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Sammanfattning

Fondbolagens forening fyller 40 ar 2019 och det tycker vi ger oss en bra anledning att se
tillbaka pa fondsparandets och fondmarknadens utveckling under 40-arsperioden 1979-
2019.

Fyrtio ar 4n en lang tid och vildigt mycket har hént. Statistik visar pa ett bra satt
utvecklingen av nettosparandet, fondformogenheten och avkastningen, men vi ocksa har
forsokt att leta upp och lyfta fram vad som ligger bakom siffrornas utveckling. Sldende ar
hur betydelsefulla framsynta politiska beslut har varit for hushéllens fondsparande. Det i
kombination med fondbolagens innovationskraft har bidragit till en fantastisk utveckling.

Rapporten borjar med att beskriva hur (fond)marknaden ség ut 1979. Darefter redogors
for utvecklingen under var och en av de 10-arsperioder som passerat med avseende pa
fondsparandet och fondmarknaden samt aktie- och rantemarknaden. Nagra av de
langsiktiga trender som préglat perioden presenteras sedan i fyra avsnitt. Avslutningsvis
lyfter vi blicken med ett kapitel om hur hushéllens sparande utvecklats under de 40 aren.
Dessutom har vi forsokt smyga in lite information om Fondbolagens férening mellan
varven.

2 FONDMARKNADENS UTVECKLING 1979-2019



as e
@ Fondbolagens férening

[ ] SWEDISH INVESTMENT FUND ASSOCIATION

Innehallsférsteckning

SAMMANTATIIIIIZ ...eecvieeiieeeieeeeeecte ettt ee e et e et e e e ste e e bae e s be e s baa e saaesssaeessaaassaeesssaessssassssasassaeansaeasssasanseesnsees 2
INNENAIISTOrSTECKNING c.eovieiieeeece ettt ettt a bbbt ese b ese s ebe s esensesessesessesensesesnas 3
INIEAIIIIIE .t eveeeeeeteeieeeete ettt ettt e et e et e et e e te e te e te e be e be e seesse e seesseasseeenseesseesseensaanseesaeaseeaseeaseeeseenseeesteenteentann 4
Hur ség fondmarknaden Ut 19702 ..........ocieeieeiieeieeieecieecieesteeste et ese e st e s aessessaessessesssesssaesssesseesssesssesssesssessseensens 5
03 T6 K oX: 00 016 (< o : o 21 o AU SRR 7
Aktie- och rantemarknaden: 1980-talet - Fran stiltje till BOISYTa ......cccceeeeiriierinninneneiieeneeeeecenee e 9
Blandfonder VINNET MATK .......cocciiieeiiieieeeee ettt ettt ettt et e sttt b e st e e e s s st et essesaeeeens 10
Aktie- och rantemarknaden: 1990-talet - Internationalisering och IT-hausse.........cccceeeueevveevreecreeieeereeseeneenne 11
Fondsparandet Dreddas........oic e iciiiecieccieeceecee ettt ettt e s ete e s e ee e s e e s ae e s saeesaaa e s sae s steessaaesnsae e saeennaaeanees 13
Aktie- och rantemarknaden: 2000-talet - Stormig pa borsen under nya milleniet.........cccceevverviervierrreriennnens 13
Fondsparandet tar NYa fOIMNET ........ccccciieierieerieeieesieereesteesteesteesteesseeseeseesstessesssessesssesssesssssssessseesseesseesseesssennes 15
Aktie- och rantemarknaden: 2010-talet - Den langa aterh&AmIningen........c.ccceeveeeeerieniieniiensiensienniennennenneenns 16
Sammanfattning: Aktie- och rantemarknadens utveckling 1980-2010 .......cccccevviirvierriernierneenereeeeeeeeee e 17
Varldsindex under perioden 1908072010 .......cccecieeieeeierierrieeieesieesieesteesseesseeseesseesseesssessesssesssesssssssesssssssesssenns 19
Léingsiktiga trender pa fondmarknaden ..........c.cccueevieeiieeiieeiieieeeeseesees e eeseeeteeeeesaeesseesssesss e saesseesssesssesssennes 21
Okad kostnadsmedvetenhet bland fONASPATAINIA ..........c.evvereruerererreeterererseesesessesesesesessae s s sesaesesesesesaesenes 21
Aktiefondsparandet diversifieras och KONKUITENSEN GKAT.........ccceverrieiriiiniiniinieseeseeseeseeseeeseeseesssesssessseens 22
Fran direktsparande till pensions- och forsakringssparande...........cceceeveeveereriirrenennteneneeteseeseeeeseeseeeeeens 25
Héllbarhet - Fran nischprodukt till utgdngspunkt for fondforvaltning ...........cccceeveeecieeceecieeceeceeceeceeceenen. 27
HUSDAIIENS SPATATIAE ....eeeuverererieriieiiieententesteeteeteestesstesstesssesssessseesseessaesssesssesssesssessesssesssesssssssesssaesseesssesssesssenses 29
HUSAIIENS HIIZANZAT ... .ecieeciieieeceeceectee et te et eeteete e te s te e se e se e seesseesseesseesseesssesssasssasnsasssenseanseenseenseen 29
Hushallens finansiella tilZANGAT ........c..ecveeieeieeieecieeceecteesteesteese e e e e s e s e e s aessaestesaessesssasssaesesssessaessaenses 30
HUSQAIIENS SPATKVOL ...eeeuiiriierieiiiiieenitesiteetestee e e tesste st estestesssesssessseesseesssesssesssesssesssesssesssesssesssesssesssesssasssas 33
Hushallens finansiella NettOSPArande........ccueeieeeeeieerieriiiriieerieesieese et eseeseeseestesaessaeesaesssesssesssesssesssesssessses 34
Milstolparna som gjort Sverige vérldsledande i fondsparande..........cccceceeveeeervinnieneninnenenenteeneeeeeeeeeeeene 39

