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Inledning

Det svenska fondsparandet slir nya rekord. Aldrig forr har det svenska folket
haft s& mycket pengar i fonder som nu. I augusti 2018 uppgick den totala
fondformogenheten till 4 434 miljarder kronor. Det motsvarar ungefar

434 000 kronor per person. Inklusive det statliga premiepensionssystemet
s sparar 100 procent av svenskarna i arbetsfor alder i fonder.

Utanfor det obligatoriska fondsparandet i premiepensionssystemet, uppgér
fondsparandet till 76 procent i befolkningen mellan 18 - 75 ar (Kantar Sifo
Prospera 2018). Svenskarna har utropats till varldsméstare i fondsparande,
ingenstans sparar s manga manniskor i fonder som i Sverige. Men hur ser
fondsparandet i Sverige ut i jaimforelse med andra lander?

Det finns mycket statistik inom fond- och sparandeomradet, till exempel
sddan som tas fram av branschféreningar som var egen forening eller var
motsvarighet pa Europanivi EFAMA. Fondanalysforetag som Morningstar
och Moneymate, och marknadsundersokningsforetag som TNS Sifo Prospera
levererar ocksa fondrelaterad statistik och information. Det tas dven fram
information vid forskningsinstitut, universitet och banker.

Men trots en mangd kéllor finns det luckor. Det dr exempelvis svart att hitta
jamforande statistik 6ver hur manga som faktiskt fondsparar i olika lander. I
denna rapport har vi hallit oss till statistik som &r lattillginglig och
jamforbar mellan lander.
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Fonder - en mojlighet fér smasparare
att ta del av aktieavkastning

Fonder ar ett sitt for smésparare att ta del av det virdeskapande som sker pa
aktiemarknaden. Att via fonder kunna fa del i aktier i flera borsbolag och
darigenom aven kunna fa en riskspridning. De forsta fonderna sig dagens
ljus i Nederlanderna redan pa 1700-talet. Men det var i USA pé 1920-talet,
under borsyran som dé radde, som fonder borjade vixa i popularitet.

Aktiefonder av mer modernt snitt som man enkelt kan kdpa och silja, fick
sitt genombrott i USA under 1950-talet. I Sverige kom fondsparandet pé
bred front igang lite senare - i slutet av 1970-talet och borjan av 1980-talet,
nir fondsparandet blev skattemassigt gynnat i och med allemanssparandet.
Forst fanns det nistan bara aktiefonder som investerade i bolag pa
Stockholmbérsen. Idag finns en hel flora av fonder: som ménga olika typer
av aktiefonder, blandfonder, rantefonder och hedgefonder.

Fondsparandet vaxer kraftigt i
varlden

Det dr inte bara i Sverige som fondsparandet blivit populart. Det har blivit
det i hela virlden - i alla fall dar manniskor har medel att spara. Den globala
fondférmogenheten har fullkomligen exploderat under senare ar. Pa bara ett
decennium har den mer an féordubblats och uppgick 2017 till 44,3 miljarder
euro. Fondformogenheten i USA utgor nistan halften av totalen med Europa
pa andra plats med en marknadsandel pa 33 procent.

USA och Europa, som bara utgér omkring 10 procent av jordens befolkning,
har alltsa 81 procent av den globala fondf6rmogenheten tillsammans. Deras
gemensamma marknadsandel minskar dock stadigt. Det senaste decenniet
har den minskat med tre procentenheter till formén for snabbt vixande
tillvaxtmarknader (Kina, Indien, etc.), dir ett 6kat vilstand mojliggjort mer
langsiktigt sparande.

God avkastning i Sverige

Ett forskarteam p& London Business School (LBS) gor varje ar en studie dar
de ser pa hur avkastningen varit pa olika finansiella tillgédngar i 23 lander
sedan 1900. Studien ir ganska unik eftersom den ger ett sa langt
tidsperspektiv. Som man kan se i diagrammet nedan har
aktiemarknadsavkastningen i alla jamforda lander varit positiv under
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perioden 1900 - 2017. Skillnaden mellan den basta aktieavkastningen,
Sydafrika med +7 procent om aret, och den séimsta, Osterrike +1 procent, ir
emellertid stor.

