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Avgifter och avkastning vid val
och utvardering av fonder

Avkastning och avgifter ar tva viktiga parametrar vid val av fonder. | forsta hand
bor placeringshorisont och riskbendgenhet styra vilken typ av fond som passar fér
sparandet. En god riskspridning ar alltid att rekommendera. For att fa en bra
helhetsldsning kan det darfér handla om att vélja fonder bland flera olika
fondtyper.

Vid jamforelse av fonder inom respektive vald fondtyp bor hansyn tas till saval
avkastning som avgift (pris). Avkastningen handlar om framtiden, som &r okand.
Daremot ger historisk avkastning vardefull information om fondens tidigare
resultat i jamforelse med andra fonder med lika placeringsinriktning.

Vid jamfdrelser av fonder ar det viktigt att kédnna till att avgifterna alltid ar
bortdragna nar avkastningen visas. Det betyder att tvd fonder med samma
avkastning har varit lika bra for spararen, oavsett forvaltningsavgiftens storlek.
Detta innebdr i sin tur att en utvardering av avkastningen ocksa innefattar en
utvardering av avgiften.

Nedanstaende exempel visar tva fonder med olika forutsattningar, men som for
spararna varit lika bra eftersom de har gett samma avkastning.

Fond A Fond B
Forvaltningsavgift 1,0% 1,5%
Avkastning 7,5% 7,5%

Forvaltaren av fond B har i exemplet natt 9 procent i avkastning innan avgiften ar
bortdragen, medan motsvarande resultat for forvaltaren av fond A &r 8,5 procent.

0,5 procent hogre avgift kraver att forvaltaren lyckats fa en avkastning som ar
0,5 procent hégre fér att kompensera fér avdrag av den hégre avgiften.

Forvaltare B har alltsd i sin forvaltning lyckats battre, men den lagre avgiften i fond
A gor att spararna far lika hdg avkastning, 7,5 procent.

Bade avkastning och avgift spelar alltsa roll.
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Fondsparare bor vara prismedvetna

Det finns ett mycket stort utbud av fonder med olika pris. En forutsattning for att
bli néjd med sitt val av fond &r att vara medveten om vad man betalar for. Att
avgifterna skiljer mellan fonder kan bero pa fondbolagets administrativa
kostnader, men aven pa fondens placeringsinriktning, hur aktiv férvaltningen ar
samt vilken service som erbjuds i form av radgivning, tillganglighet med mera.
Kundstruktur har ocksa betydelse, om det ar en stor kund eller manga sparare med
mindre belopp. Fondbolagen stravar ocksa, liksom andra foretag, efter att skapa
vinst till sina aktieagare och for att skapa langsiktigt varde for spararna.

Forvaltningsavgiften ska bland annat tacka fondbolagets kostnader for
administration, information till andelséagare, analyser av marknader och foretag,
placeringar, depa (forvaringsbanken), tillsyn (Finansinspektionen) och inte minst
distribution. Med distributor avses aterforsaljare, alltsd den som spararen koper
fonden av, sdsom banker, forsakringsbolag, forsakringsformedlare och fondtoryg.

Fondbolagens europeiska samarbetsorganisation EFAMA har tagit fram en rapport
dar man kartlagt bland annat hur fondens avgift férdelas mellan fondbolag och
distributorer, uppdelat pa olika distributionskanaler. | Europa gar i genomsnitt
ungefar halften av férvaltningsavgiften till distribution.

Forvaltningsavgiften tas ut som en arlig procentsats pa sparkapitalet och dras fran
fonden med 1/365 per dag med samma belopp for varje andel.

Avgiftsmodellen gynnar smasparare

| Sverige ar det mycket vanligt med ett sparande i form av regelbundna insattningar av
mindre belopp. Fondsparande ger riskspridning fran forsta kronan och avgiften ar
proportionell i forhallande till det insatta beloppet.

Fondernas avgiftsmodell kan generellt ségas gynna sparare med ett litet sparkapital.
En procentsats som tas ut pa kapitalet medfor att sparare med ett litet kapital far ta del
av fondens fordelar till en mindre kostnad i kronor &n sparare med ett stort kapital.

Exempel:
Manadssparade: 500 kronor
Avkastning: 6 %, Avgift: 1,3 %

Avgift kr Behallning kr
Ari 43 6 200
Ar2 126 12 700
Ars 404 34 800
Ar10 990 81300
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Varfor skiljer avgiften mellan olika fonder?

Prissattningen sker pa en fri marknad precis som for andra varor och tjanster. Det
finns ett stort utbud av fonder med olika inriktning och olika prisprofil. Fonder
med hoga avgifter kan ha en mer kostsam forvaltningsmodell &n fonder med laga
avgifter. Exempelvis tenderar passivt forvaltade fonder (indexfonder) att ha en
lagre avgift an aktivt forvaltade fonder. Aktivt forvaltade fonder behdver storre
resurser for analys av marknader och vilka foretag fonden ska investera i. Detta
kan ocksa gélla for fonder som tar sarskild hansyn till miljo, hallbarhet eller fragor
av etisk karaktar, men dven for sddana fonder varierar avgiften.

Generellt géller att avgiftsnivan skiljer mellan olika fondtyper, exempelvis har
rantefonder lagre avgifter 4n aktiefonder. Aven inom fondtypen aktiefonder finns
skillnader. Till exempel kan tillvéxtmarknadsfonder ha higre
forvaltningskostnader &n fonder som placerar enbart i svenska foretag.