3 FONDMARKNADENS UTVECKLING 1979-2019



as e
@ Fondbolagens férening

. SWEDISH INVESTMENT FUND ASSOCIATION

Inledning

Den svenska fondformogenheten uppgick i mars 2019 till 4 424 miljarder kronor. Nar
Fondbolagens forening grundades for 40 ar sedan uppgick fondférmogenheten till 1
miljard. Ménga faktorer har bidragit till den fantastiska utvecklingen. Framsynta politiska
beslut (Skattespar, Allemansspar och Premiepensionen for att nimna de viktigaste),
finansiellt sofistikerade hushall (ett i jimforelse med andra lander mycket hogt
aktiemarknadsdeltagande) samt en fantastisk virdeutveckling (Stockholmsborsen har
stigit med i genomsnitt 15,8 procent per ar under perioden) ar troligtvis de framsta
forklaringsfaktorerna.
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Nysparandet i fonder har uppvisat en varierande, om &n stigande, utveckling under
de senaste 40 dren. I genomsnitt har 41 miljarder per ar nettosparats och
motsvarande siffra for perioden 1994-2018 (da Fondbolagens férening samlat in
statistik) blir 64 miljarder kronor per ar. Totalt har 1 650 miljarder kronor
nettosparats (1979-2018), vilket motsvarar cirka 40 procent av

formogenhetsokningen.
180 - Diagram 2: Nettosparandet i fonder 1979-2018
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Sverige ar unikt med sitt utbredda fondsparande. Inte i ndgot annat land i varlden
sparar man i fonder i sa stor utstriackning som i Sverige. Utover sparandet till
premiepensionen sparar 8 av 10 vuxna svenskar i fonder. Rdknas premiepensionen
med, ar vi i princip alla fondsparare.

Fondbolagens forening

Sveriges Viardepappersfonders forening? bildades 1979 och tio ar senare, 1989,
bytte man namn till Fondbolagens forening. Syftet med foreningen var vid
bildandet att:

e frimja aktiefondsverksamheten i Sverige,

e gentemot myndigheter och lagstiftande organ hivda fondandelsdgarnas
gemensamma intressen,

o arbeta for en vil fungerande vardepappershandel samt,

e utgora kontaktorgan for fondbolagen i Sverige.