Sverige placerar sig hogt, pa femte plats, med en rlig genomsnittlig
avkastning pa omkring 6 procent. Som synes har det funnits goda skal att
vara med pd aktietdget. Trots att aktiemarknaden inte har utvecklats jamnt
uppat utan emellanat kraschar, har trenden hela tiden varit uppat. Fran tid
till annan har aktiemarknaden viant nedat, for att sedan aterhdmta sig och né
nya toppar. Exempel pa borskrascher dr den stora borskraschen pa Wall
Street 1929, borskraschen vid “svarta méndagen” i oktober 1987, och den
djupa borsnedgingen under finanskrisen 2008 - 2009, for att namna négra
exempel.

Stark borsutveckling i Sverige
Real annualized returns (%) on equities versus bonds and bills internationally, 1900-2017
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Source: Eboy Dimson, Paul Marsh, and Mike Staunton h ot e Opteests, Princeton Unversity Press, 2002, and subsequent research

Den télmodiga investeraren (vi bortser hir fran det orealistiska att
maéanniskor blir 117 ar!) som investerade 100 kronor i den svenska
aktiemarknaden ar 1900 och har latit pengarna vara kvar dar skulle fatt se
sina pengar vixa till 6ver 90 000 kronor 2017 efter inflation. I alla
undersokta lander har avkastningen pa aktiemarknaden varit vasentligt
hogre 4n ranteavkastningen, dvs. avkastningen pa obligationer och
statsskuldvéxlar och bankkonton. I vissa lander har ranteavkastningen till
och med varit negativ till f6ljd av hog inflation, krig och andra katastrofer,
men i alla linder har aktieavkastningen varit positiv. Aven om skillnaden i
utfall varit stor.
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Aktiemarknaden har stor betydelse
i Sverige

Ser man hur viktig aktiemarknaden ar i olika lander i Europa, genom att
maita det totala borsvirdet i ett land i relation till landets totala produktion
av varor och tjanster, bruttonationalprodukten (BNP), ser vi att Sverige 4ven
har intar en topposition. Sverige har plats nummer tva efter Schweiz. I
Sverige utgjorde det totala borsviardet niastan 150 procent av BNP ar 2016.
Notabelt ar att alla 1ander med hog kvot dr lander som &r rika, som manga
ganger uppfattas som ekonomiskt sofistikerade och har ledande storforetag.
Sverige har gjort sig kint som ett land med oproportionerligt manga foretag
av hog kvalitet som bidrar till aktiemarknadens betydelse.

Aktiemarknaden spelar en stor roll for den svenska ekonomin
(bérsvarde i relation till BNP, i procent)
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Sverige i topp i finansiella
formogenhetslistan

I den finansiella formogenheten finns manniskors finansiella tillgdngar som
banksparande, direktidgda aktier, obligationer, pensionssparande i olika
former och fonder. Reala tillgadngar, som fastigheter, finns inte med i den
finansiella formogenheten. I diagrammet nedan jaimfors den finansiella
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formogenheten i linder i Europa. Aven hir intar befolkningen i Sverige en
topposition som nast rikast i Europa, efter Danmark.

Den finansiella férmogenheten per person i Sverige uppgér till 6ver 130 000
euro motsvarande 1,35 miljoner svenska kronor (i juni 2018). Ungefar en
fjardedel av svenskarnas finansiella formogenhet utgjordes av fonder enligt
EFAMA: s statistik. Troligen ar den egentliga siffran &nnu hogre da en del av
sparandet inte specificeras i statistiken, men sannolikt kan hanfoéras till
fonder.