Fondavgifter ar i genomsnitt lagre for indexfonder och korta rantefonder
(penningmarknadsfonder). Avgiften for dessa typer av fonder spelar &nda stor roll
eftersom skillnaderna i bruttoavkastning a&r mindre an for andra fondtyper. Detta
har bidragit till prispress for dessa fondtyper.

Information till fondspararna

Fore kdp av andelar i en fond ska alltid spararen erbjudas ett Faktablad med
Basfakta. EU har beslutat hur dessa ska se ut och far hogst omfatta tva sidor med
den mest vasentliga informationen till spararna — fondens placeringsinriktning och
mal, risk, avgifter och avkastning.

Under spartiden far andelsdgarna ett arsbesked och i samband med detta ett
erbjudande om arsrapport och halvarsredogorelse. Vid sparande direkt i fonder
finns i drsbeskedet en uppgift om totala kostnader (TKA) i kronor och éren for det
individuella fondinnehavet.

Dessutom finns omfattande information pa fondbolagens hemsidor och i
kundtidningar, nyhetsbrev med mera. Uppgifter om fonders avkastning, avgifter
och fondbetyg (rating) finns ocksa hos olika fondtorg, analysforetag sdsom
Morningstar samt hos Pensionsmyndigheten géllande premiepensionsfonder.

Fondbolagens forening har tagit fram en sajt for att underléatta val och utvardering
av fonder, www.fondkollen.se liksom en applikation for mobiltelefon. Pa sajten kan
man till exempel genom att ange fondens namn hamta rétt jamforelse 6ver hur
fonden presterat jamfort med andra fonder med samma placeringsinriktning. Har
finns ocksa en raknesnurra for den som vill se vad sparbelopp, avkastning och
avgifter betyder i kronor over tid.
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Fondavkastning och fondavgifter, viktiga begrepp
Avkastning

Fondens avkastning visar hur mycket fondens véarde har férandrats under
perioden. Avkastningen redovisas i procent. Nar fonders avkastning redovisas ar
det alltid efter att avgifterna ar avdragna. Avkastningen definieras som
forandringen i fondens nettoandelsvarde per fondandel (NAV-kurs).

Arlig avgift/Forvaltningsavgift

Arlig avgift &r ett standardiserat matt for att redovisa fonders kostnader. Det
anvands bland annat i faktabladen for att kunna jamfora fonder fran olika lander i
Europa. For svenska fonder brukar arlig avgift vara pa ungefar samma niva som
forvaltningsavgiften. Avgiften anges som en arlig procentsats som tas fran
fondkapitalet med 1/365 per dag.

Rabatter

| exempelvis premiepensionssparandet och fondsparandet via tjanstepension ar
det vanligt med betydelsefulla rabatter pa fondavgifterna. Detta beror pa
stordriftsfordelar och att myndigheten/pensionsbolagen i kraft av att vara en stor
kund i fonderna kan forhandla sig till 1agre priser. Dessutom gor dessa en del av
det arbete fondbolagen normalt utfér, exempelvis skickar ut information till
Spararen.

2011 var den genomsnittliga rabatten i premiepensionssystemet 0,5 procent och
avgiften efter rabatt 0,3 procent. Det ar viktigt att notera att nar fondernas
avkastning visas i exempelvis Pensionsmyndighetens tabeller for premiepension ar
det utan hansyn till den den omfattande rabatten pa i genomsnitt mer an halva
avgiften. Myndighetens administrativa avgifter ar inte heller avdragna. Daremot
stammer uppgifterna pa ditt personliga vardebesked, det visar alltsa vardet
inklusive rabatter och med administrativa avgifter avdragna.

Transaktionskostnader (courtage)

Nar fonden kdper och séljer vardepapper betalar fonden en transaktionskostnad
till vardepappersméklaren. Ju fler affarer fonden gor desto hogre blir
transaktionskostnaden. Svenska fonder redovisar, i exempelvis arsberattelsen, hur
stor transaktionskostnad som belastat fonden.

Totalkostnad

Totalkostnad (TKA) utgors av arlig avgift och transaktionskostnader. Pa
arsbeskedet anges totalkostnaden i kronor for det individuella fondsparandet vid
sparande direkt hos ett fondbolag. Vid sparande via exempelvis kapitalforsakring
eller investeringssparkonto ar spararen kund hos forsékringsbolaget/banken och
da ar det de som bestammer &ver vilken information som ges. TKA anvands bara i
Sverige.
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Prestationsbaserad avgift

Vissa fondbolag har valt att ta ut prestationsbaserad avgift (avkastningsrelaterad
avgift). Det innebér att endast om fondens avkastning dverstiger exempelvis dess
jamforelseindex tas avgiften ut. Nackdelen med prestationsbaserad avgift ar att det
ar svarare att i forvag veta hur stor den blir. Prestationsbaserad avgift anvands ofta
i kombination med en viss fast férvaltningsavgift. Ofta anvands denna typ av
avgifter i hedgefonder eller vid annan aktiv férvaltning. De flesta fonder med
prestationsbaserad avgift anvander sig av "high water mark”. Det betyder att om
fonden minskat i varde tas ingen prestationsavgift ut forran fondens varde ater
natt upp till samma niva ("high water mark”). Information om en fonds
avgiftsmodell hittar du ibland annat i faktablad och informationsbroschyr.