Hur sag fondmarknaden ut 19797

Nir Fondbolagens forening grundades sdg fondmarknaden helt

annorlunda ut jamfort med idag. Fem ar tidigare, 1974, hade Sverige fatt sin forsta
fondlag (aktiefondslagen). 1978 inforde den borgliga regeringen sparformen
Skattesparande, som omfattade dels sparande i bank, dels s.k. Aktiesparfonder
vilket var ett skattegynnat fondsparande med skattefrihet for avkastning samt en
20-procentig reduktion mot inkomstskatten. I betdnkandet (Ds E 1978:1) som
foregick lagstiftningen framfordes att Sverige behovde ett sparande som “skall
direkt kunna stimulera kapitalbildningen i foretagssektorn”. Enligt SCB fanns det
1979 24 fonder péa den svenska marknaden. 7 av dem var Aktiesparfonder och
fondbolagen hette bl.a. Banco, Handelsbanken, Nordbanken, S-E-Banken och
Sparbanken. Ovriga 17 fonder benimndes aktiefonder och fick till skillnad frin
Aktiesparfonderna dven investera i utlindska aktier. 1979 uppgick den samlade
fondformogenheten i Sverige till cirka 1 miljard kronor.

Det manatliga magasinet Privata affarer lanserades ocksa vid denna tid (nr.1 kom
den 28 dec 1978). Tidningen skrev under de forsta &ren mycket om hur man skulle
ha koll pé sina utgifter men ocks& om investeringar, bl.a. forekom fasta sektioner
om frimirken, antikviteter och aktier. Att tiderna var annorlunda da framkommer
bl.a. genom dterkommande artiklar om investeringar i adelstenar, men kanske
annu tydligare av ett lasarbrev. En privatperson fran Boras bifogade en bild pa tva
elefantbetar som han ville ha virderade. Svaret blev att virdet kan uppskattas som
relativt hogt med anledning av nya regler som ska férhindra handel med elfenben
berdknas leda till en utbudsbrist. Fonder verkar dock inte ha varit sérskilt

1 Influerade av engelsk lagstiftning antog man det engelska namnet "The Swedish Society of
Unit Trusts”. I dag: The Swedish Investment Fund Association.
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uppmairksammade under 1979. Dock kunde man hitta tvd annonser som gjorde
reklam for fonder. En av dessa var fran Skandinaviska Enskilda banken som
lanserade en obligationsfond; "Den forsta i sitt slag i landet”. Att fonder var négot
nytt forstas ocks av att stora delar av annonsen dgnades it att forklara hur en fond
fungerar rent praktiskt.

tartar
Skandill:I:v?ska Enskilda
Banken
enobligationsfond.

Den forstaisittslagilandet.

har et storre sparkapital ait forvalta

Do e enfondforlla 200 b G e och fonder En fond
 privatpersoner &3ve SO0, unffg bankranta. Vi placerar vl\fmll[x}:n?
som ger battre 2930 e | premicobligationer Utan i statscbligatio-

ngara  ablgabonct e P tiones ndutriobligatoner mm

o : ;
i ')osk-k ig“ pper kops och siljs normalt i pmll:('r o::! lwl‘.]omﬂm
| Sidars Ardepp e St drfor b de mycket o pher
ronor O L reakringsbolag, som koper

som banker och FE o vara med Foren s om vid

Men  skallalltsd mnd 0 0] ander oss altsd bl dem som
5l]alﬂrl:| i ik\:st’?“‘“m‘{"n p3 it kapital utan att behova binda pengarna
vill 6ka vl b
underen angre engarna koper fonden

i En eller flera. For pengat or .

Kop "‘"delg,;(f::‘g;:m:cxpedcr o skoter kop och forsngar
cbigatoner Det S GEPS marknaden ochbevkar atfonden
De foljer med v: ;
v;hor ‘de bista alternativen

Hur stor blir avkastringe

t ar omojligt att ange et exak tal
ter rrnlz.xgret in hogsta bankrinta (dvs rantan mn
entt e PSR e g ke en i o
pitalkonl 5

R e il vaia
o inte ar .\nghd?humim an man
Eltrom P e Til galinde dogokurs

it

om giirna in i banken ¢ t oss prata en stund om dett
K i bank I pre
i .

) ! : i med att placera
1S ‘ J ngarna .Smohmmm‘mdz 3
jﬁraegor experterna rs“t:g a'fch ansen? Hbgmm;wmm“‘“"‘" Begransade kursrisker.

Mie-vinst — hur
gaste USA-resa

|

1 Byta vaningar!

&) skandinaviska Enskilda Banken

Att tidningen inte uppmérksammande fonder 1979 var kanske inte s konstigt.
Hushéllens finansiella portfolj utgjordes vid den tiden endast till 0,3 procent av
fonder, i stillet hade hushéllen nirmare 50 procent i bankinléning.