Svenskarna har den nasta hogsta finansiella formogenheten i Europa
(finansiell férmogenhet per capita 2016, | euro)
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Aktiefonder populadrast i Sverige

Ser man till vilken typ av fonder som ar mest populéra, sticker Sverige ut
genom att sparare dger en mycket storre andel aktiefonder &n i andra
europeiska lander. Som man kan se i diagrammet nedan utgor aktiefonder
nistan 70 procent av det totala fondsparandet i Sverige. Det ar klart mest av
alla undersokta lander. Det dr bara Norge och Storbritannien dar aktiefonder
ar runt 50 procent. I 6vriga lander ligger det visentligt lagre. I de flesta fall
dominerar andra fonder, primért olika typer av rintefonder.
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Sverige hogst andel rena aktiefonder av totala fondformogenheten

(Q4 2017)
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Kalla: TIFA - Worldwide Open-End Fund Report - Q4 2017

Fondavgifterna l1dga i Sverige

Fondanalysforetaget Morningstar gor aterkommande undersékningar av
fondavgifter i Europa. Man har gjort det en langre tid och har kunnat
konstatera att fondavgifterna 6ver tid har fallit. Skil som anges till detta ar
bland annat fondreglering som pressat priserna och en 6kad aptit hos
sparare for billigare fonder. Morningstar lyfter fram Sverige, men dven
lander som Nederldanderna, Schweiz och Tyskland som exempel pa lander
dar fondavgifter gatt ned 6ver tid beroende péa en effektiv hantering av
fonder. Exempelvis 4r ménga fonder i dessa lander stora vilket ger
skalfordelar som &r positiva for spararna.
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Sverige har bland de lagsta fondavgifterna i Europa
(8rlig avgift, kapitalviktad, i procent, 2016)

Schweiz 0,65 Sverige 0,08 Norge 0,26 Frankrike 0,1
Nederlanderna 0,71  Nederlinderna 1 Schweiz 0,28 Schweiz 0,13
Sverige 0,04 Norge 1,09 Sverige 0,41 Irland 0,13

Norge 0,08 Danmark 1,1 Nederlinderna 0,57 Svenge 0,14

Irland 1,01 Schweiz 1,23 Frankrike 0,57 Finland 0,14
Storbritannien 1,05  Storbritannien 1,23  Liechtenstein 0,58 Storbritannien 0,17
Belgien 1,4 Spanien 1,37 Finland 0,62 Norge 0,2
Luxemburg 1,43 Finland 1,39 Osterrike 0,68 Osterrike 0,21
Danmark 1,47 Portugal 1,52 Portugal 0,7 Luxemburg 0,22
Tyskland 1,48 Tyskland 1,55 Irland 0,73 Tyskland 0,25

Snitt Europa 1,26 Snitt Europa 1,47 Snitt Europa 0,74 Snitt Europa 0,15

Killa: Morningstar, European Fund Expenses Are Decreasing in Percentage, 2016

Den senaste undersokningen Morningstar gjorde av fondavgifter i Europa
var 2016 (se tabell ovan). Sverige kom val ut i undersokningen. Med en
tredjeplats for genomsnittliga avgifter for aktiefonder, pd 0,94 procent i arlig
avgift, en forstaplats fér blandfonder (dvs. en blandning av aktier och rantor)
pé 0,98 procent samt en tredjeplats for langrantefonder pd 0,41 procent och
en fjardeplats for kortrantefonder péa 0,14 procent. Alla kategorierna i
Sverige ligger 1angt under avgiftssnittet for fonder i Europa.

Fondspararna i Sverige relativt nojda

Morningstar gor sedan 2009 vartannat ar undersokningar dar man rankar
fondmarknaden i 25 lander i Nordamerika, Europa, Asien och Afrika utifrén
hur néjda spararna ar. Rapporten gér igenom fyra olika kategorier: Reglering
och skatt, transparens, avgifter och kostnader samt férséljning. Den senaste
rapporten publicerades 2017. I rapporten noterar Morningstar att klimatet
for fondsparande generellt sett blivit battre. Bakom detta ligger att lander
runt om i varlden fortsitter att forbattra for fondsparare genom béttre
lagstiftning och praxis.