Insattnings- och uttagsavgifter

Vissa fondbolag tar ut en avgift vid insattningar eller uttag. Insattningsavgift ar
dock ovanligt i Sverige och uttagsavgift tas oftast bara ut om uttag gors efter en
mycket kort tids sparande i fonden. Detta for att inte langsiktiga sparare skall
drabbas av de transaktionskostnader som andra kunder fororsakat.

Ranta-pa-ranta ger stora effekter pa Iang sikt

Vad spelar det for roll om en fond avkastar 1 procentenhet battre per ar eller
har 1 procentenhet lagre avgift?

Pa kort sikt spelar det inte sa stor roll i kronor och 6ren, men pa langre sikt blir
skillnaden stor genom “avkastning pé avkastningen”. Detta brukar benamnas
ranta-pa-rantaeffekt.

Exempel:
10 000 kronor placeras i tva olika fonder:

Avkastning Fond 1: 7 %/ar*
Avkastning Fond 2: 6 %/ar
*) Hogre avkastning kan bero p& hogre bruttoavkastning eller lagre avgift.

Ar 1 blir avkastningen 100 kronor mer fér Fond 1.

Ar 20 ar dock skillnaden inte 2 000 kronor (100 kronor x 20 &r), utan 6 600
kronor tack vare ranta-pa-rantaeffekten.

Behallningen for fonden med den hagre avkastningen blir 38 700 kronor
jamfort med 32 100 kronor for fonden med den lagre avkastningen.
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Hur hoéga ar fondavgifterna?

I Sverige finns ett brett utbud av fonder med stora variationer pa avgiftsnivan.
Antalet fonder har 6kat markant under de tio senaste aren och uppgar till cirka
3 000 idag. Merparten av dessa ar utlandsregistrerade hos en annan
tillsynsmyndighet &n den svenska Finansinspektionen. Ett stort utbud ékar
konkurrensen, nagot som ar positivt for spararen. For exempelvis aktiefonder
varierar avgifterna mellan O och 3 procent.

Fondavgifter i Sverige per fondkategori, 2011, %

Lagst Hogst Medel
(oviktat)
Aktiefonder 0,00 3,00 1,55
Blandfonder 0,35 3,55 1,26
Réantefonder 0,10 3,50 0,81

Kélla: Morningstar/AMF Fonder 2011

De senaste aren har avgiftsnivan for aktiefonder legat relativt stabilt runt 1,5
procent i snitt. Nya fonder har samtidigt tillkommit med bade hogre avgifter (ex.
tillvaxtmarknadsfonder) och lagre avgifter (ex. indexfonder).

Rantefondernas avgifter skiljer sig mycket at beroende pa placeringsinriktning.
Exempelvis kostar korta svenska rantefonder i genomsnitt 0,37 % medan
obligationsfonder har en snittavgift pd 0,6 %. Genomsnittet totalt dras upp av att
det finns manga utlandska rantefonder som har en hogre snittavgift, 0,95 %.
Svenska sparare har dock den absolut stérsta andelen, éver 90 procent, placerade i
svenska rantefonder. Blandfonder har fatt hogre snittavgifter under de senaste
aren, fran 1,09 % till 1,26 % sedan 1995. Det beror framst pa att det har tillkommit
méanga nya fonder med mer aktiv tillgdngsallokering.

Ovanstaende genomsnitt ar oviktat, vilket betyder att varje fond far lika stor
paverkan pa snittet. Det ar relevant att anvanda om man vill presentera vad man
har att vélja pa nar man ska hitta en ny fond. Ett annat satt att mata genomsnittet
ar att kapitalvikta avgifterna. Det betyder att en stor fond far stérre paverkan pa
genomsnittet &n en liten fond och visar darmed hur mycket spararna faktiskt
betalar i genomsnitt.

Genomsnittliga avgifter for aktiefonder med olika placeringsinriktning, %

Oviktat genomsnitt Kapitalviktat genomsnitt
Aktiefonder 1,46 1,16
Placerar i Sverige 1,35 1,18
Placerar i Sverige, index 0,38 0,43
Placerar i andra lander 1,54 1,15

Kélla: Morningstar/AMF Fonder 2011, Sverigeregistrerade fonder
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Det viktade genomsnittet for aktiefonder har generellt varit ndgot lagre an det
oviktade. For 2011 uppgick det till 1,16 procent, jamfort med 1,46 procent for ett
oviktat genomsnitt. Skillnaden beror pa att spararna i genomsnitt har mer pengar i
fonder med léagre avgifter.

Observera att avgifterna ar berédknade utan hansyn till de rabatter som finns i
premie- och tjinstepensionssystemen. | exempelvis premiepensionssystemet
motsvarar rabatten i genomsnitt 0,5 % (motsvarande mer an halva avgiften).

En justering enbart fér den genomsnittliga fondavgiften i premiepensionssystemet
innebér att medelvardet for aktiefonder i tabellen ovan minskar fran 1,16 till

cirka 1 procent.

Avgifter i en internationell jamforelse

Den genomsnittliga forvaltningsavgiften (TER?) i Europa for aktiefonder ligger pa
1,56 procent, medan motsvarande genomsnitt for Sverigeregistrerade fonder ar
1,30 procent. Det innebér att Sverigeregistrerade fonder har de tredje lagsta
avgifterna i Europa. Det dr ocksa vanligare att insattnings- och uttagsavgifter
tillkommer i andra lander.