Diagram 3: Hushallens finansiella tillgangar 1980

Killa: SCB exklusive onoterade aktier

= Inlaning
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prod.

= Noterade aktier
22%

Fondandelar
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Man kan nu 40 r senare konstatera att det mesta av fondernas grundstruktur och
funktionssitt faktiskt 4r desamma, ddremot har vildigt mycket hint i séval
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regelverken som styr konsumentskyddet for fonderna som i tjansterna runt
omkring.

I dag ingér fonder i tjdnstepension, premiepensionen och i sparformer som ISK och
kapitalforsakringar. Fonderna siljs med eller utan radgivning. Radgivningen kan
vara ett personligt moéte men allt mer vanligt via en robotradgivning. Fonder kan
numera kopas via borsen som ETF: er (borshandlade fonder) eller via
fondplattformar, dock allt mer séllan direkt fran fondbolagen. Fondernas
inriktning har ocksa utvecklats. Fran aktiefonder som i princip enbart placerade i
svenska aktier kan man idag hitta fonder med placeringar i utvecklingslander, olika
specifika branscher, olika forvaltningsstilar sdsom exempelvis renodlade
indexfonder. Den svenska fondmarknadens utveckling ar ocksa i manga delar en
foljd av flera framsynta politiska initiativ.

Fondsparandet tar fart

Under introduceras gemene man i Sverige for fonder, aktier

och de finansiella marknaderna. Mycket tack vare Allemansfondernas intag och
framvaxt.

Nir Fondbolagens forening grundas 1979 utgjordes medlemmarna fraimst av
bankernas fondbolag. Endast banker tillhandaholl de skattegynnade
Aktiesparfonderna. Det var dock en tid med ett starkt politiskt intresse for
sparfragor. Det fanns en uppfattning att sparandet behovde stiarkas och flera
atgarder diskuterades. Den borgerliga regeringen hade infort Skattesparandet ar
1978 med det uttalade syftet att stimulera kapitalbildningen i samhillet och 1981
inférdes ocksd majligheten att starta s.k. foretagsanknutna Aktiesparfonder.
Aktiebolag noterade pa Stockholms fondbors kunde darmed erbjudna sina
anstillda att investera i fonder som placerade i det egna foretagets/koncernens
aktier. Relativt ménga foretag gjorde sé vilket ledde till att det 1983 fanns fler
foretagsanknutna Aktiesparfonder (61 stycken) dn 6vriga fonder (30 stycken).
Majoriteten av dessa var dock inte 6ppna for allméanheten och antalet konton
uppgick endast till 60 000 med totalt 0,8 miljarder i kapital. For Fondbolagens
forenings sammansattning betydde dock detta mer. Med den nya mangfalden
fondbolag 6kade och diversifierades kretsen av medlemsbolag i foreningen.

Trots skattesubventionen var inte Aktiesparfonderna sa populira bland hushallen
under de forsta aren. Skattereduktionen hojdes darfor till 30 procent 1980 och
under foljande tre dren tog insidttningarna fart. En bidragande orsak till
populariteten var att den, ar 1982, tilltrddda socialdemokratiska regeringen
kritiserade Aktiesparfonderna for att vara alltfér forménliga, vilket - sjdlvklart - fick
manga privatpersoner att bli intresserade. 1983 uppgick antalet
Aktiesparfondkonton till 530 000 med ett samlat kapital pa ca 8 miljarder kronor.
Regeringen tillsatte en utredning som 1984 beslutade att ersitta Aktiesparfonderna
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med Allemansfonder. Som framsta skél angavs att det var (fortsatt) angelaget att pa
bred bas 6ka hushallens sparande samt tillgodose naringslivets behov av
riskkapital2. Ett annat mal med Allemansfonderna var att 6ka konkurrensen och
minska maktkoncentrationen. Aktiesparfonder hade endast tillhandahallits av
banker, men med Allemansfonder ville man underlitta dven for andra bolag3.

mdkr Diagram 4: Fondformogenhet samt antal fonder 1979-1989 antal
160 - Killa: SCB och Sparéversikt (exklusive foretagsanknutna fonder) - 300
140 - mmm mdkr Antal fonder (hoger axel) 7,
- 250
120 1
v - 200
100 -
80 -~ F 150
60 - I '
- 100
40
I N
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1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

I Allemanssparandet kunde spararna vélja mellan kontosparande eller aktiefond
(Allemansfond). Avkastningen var helt skattefri fram till och med 1990 och
insédttningarna i Allemansfonderna var forst maximerade till 800 kronor per
person och ménad, men nivén héjdes 1991 till 1 200 kronor och 1992 till 2 000
kronor. Extrainsattningar var dessutom tillditna vid nagra tillfallen.