I tabellen nedan ser man hur resultatet av undersékningen ser ut.
Morningstar delar in landerna i fem grupper: topp, 6ver medel, medel, under
medel och botten. Hogsta betyg far bara USA. Sverige placerar sig i den nést
biasta gruppen tillsammans med Australien, Sydkorea, Thailand och
Storbritannien.
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Sverige nast bast att fondspara i

Topp | Over medel m Under medel | Botten

USA Sverige Kanada Belgien
Australien Kina Finland
Sydkorea Danmark Frankrike
Thailand Tyskland Italien
Storbritannien Hong Kong Spanien

Indien

Japan
Nederlanderna
Nya Zeeland
Norge
Singapore
Schweiz
Taiwan

Killa: Morningstar Global Fund Investor Experiance Study 2017

Totalbetyget for Sverige ar alltsd 6ver medel. Ser man till de olika
delkomponenterna placerar sig Sverige i gruppen medel vad giller reglering
och skatt. De hoga skatterna pa sparande i Sverige i jamforelse med ménga
andra liander, som dter upp en del av avkastningen, drar ner betyget har. Vad
giller transparens placerar sig Sverige i gruppen 6ver medel. Morningstar
lyfter bland annat fram att sparare har tillgang till mycket information om
fondavgifter fondernas portféljinnehav etc.

For avgifter och kostnader placerar sig Sverige i toppgruppen. Morningstar
lyfter fram att svenska fondsparare har tillgdng till ménga fonder till 14ga
avgifter och att Sverigeregistrerade fonder ofta ar billigare 4n utldndska.
Slutligen placerar sig Sverige i bottengruppen vad géller forsiljning. Ett skal
till det 1aga betyget ar bristande konkurrens. Storbankerna och
forsikringsbolagen 4r dominerande vid forsiljning av fonder. Aven om
ménga avdem numera erbjuder externa fonder lyfter man ofta fram sina
egna fonder.
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Sammanfattning

Som vi har sett sparar 76 procent av svenskarna i fonder om man raknar bort
det obligatoriska sparandet till premiepensionen. I arbetsfor alder sparar
100 procent av den arbetsfora befolkningen i fonder genom
premiepensionssystemet, som dr obligatoriskt. Det gor svenskarna till
viarldsmastare i fondsparande.

Aktiemarknaden har erbjudit mycket god avkastning i Sverige 6ver tid i
jamforelse med andra investeringsalternativ som rantor. Och avkastningen
pé aktier i Sverige har varit hogre dn i minga andra lander. Intresset for
aktier och fonder har blivit stort i Sverige. Aktiemarknaden har en
betydelsefull roll i Sverige; en stor del av sparandet i fonder sker i olika typer
av aktiefonder - omkring 70 procent. Sverige sticker ut som det land i Europa
dar aktieandelen i fondsparandet ar hogst. Svenskarna har den nist hogsta
finansiella formogenheten per person i Europa efter Danmark. Den uppgar
till 1,35 miljoner kronor per svensk.

Det finns ett stort utbud av fonder for sparare i Sverige och fondavgifterna ar
generellt sett 14ga i jamforelse med andra europeiska lander. Alla
fondkategorier i Sverige ligger 14ngt under avgiftssnittet for fonder i Europa.
Sett ur spararnas synvinkel ar Sverige ett av de basta landerna for
fondsparare. Utover ett brett utbud av fonder och laga avgifter ar
transparensen kring fondprodukter god och regleringar och praxis
understodjande. Hoga skatter pa fondsparande och bristande konkurrens i
forsaljningsledet drar dock ned totalbetyget.

Sammantaget stér sig fondsparandet i Sverige vl i en internationell
jamforelse.
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