Aktiefonder: Genomsnittliga (kapitalviktade?) fondavgifter (TER) i Europa 2010, %

Schweiz 0,86 Ovriga lander 1,70
Nederlanderna 0,99 Luxemburg 1,73
Sverige 1,30 Frankrike 1,75
Belgien 1,35 Osterrike 1,77
Storbritannien 1,35 Finland 1,80
Norge 1,43 Spanien 1,96
Danmark 1,46 Portugal 2,16
Irland 1,51 Italien 2,38
Tyskland 1,59 Totalt 1,56

Kalla tabeller: Morningstar/Investeringsforeningsradet, IFR.dk

1TER = Total Expense Ratio, totalt erlagda avgifter i en fond, exklusive courtage.

2 Kapitalviktad fondavgift = Fonds avgift relateras till fondens andel av den totala
fondférmogenheten for den kategori som fonden tillhér
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For blandfonder ar motsvarande siffror 1,39 procent fér Europa medan
genomsnittet i Sverige ar 0,93 procent.

Blandfonder: Genomsnittliga (kapitalviktade) fondavgifter (TER) i Europa 2010, %

Danmark 0,81 Storbritannien 1,35
Nederlanderna 0,90 Osterrike 1,44
Sverige 0,93 Luxemburg 1,55
Spanien 0,96 Portugal 1,56
Belgien 1,09 Ovriga lander 1,65
Finland 1,21 Italien 1,67
Schweiz 1,25 Irland 1,70
Norge 1,27 Frankrike 1,71
Tyskland 1,29 Totalt 1,39

For obligationsfonder &r genomsnittsavgiften i Europa 0,87 procent, medan
genomsnittet i Sverige ar 0,57 procent.

Totalt sett ar avgifterna i svenska fonder laga sett ur ett europeiskt perspektiv.

Obligationsfonder: Genomsnittliga (kapitalviktade) fondavgifter (TER) i Europa 2010, %

Norge 0,30 Danmark 0,76
Belgien 0,46 Tyskland 0,81
Nederlanderna 0,51 Irland 0,87
Schweiz 0,53 Portugal 0,88
Finland 0,55 Spanien 0,88
Sverige 0,57 Italien 0,88
Frankrike 0,63 Ovriga lander 0,90
Osterrike 0,63 Luxemburg 1,08
Storbritannien 0,74 Totalt 0,87
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Finns det nagot samband mellan
avgifter och avkastning?

Forskningen p& omradet (framst gjord pa amerikanska forhallanden) visar pa ett
visst samband, pd genomsnittsniva, mellan hog avkastning och laga avgifter.
Exempelvis Sharpe (1966), Malkiel (1995) och Carhart (1997) visar pa ett negativt
samband mellan en fonds totalkostnad och avkastning, alltsa att en hogre avgift i
genomsnitt genererar en lagre avkastning. Men, det finns ocksa annan forskning
som inte har kunnat konstatera ndgot sadant samband, Ippolito (1989) samt
forskning som visar att de mest aktiva fonderna (de som avviker mest fran index) i
genomsnitt avkastar battre trots hdgre avgifter, Kacperczyk m.fl. (2005) och
Cremers m.fl. (2011). P& den svenska marknaden finns f& studier men Dahlquist
m.fl. (2000) har undersdkt fonders avkastning och avgifter under perioden 1993-
1997 och hittat ett negativt samband for vissa fondtyper.

Nedan gors ett forsok att illustrera samband mellan fondernas avgifter och
avkastning dels for kategorin globalfonder, dels for kategorin obligationsfonder pa
den svenska marknaden under perioden 2002-2011.

Globalfonder, samband mellan avkastning (10 ar) och avgift (TER)
é’-\vkastning 2002-2011, %
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Kalla: Morningstar.se De fonder som hade tio ars historik perioden 020117-120117. Fonder
med prestationsbaserad avgift har exkluderats.
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I grafen ovan har fonderna i kategorin "globalfonder mix bolag” hos Morningstar
placerats utifran avkastning de senaste tio aren (lodrat axel) samt arsavgifter
(horisontell axel). Skulle ett entydigt samband mellan avgift och avkastning
foreligga sa skulle "prickarna” i figuren formeras pa ett satt (Iangs en tankt linje)
som visar pa en tendens i ndgon riktning. I stallet bildar vardena en oregelbunden
svarm utan nagon tydlig trend.

For kategorin obligationsfonder (SEK, langa) ar resultatet nagot annorlunda, se
grafen nedan. Har kan ett visst negativt samband mellan avgift och avkastning
markas, avgiftens storlek paverkar alltsa avkastningen negativt pa
genomsnittsniva. Detta formodas ha sin forklaring i att fondernas
placeringsuniversum, och darmed variationerna i avkastning, &r mindre inom
denna kategori. Aven nar det galler obligationsfonder &r dock sambandet inte
entydigt.

Obligationsfonder, samband mellan avkastning (10 &r) och avgift (TER)

vkastning 2002-2011, %
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Kélla: Morningstar.se De fonder som hade tio ars historik perioden 020117-120117. Fonder
med prestationsbaserad avgift har exkluderats.

En slutsats utifran ovanstaende &r att ett val av fond uteslutande baserat pa
fondavgiftens storlek inte ger ndgon garanti om béasta avkastning. Det finns fonder
med s&val bra som mindre bra avkastning bade bland fonder med hdg och lag
avgift.
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Ett annat satt att undersdka sambandet mellan pris och avkastning &r att
rangordna fonderna efter pris respektive historisk avkastning.