Med Allemansfonderna tog intresset for fondsparande verklig fart i Sverige.
Fondbolagen fick en massiv tillstromning av kunder vilket ledde till vissa
administrativa komplikationer. Bl.a. fick en Allemansfond max ha 75 000 sparare,
och ett fondbolag fick max ha en Allemansfond. Motivet till detta var att man
onskade ett stort andelsidgarinflytande och det bedémdes minska om antalet
andelsédgare blev for stort. Foljden blev att bankerna, som hade flest kunder,
skapade kopior av fonderna, ex. Allemansfond 1, Allemansfond 2 osv som var och
en hade ett tillhorande fondbolag med egen styrelse.

Fondférmogenheten vixte snabbt, fondernas andel av Stockholmsborsen steg fran
2 procent 1980 till 10 procent 1989, och huvudforklaringen var det 6kande
sparandet i Allemansfonder.

2 SOU 1994:50 Allemanssparandet — en 6versyn. s. 89.

3 Prop. 1983/84:30 om Allemanssparandet, s. 35.

8 FONDMARKNADENS UTVECKLING 1979-2019



as e
@ Fondbolagens férening

[ ] SWEDISH INVESTMENT FUND ASSOCIATION

1991 infordes skatt pa avkastningen i Allemansfonderna. Skattesatsen sattes dock
till 20 procent, vilket var ldgre dn de 30 procent som géllda for 6vriga
kapitalvinster. 19977 miste Allemanssparandet sin skattesubvention och fran och
med den 1 juli 1998 upphorde lagen om Allemanssparandet att gilla helt.
(Allemans)fonderna omfattas sedan dess av samma regler som andra aktiefonder.

I slutet pa 1980-talet borjade ocksé utlindska fondbolag etablera sig pa den
svenska fondmarknaden. Bland de som var forst ut fanns Fleming Flagship
(nuvarande JP Morgan) samt Fidelity. En utmaning for dessa var distributionen.
Banker och forsiakringsbolag hade egna fondbolag och nagon forséljning av externa
fonder forekom inte. Fristdende forsiakringsmiklare blev ett sitt att forsoka komma
in pa marknaden.

Under Fondbolagens forenings forsta tio ar bedrevs det 16pande arbetet utan en
kanslifunktion. Arbetet handlade till en borjan framfor allt om att svara pa
remisser och foretrada sparformen gentemot myndigheter. 1989 inrittade
Fondbolagens forening ett kansli i Industrihuset pé Storgatan 19 i Stockholm och
en kanslichef anstilldes. Samma ar bytte foreningen namn och bildade ett
serviceaktiebolag med uppgift att handha foreningens ekonomiska verksamhet.
Foreningen hade da 40 medlemmar.

byter namn till:

FONDBOLAGENS FORENING

Aktiesparfonderna och Allemansfonderna gjorde svenska folket till fondsparare.
1990 uppgick antalet Allemansfondkonton till 1,7 miljoner. Spararna fick
erfarenhet av att placera pa aktiemarknaden och fick lara sig fordelarna med att
manadsspara, vilket man ocksa fortsatte med dven efter att skattesubventionerna
tagits bort.

Aktie- och rantemarknaden: 1980-talet - Fran stiltje till
bbrsyra

I borjan av 1980-talet var intresset for den svenska aktiemarknaden svalt.
Stockholmsborsen hade sedan 1930-talet priglats av stiltje och omsittningen var
minimal. Borsen var lagt varderad och manga foretag hade borsvarden langt under
sina substansviarden. Under 1980-talet skedde dock det som kommit att beskrivas
som borshandelns panyttfodelse. En av forklaringarna till det nyfunna intresset var
inférandet av Aktiespar- och Allemansfonderna som gjorde aktie- och
fondsparande intressant for gemeneman. Det 6kade intresset resulterade i kraftigt
vaxande handelsvolymer och det tidigare omséattningsrekordet pa
Stockholmsborsen fran 1918 slogs.

