investeringstyper, der vurderes at minde mest om pantebreve i depot. Derudover tages
der i denne analyse ikke hgjde for unoterede aktier, som ikke medtages i beregningen af

danskernes finansielle formue.
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