Om vi gor sa for ovanstdende kategori globalfonder, visar det sig att ingen av de tio
fonderna med lagst avgift finns representerad bland de fonder som uppvisat hégst
avkastning under de senaste tio aren3. Se tabellen nedan.

Globalfonder rangordnade efter lagst avgift, % Globalfonder rangordnade efter hégst avkastning, %
Fond 1 0,3 -1,0 Fond A 14 7,2
Fond 2 0,4 -0,9 Fond B 54 6,4
Fond 3 0,4 -1,1 Fond C 1,2 3,8
Fond 4 0,4 -1,0 Fond D 1,8 3,2
Fond 5 0,5 -0,6 Fond E 1,2 23
Fond 6 0,5 -1,1 Fond F 2,0 1,9
Fond 7 0,6 -1,9 Fond G 1,7 1,9
Fond 8 0,7 0,0 Fond H 1,6 1,8
Fond 9 0,7 -0,5 Fond I 2,1 15
Fond 10 1,2 -1,5 Fond J 1,8 1,2

Kélla: Morningstar.se, Avser de fonder som hade tio ars historik perioden 020117-120117.
Fonder med prestationsbaserad avgift ingar.

3 Aven om ingen av de tio fonderna inom kategorin globalfonder med lagst avgift
aterfinns bland de tio fonderna med hdogst historisk avkastning kan noteras att atta
av dessa finns representerade pa den évre halvan vid en rangordning efter bast
avkastning de senaste tio aren. Totalt ingick 65 globalfonder.
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For obligationsfonder ser bilden annorlunda ut. Av de tio fonderna med lagst avgift
aterfinns fyra pa listan dver fonderna med hogst avkastning for de tio senaste aren.

Obligationsfonder rangordnade efter lagst avgift, % Obligationsfonder rangordnade efter hégst avkastning, %

Fond 1 0,14 4,8 FondA(2) 0,15 6,1
Fond 2 0,15 6,1 Fond B 0,50 54
Fond 3 0,20 53 Fond C 0,60 5,4
Fond 4 0,25 5,0 Fond D 0,75 53
Fond 5 0,30 52 FondE(3) 0,20 53
Fond 6 0,32 4.4 Fond F 0,50 52
Fond 7 0,35 3,8 Fond G 0,53 52
Fond 8 0,40 51 FondH (5) 0,30 52
Fond 9 0,40 51 Fond I 0,67 51
Fond 10 0,40 51 Fond J (8) 0,40 51

Kalla: Morningstar.se. Avser de fonder som 120118 hade tio ars historik, alltsa perioden
020117-120117. Fonder med prestationsbaserad avgift ingar.

Forskningen har ocksa undersokt metoden att valja fonder utifran historisk
avkastning. Inte heller har ges ett entydigt svar. Det finns visst stod for argumentet
att valja fonder utifran historisk avkastning, nagot som pa finanssvenska brukar
kallas for momentumstrategi, exempelvis Wermers (2003). P& den svenska
marknaden finns begransat med litteratur men Dahlqvist m.fl. (2011) visar att de
sparare som lyckats bast i premiepensionssystemet har anvént en form av
momentumstrategi.

Aven om historisk avkastning inte sager nagot om framtiden sa ger den viktig
information om hur fonden har lyckats hittills och ar en indikation pa hur
forvaltningen skots.
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Historisk avkastning och avgifter &r viktiga begrepp for fondspararen och det ar
viktigt att forsta vad de innebar.

Vid val av fond &r det dock att férenkla verkligheten for mycket om man skulle ge
radet att valja enbart utifran lagst avgift eller hogst historisk avkastning.

Det viktigaste for spararen ar att tanka pa sin placeringshorisont och
riskbenagenhet, alltsa nar man tror att man vill anvanda pengarna samt hur
mycket man kan acceptera att kapitalet svanger i varde pa vagen dit.

Forsta steget ar att bestdmma sig for en viss fondtyp. | det andra steget ar det
vardefullt att jamfora fonders avkastning och avgifter for fonder med liknande
placeringsinriktning.

Fondkollen.se visar avgiftens och
avkastningens betydelse 6ver tid i kronor

Det &r manga faktorer som T T T T T—— T
paverkar sparandet. Det viktiga u -
ar naturligtvis att det blir av.
Men det kan ocksa vara bra att
veta hur avkastning, avgift,
sparbelopp och spartid
paverkar sparandet i kronor.

Fondkollen oMigiie nes i 1ow o

' Vilkommen till Fondkollen!

B i g st ol P Vi i s Bl g,
£ [y Wb i e g 18 a1 B kol
i o tibnter oo ghan it et Fonchval

Réknesnurran ar ett nytt
verktyg for sparare som visar
hur avgift, avkastning, spartid
och sparbelopp paverkar
sparandet 6ver tid.

Den finns pa sajten Fondkollen.se, som Fondbolagens férening star bakom. Dar
finns ocksa andra verktyg for spararna att anvanda vid val av och utvardering av
fonder. | Fondkollen ingér forutom sajten ocksa en app och en fickfolder.