Sett till avkastningen var 1980-talet ett fantastiskt artionde fér den svenska
aktiemarknaden. Sammantaget steg borsindex med 6ver 1 500 procent (32 procent
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per ar) inklusive utdelningar och ménga storbolags borsviarden tiofaldigades. De
som paborjade ett fondsparande i och med inférandet av Aktiespar- och
Allemansfonderna under 1980-talet kunde séledes knappast haft battre tajming.
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P4 grund av den extrema aktiemarknadsutvecklingen under 1980-talet framgar
det inte sérskilt tydligt i grafen ovan att 4ven langranteplaceringar (obligationer)
hade en mycket god utveckling under decenniet. I genomsnitt uppgick
obligationsavkastningen under 1980-talet till omkring 190 procent, vilket
motsvarar en arlig genomsnittlig avkastning pa drygt 11 procent. Under 1980-
talet moderniserades ocksé kreditmarknaden successivt. Nya instrument
introducerades och mojligheten till handel i derivat forbattrade riskhanteringen.

Blandfonder vinner mark

Under utvecklades svenskarnas fondsparande och deras

méjlighet till diversifiering 6kade. Ar 1990 bestod den svenska fondmarknaden
enbart av tva fondtyper, aktiefonder och rintefonder. Aktiefonder stod for 60
procent av den totala formogenheten och rantefonder for resterande 40 procent.
P& 1990-talet introducerades spararna for en ny typ av fond; blandfonder, en
kombination av de tva fondtyperna aktie- och rantefonder. Sju stycken
blandfonder redovisades vid utgédngen av 1991 av Svensk Fondstatistik som
sammanstallde statistik 6ver fondmarknaden. Nysparandet i aktiefonder var hogt
under artiondet, vilket tillsammans med stigande aktiekurser gjorde att andelen
aktiefonder av den totala fondférmogenheten 6kade medan andelen rantefonder
minskade. Blandfonder utgjorde ar 2000 19 procent av den samlade
fondvolymen i Sverige.

10 FONDMARKNADENS UTVECKLING 1979-2019
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Kailla: MoneyMate och Fondbolagens férening
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1999 traffade Fondbolagens forening och Konsumentverket en 6verenskommelse
om regler for marknadsforing av fonder. Reglerna innehaller bl.a. krav pa hur
redovisning av historisk avkastning och risk ska ske och begransningar vad giller
anvindande av virdeomddmen. Overenskommelsen betraktas idag som god sed pa
hela fondmarknaden.

Aktie- och rantemarknaden: 1990-talet -
Internationalisering och IT-hausse

1990-talet inleddes med en allvarlig bank- och fastighetskris i Sverige. Trots att
bank- och fastighetsaktier drabbades hért stod sig aktiemarknaden i 6vrigt relativt
vil. Daremot blev inledningen av 1990-talet en rejil utmaning for rante- och
valutamarknaden. En valutakris resulterade i att Riksbanken tvingades chockhéja
marginalrdntan for bankernas 1an i Riksbanken, som hogst till 500 procent. Malet
med en fast vixelkurs visade sig ohallbart och kronan slapptes fri i november 1992.
I stéllet for att ha den fasta vaxelkursen som mal har penningpolitiken darefter
styrts utifran ett inflationsmal.

11 FONDMARKNADENS UTVECKLING 1979-2019
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Under 1990-talet vidgades fondspararnas placeringsuniversum. Allemansfonderna
borjade placera utomlands och fondspararna nysparade i aktiefonder inriktade pa
utldndska aktier. Signifikant for artiondet var IT-sektorns frammarsch som lyfte
hela aktiemarknaden till nya hjder. Borsyran, orsakad av en sanslos vardestegring
i aktier inom it- och telekombranschen, holl i sig in i det nya millenniet.

Ericssons borsvarde nddde 1 700 miljarder, vilket da utgjorde en tredjedel
av Stockholmsborsens totala marknadsvéarde.