For mer information om denna rapport kontakta:

Fredrik Pettersson, chefsanalytiker, Fondbolagens férening
fredrik.pettersson@fondbolagen.se 08-506 988 03

Fredrik Hard af Segerstad, ekonom, Fondbolagens forening
fredrik.hard@fondbolagen.se 08-506 988 08
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	Avgifter och avkastning vid val  och utvärdering av fonder
	Avkastning och avgifter är två viktiga parametrar vid val av fonder. I första hand bör placeringshorisont och riskbenägenhet styra vilken typ av fond som passar för sparandet. En god riskspridning är alltid att rekommendera. För att få en bra helhetsl...
	Vid jämförelse av fonder inom respektive vald fondtyp bör hänsyn tas till såväl avkastning som avgift (pris). Avkastningen handlar om framtiden, som är okänd. Däremot ger historisk avkastning värdefull information om fondens tidigare resultat i jämför...
	Vid jämförelser av fonder är det viktigt att känna till att avgifterna alltid är bortdragna när avkastningen visas. Det betyder att två fonder med samma avkastning har varit lika bra för spararen, oavsett förvaltningsavgiftens storlek. Detta innebär i...
	Nedanstående exempel visar två fonder med olika förutsättningar, men som för spararna varit lika bra eftersom de har gett samma avkastning.
	Förvaltaren av fond B har i exemplet nått 9 procent i avkastning innan avgiften är bortdragen, medan motsvarande resultat för förvaltaren av fond A är 8,5 procent.
	0,5 procent högre avgift kräver att förvaltaren lyckats få en avkastning som är 0,5 procent högre för att kompensera för avdrag av den högre avgiften.
	Förvaltare B har alltså i sin förvaltning lyckats bättre, men den lägre avgiften i fond A gör att spararna får lika hög avkastning, 7,5 procent.
	Både avkastning och avgift spelar alltså roll.

	Syftet med att spara i fonder är att få en bra avkastning utifrån den risk som man är beredd att ta.
	När avkastning redovisas är alltid alla avgifter bortdragna. Det betyder att både avgift (pris) och förvaltarens skicklighet har betydelse för det resultat som fonden uppvisar. Avgiften tas ur fonden med 1/365 per dag.
	Det finns ett stort utbud av fonder på den svenska marknaden. Pris sätts på en fri marknad i konkurrens. Fondbolagen erbjuder många olika typer av fonder och det finns fonder med både låga och höga avgifter. Att vara prismedveten innebär att se både t...
	Hur redovisas avkastning och avgifter?
	Finns det något samband mellan avkastning och avgifter?
	Varför skiljer avgifter mellan olika fonder?
	Vad får man för avgiften?
	Denna Fondspecial ingår i en serie av rapporter som vänder sig till alla som vill få en fördjupad kunskap i frågor om fondsparande. Uppdaterad 2012-04-25
	Rapportförfattare
	Fredrik Pettersson, chefsanalytiker fredrik.pettersson@fondbolagen.se
	Fredrik Pettersson, chefsanalytiker fredrik.pettersson@fondbolagen.se
	Fondsparare bör vara prismedvetna
	Det finns ett mycket stort utbud av fonder med olika pris. En förutsättning för att bli nöjd med sitt val av fond är att vara medveten om vad man betalar för. Att avgifterna skiljer mellan fonder kan bero på fondbolagets administrativa kostnader, men ...
	Förvaltningsavgiften ska bland annat täcka fondbolagets kostnader för administration, information till andelsägare, analyser av marknader och företag, placeringar, depå (förvaringsbanken), tillsyn (Finansinspektionen) och inte minst distribution. Med ...
	Fondbolagens europeiska samarbetsorganisation EFAMA har tagit fram en rapport där man kartlagt bland annat hur fondens avgift fördelas mellan fondbolag och distributörer, uppdelat på olika distributionskanaler. I Europa går i genomsnitt ungefär hälfte...
	Förvaltningsavgiften tas ut som en årlig procentsats på sparkapitalet och dras från fonden med 1/365 per dag med samma belopp för varje andel.

	Avgiftsmodellen gynnar småsparare
	I Sverige är det mycket vanligt med ett sparande i form av regelbundna insättningar av mindre belopp. Fondsparande ger riskspridning från första kronan och avgiften är proportionell i förhållande till det insatta beloppet.
	Fondernas avgiftsmodell kan generellt sägas gynna sparare med ett litet sparkapital.  En procentsats som tas ut på kapitalet medför att sparare med ett litet kapital får ta del av fondens fördelar till en mindre kostnad i kronor än sparare med ett sto...
	Exempel:  Månadssparade: 500 kronor Avkastning: 6 %, Avgift: 1,3 %
	Varför skiljer avgiften mellan olika fonder?
	Prissättningen sker på en fri marknad precis som för andra varor och tjänster.  Det finns ett stort utbud av fonder med olika inriktning och olika prisprofil.  Fonder med höga avgifter kan ha en mer kostsam förvaltningsmodell än fonder med låga avgift...
	Generellt gäller att avgiftsnivån skiljer mellan olika fondtyper, exempelvis har räntefonder lägre avgifter än aktiefonder. Även inom fondtypen aktiefonder finns skillnader. Till exempel kan tillväxtmarknadsfonder ha högre förvaltningskostnader än fon...
	Fondavgifter är i genomsnitt lägre för indexfonder och korta räntefonder (penningmarknadsfonder). Avgiften för dessa typer av fonder spelar ändå stor roll eftersom skillnaderna i bruttoavkastning är mindre än för andra fondtyper. Detta har bidragit ti...

	Information till fondspararna
	Före köp av andelar i en fond ska alltid spararen erbjudas ett Faktablad med Basfakta. EU har beslutat hur dessa ska se ut och får högst omfatta två sidor med den mest väsentliga informationen till spararna – fondens placeringsinriktning och mål, risk...
	Under spartiden får andelsägarna ett årsbesked och i samband med detta ett erbjudande om årsrapport och halvårsredogörelse. Vid sparande direkt i fonder finns i årsbeskedet en uppgift om totala kostnader (TKA) i kronor och ören för det individuella fo...
	Dessutom finns omfattande information på fondbolagens hemsidor och i kundtidningar, nyhetsbrev med mera. Uppgifter om fonders avkastning, avgifter och fondbetyg (rating) finns också hos olika fondtorg, analysföretag såsom Morningstar samt hos Pensions...
	Fondbolagens förening har tagit fram en sajt för att underlätta val och utvärdering av fonder, www.fondkollen.se liksom en applikation för mobiltelefon. På sajten kan man till exempel genom att ange fondens namn hämta rätt jämförelse över hur fonden p...

	Fondavkastning och fondavgifter, viktiga begrepp
	Avkastning
	Fondens avkastning visar hur mycket fondens värde har förändrats under perioden. Avkastningen redovisas i procent. När fonders avkastning redovisas är det alltid efter att avgifterna är avdragna. Avkastningen definieras som förändringen i fondens nett...
	Årlig avgift/Förvaltningsavgift
	Årlig avgift är ett standardiserat mått för att redovisa fonders kostnader. Det används bland annat i faktabladen för att kunna jämföra fonder från olika länder i Europa. För svenska fonder brukar årlig avgift vara på ungefär samma nivå som förvaltnin...
	Rabatter
	I exempelvis premiepensionssparandet och fondsparandet via tjänstepension är det vanligt med betydelsefulla rabatter på fondavgifterna. Detta beror på stordriftsfördelar och att myndigheten/pensionsbolagen i kraft av att vara en stor kund i fonderna k...
	2011 var den genomsnittliga rabatten i premiepensionssystemet 0,5 procent och avgiften efter rabatt 0,3 procent. Det är viktigt att notera att när fondernas avkastning visas i exempelvis Pensionsmyndighetens tabeller för premiepension är det utan häns...
	Transaktionskostnader (courtage)
	När fonden köper och säljer värdepapper betalar fonden en transaktionskostnad till värdepappersmäklaren. Ju fler affärer fonden gör desto högre blir transaktionskostnaden. Svenska fonder redovisar, i exempelvis årsberättelsen, hur stor transaktionskos...
	Totalkostnad
	Totalkostnad (TKA) utgörs av årlig avgift och transaktionskostnader. På årsbeskedet anges totalkostnaden i kronor för det individuella fondsparandet vid sparande direkt hos ett fondbolag. Vid sparande via exempelvis kapitalförsäkring eller investering...
	Prestationsbaserad avgift
	Vissa fondbolag har valt att ta ut prestationsbaserad avgift (avkastningsrelaterad avgift). Det innebär att endast om fondens avkastning överstiger exempelvis dess jämförelseindex tas avgiften ut. Nackdelen med prestationsbaserad avgift är att det är ...
	Insättnings- och uttagsavgifter
	Vissa fondbolag tar ut en avgift vid insättningar eller uttag. Insättningsavgift är dock ovanligt i Sverige och uttagsavgift tas oftast bara ut om uttag görs efter en mycket kort tids sparande i fonden. Detta för att inte långsiktiga sparare skall dra...

	Ränta-på-ränta ger stora effekter på lång sikt
	Vad spelar det för roll om en fond avkastar 1 procentenhet bättre per år eller  har 1 procentenhet lägre avgift?
	På kort sikt spelar det inte så stor roll i kronor och ören, men på längre sikt blir skillnaden stor genom ”avkastning på avkastningen”. Detta brukar benämnas ränta-på-räntaeffekt.
	Exempel:
	1o oo0 kronor placeras i två olika fonder:
	Avkastning Fond 1: 7 %/år* Avkastning Fond 2: 6 %/år *) Högre avkastning kan bero på högre bruttoavkastning eller lägre avgift.
	År 1 blir avkastningen 100 kronor mer för Fond 1.
	År 20 är dock skillnaden inte 2 000 kronor (100 kronor x 20 år), utan 6 600 kronor tack vare ränta-på-räntaeffekten.
	Behållningen för fonden med den högre avkastningen blir 38 700 kronor jämfört med 32 100 kronor för fonden med den lägre avkastningen.
	Hur höga är fondavgifterna?
	I Sverige finns ett brett utbud av fonder med stora variationer på avgiftsnivån. Antalet fonder har ökat markant under de tio senaste åren och uppgår till cirka 3 000 idag. Merparten av dessa är utlandsregistrerade hos en annan tillsynsmyndighet än de...
	Fondavgifter i Sverige per fondkategori, 2011, %
	Källa: Morningstar/AMF Fonder 2011
	De senaste åren har avgiftsnivån för aktiefonder legat relativt stabilt runt 1,5 procent i snitt. Nya fonder har samtidigt tillkommit med både högre avgifter (ex. tillväxtmarknadsfonder) och lägre avgifter (ex. indexfonder).
	Räntefondernas avgifter skiljer sig mycket åt beroende på placeringsinriktning. Exempelvis kostar korta svenska räntefonder i genomsnitt 0,37 % medan obligationsfonder har en snittavgift på 0,6 %. Genomsnittet totalt dras upp av att det finns många ut...
	Ovanstående genomsnitt är oviktat, vilket betyder att varje fond får lika stor påverkan på snittet. Det är relevant att använda om man vill presentera vad man har att välja på när man ska hitta en ny fond. Ett annat sätt att mäta genomsnittet är att k...
	Källa: Morningstar/AMF Fonder 2011, Sverigeregistrerade fonder
	Det viktade genomsnittet för aktiefonder har generellt varit något lägre än det oviktade. För 2011 uppgick det till 1,16 procent, jämfört med 1,46 procent för ett oviktat genomsnitt. Skillnaden beror på att spararna i genomsnitt har mer pengar i fonde...
	Observera att avgifterna är beräknade utan hänsyn till de rabatter som finns i premie- och tjänstepensionssystemen. I exempelvis premiepensionssystemet motsvarar rabatten i genomsnitt 0,5 % (motsvarande mer än halva avgiften).  En justering enbart för...