P4 fondmarknaden syntes detta genom att andelen branschfonder, dominerade av
IT-fonder, steg fran en obetydlig andel 1990, till 11 procent vid millennieskiftet.
Noterbart ar att den totala fondférmogenheten i Sverige under samma period steg
fran 120 till 855 miljarder kronor.

Kalla: Riksbanken, SIXRX samt OMXRX Total Bond Index

Stockholmshérsen: 19 procent
Lang rénteindex: 14 procent

Avkastningsindex

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Stockholmsborsen inklusive utdelning Lang ranteindex

Sammantaget under decenniet steg virdet pa Stockholmsbdrsen, inklusive
utdelningar, med drygt 450 procent. Det motsvarar 19 procent per ir. Enbart under
ar 1999 steg borsen med 70 procent, den hogsta avkastningen for ett enskilt ar
nagonsin pa Stockholmsborsen.

Aven obligationsmarknaden utvecklades vil under 1990-talet. En forklaring var det
skifte som skedde fran hog inflation och hoga rantor till 14g inflation och laga
rantor. Kraftiga rantesdnkningar gynnade placeringar i obligationer. I genomsnitt
gav obligationer en avkastning pé Gver 14 procent per ar under &rtiondet.

12 FONDMARKNADENS UTVECKLING 1979-2019
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Fondsparandet breddas

Under 2 O O O _tal et utvecklades den svenska fondmarknaden

ytterligare, och med det erbjods fondspararna fler mojligheter till 6kad
diversifiering. Den svaga aktiemarknadsutvecklingen i kombination med
obligationsmarknadens goda utveckling genererade ett 6kat nysparande i
rantefonder. Andelen rantefonder 6kade fran 14 procent 2000 till 19 procent 2010,
sett som andel av den totala formogenheten. Aktiefondernas andel minskade
samtidigt fran 67 procent till 61 procent. De forsta hedgefonderna i Sverige
lanserades i slutet av 1990-talet och intresset 6kade under 2000-talet. Till skillnad
fran ménga andra lander majliggjorde ett flexiblare regelverk i Sverige for
hedgefonder att rikta sig mot sméasparare som kunde placera dven mindre belopp i
fondtypen.

Ar 2000 gjordes det forsta valet av fonder till premiepensionen da
pensionsavsittningar avseende fyra ar placerades. Darefter har placeringar skett
arligen.

2004 antog Fondbolagens forening ”"Svensk kod for fondbolag”, som innehaller
bestammelser som gar utéver det som anges i lag och andra forfattningar. Syftet med
koden ér att frimja en sund fondverksamhet och varna fortroendet for fondbranschen.

Aktie- och rantemarknaden: 2000-talet - Stormig pa borsen
under nya milleniet

Bara ett par manader in pa 2000-talet sprack den IT-bubbla som lyft
Stockholmsborsen kraftigt under slutet av 1990-talet. Borsfallet som foljde holl i sig
under det nya millenniets tre forsta ar och vardet pa Stockholmsborsen halverades.
Forst i mars 2003 viande borsen uppat. En ihéllande borsuppgang varade darefter
fram till sommaren 2007. Som en effekt av att inflationen hélls pa laga nivéer bjod
denna fyradrsperiod pa mycket god realavkastning.

Strax efter att vardet pa Stockholmsborsen under sommaren 2007 natt all-time-
high intraffade dock nista ras. En kreditkris pa den amerikanska boldnemarknaden
utvecklades till en varldsomfattande finansiell kris, med ett borsras pa omkring 40
procent under 2008 som foljd.

13 FONDMARKNADENS UTVECKLING 1979-2019
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4 Diagram 8: Utveckling pa aktie- och rantemarknaden pa 2000-talet

Killa: Riksbanken, SIXRX samt OMXRX Total Bond Index
________________ .
|

13! Arlig genomsnitilig avkastning -
¥ ’ -y
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

== = [ing rinteindex e Stockholmsborsen inklusive utdelning

Trots att rintefonder under 2000-talet gav en béttre avkastning &n aktiefonder i
genomsnitt, kan det poiangteras att det under perioden fanns typer av aktiefonder
som uppvisade mycket bra resultat. Tillvixtmarknadsfonder generellt hade en god
avkastning och for Rysslandsfonder var utvecklingen exceptionell.
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Fondsparandet tar nya former

En pataglig forandring av fondmarknadens struktur har under hela 2000-talet och

sirskilt under =2 () 1.0 'talet utgjorts av skiftet frin direktsparande till

fondsparande i ndgon form av skal eller via mellanhand. Ar 2000 lag tvi av tre
svenska fondkronor i ett direktsparande, dar spararen hade en direkt kundkontakt
med fondbolaget. Den andra stora delen var fondférsiakring dar 24 procent av
hushallens fondformogenhet 1ag. Sedan &r 2000 har andelen
direktsparandesuccesivt minskat till 13 procent. I stillet utgors idag 33 procent av
premiepension och 10 procent av investeringssparkonto (ISK).