	Avgifter i en internationell jämförelse
	Den genomsnittliga förvaltningsavgiften (TER0F ) i Europa för aktiefonder ligger på 1,56 procent, medan motsvarande genomsnitt för Sverigeregistrerade fonder är 1,30 procent. Det innebär att Sverigeregistrerade fonder har de tredje lägsta avgifterna i...
	Aktiefonder: Genomsnittliga (kapitalviktade1F ) fondavgifter (TER) i Europa 2010, %
	Källa tabeller: Morningstar/Investeringsforeningsrådet, IFR.dk
	För blandfonder är motsvarande siffror 1,39 procent för Europa medan genomsnittet i Sverige är 0,93 procent.
	Blandfonder: Genomsnittliga (kapitalviktade) fondavgifter (TER) i Europa 2010, %
	För obligationsfonder är genomsnittsavgiften i Europa 0,87 procent, medan genomsnittet i Sverige är 0,57 procent.
	Totalt sett är avgifterna i svenska fonder låga sett ur ett europeiskt perspektiv.
	Obligationsfonder: Genomsnittliga (kapitalviktade) fondavgifter (TER) i Europa 2010, %

	Finns det något samband mellan  avgifter och avkastning?
	Forskningen på området (främst gjord på amerikanska förhållanden) visar på ett visst samband, på genomsnittsnivå, mellan hög avkastning och låga avgifter. Exempelvis Sharpe (1966), Malkiel (1995) och Carhart (1997) visar på ett negativt samband mellan...
	Nedan görs ett försök att illustrera samband mellan fondernas avgifter och avkastning dels för kategorin globalfonder, dels för kategorin obligationsfonder på den svenska marknaden under perioden 2002-2011.
	Globalfonder, samband mellan avkastning (10 år) och avgift (TER)
	Källa: Morningstar.se De fonder som hade tio års historik perioden 020117-120117. Fonder med prestationsbaserad avgift har exkluderats.
	I grafen ovan har fonderna i kategorin ”globalfonder mix bolag” hos Morningstar placerats utifrån avkastning de senaste tio åren (lodrät axel) samt årsavgifter (horisontell axel). Skulle ett entydigt samband mellan avgift och avkastning föreligga så s...
	För kategorin obligationsfonder (SEK, långa) är resultatet något annorlunda, se grafen nedan. Här kan ett visst negativt samband mellan avgift och avkastning märkas, avgiftens storlek påverkar alltså avkastningen negativt på genomsnittsnivå. Detta för...
	Obligationsfonder, samband mellan avkastning (10 år) och avgift (TER)
	Källa: Morningstar.se De fonder som hade tio års historik perioden 020117-120117. Fonder med prestationsbaserad avgift har exkluderats.
	En slutsats utifrån ovanstående är att ett val av fond uteslutande baserat på fondavgiftens storlek inte ger någon garanti om bästa avkastning. Det finns fonder med såväl bra som mindre bra avkastning både bland fonder med hög och låg avgift.
	Ett annat sätt att undersöka sambandet mellan pris och avkastning är att rangordna fonderna efter pris respektive historisk avkastning.
	Om vi gör så för ovanstående kategori globalfonder, visar det sig att ingen av de tio fonderna med lägst avgift finns representerad bland de fonder som uppvisat högst avkastning under de senaste tio åren2F . Se tabellen nedan.
	Källa: Morningstar.se, Avser de fonder som hade tio års historik perioden 020117-120117. Fonder med prestationsbaserad avgift ingår.
	För obligationsfonder ser bilden annorlunda ut. Av de tio fonderna med lägst avgift återfinns fyra på listan över fonderna med högst avkastning för de tio senaste åren.
	Källa: Morningstar.se. Avser de fonder som 120118 hade tio års historik, alltså perioden 020117-120117. Fonder med prestationsbaserad avgift ingår.
	Forskningen har också undersökt metoden att välja fonder utifrån historisk avkastning. Inte heller här ges ett entydigt svar. Det finns visst stöd för argumentet att välja fonder utifrån historisk avkastning, något som på finanssvenska brukar kallas f...
	Även om historisk avkastning inte säger något om framtiden så ger den viktig information om hur fonden har lyckats hittills och är en indikation på hur förvaltningen sköts.

	Källförteckning
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