Diagram 9: Hushallens sparande och fondformogenhet fordelat pa kategori

Kalla: SCB och Fondbolagens forening
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Utmairkande for fondsparandet under 2010-talet har ocksa varit det kraftigt vixande
intresset for indexfonder. John Bogle beskrivs ofta som indexfondens fader. Bogle
grundade 1974 foretaget Vanguard som ett par ar senare, ndrmare bestamt i augusti 1976
lanserade den forsta indexfonden som var 6ppen for allménheten, The First Index
Investment Trust. D4 sigs den som ett stort misslyckade med ett kapital pa bleka 11
miljoner dollar. Nu, 43 ar senare, har fonden "Vanguard 500" cirka 400 miljarder dollar i
fondkapital och Vanguard dr den nist storsta kapitalforvaltaren i varlden. Den forsta
indexfonden i Sverige lanserades redan 1976, bara ett par ménader efter lanseringen i
USA. Men det ar forst under det senaste artiondet som tillvaxten tagit fart.

“Don’t look for the needle in the haystack. Just buy the haystack”

John Bogle, grundare Vanguard Group

15 FONDMARKNADENS UTVECKLING 1979-2019
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Fran 2010 fram till idag har indexfondernas andel av den totala formogenheten i
aktiefonder okat fran 8 till 17 procent. Da ska man komma ihag att
aktiefondsformogenheten under samma period vuxit med 118 procent. Fran 1 190
miljarder kronor 2010 till 2 595 miljarder vid utgdngen av forsta kvartalet 2019.

Kalla: Fondbolagens férening

Miljarder kronor

1l m - | || | | I I I I I

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

mmmm [ndexfonder Aktiefonder totalt Andel

Aktie- och réantemarknaden: 2010-talet - Den langa
dterhdmtningen

Under 2010-talet har aktiemarknaden mestadels tuffat pa uppat, till stor del
tack vare goda konjunkturutsikter och att viarldens centralbanker succesivt
accelererat resan mot negativ styrrinta. Nar avkastningsmojligheter pa
rantemarknaden minskat i takt med att rantan letat sig ner mot, och till och
med under, noll, har kapital och investerare i hogre grad sokt avkastning pa
aktiemarknaden. Artiondet har dock inte varit utan volatilitet. Aren 2011,
2015 och 2018 bjod alla pa rejala kurssvangningar och makroekonomiska
orosmoln dar geopolitik dominerade. En eurokris, dar mycket kretsade kring
EU-medlemslanders ekonomi och tillhérande statsbudget paverkade
aktiemarknaderna bade 2011 och 2015.

2018 handlade turbulensen frimst om oro for ligre tillviixtnivier. Aven risken for
ett utdraget handelskrig mellan USA och Kina och osdkerhet avseende Brexit
dominerade nyhetsflodet och paverkade volatiliteten pa aktiemarknaderna virlden
over.

16 FONDMARKNADENS UTVECKLING 1979-2019



300

250

200

150

100

50

(0]

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

as e
@ Fondbolagens férening

[ ] SWEDISH INVESTMENT FUND ASSOCIATION

Killa: Riksbanken, SIXRX samt OMXRX Total Bond Index

Avkastningsindex

Stockholmsbérsen: 11 procent
Ling rénteindex: 2,5 procent

*Fram till utgdngen av forsta kvartalet

Stockholmsborsen inklusive utdelning Léng ranteindex

Sammanfattning: Aktie- och
rantemarknadens utveckling 1980-
2019

Sett till hela 40-&rsperioden, 1980-2019, har Stockholmsborsen stigit med
hisnande 29 700 procent. Det motsvarar en arlig genomsnittlig avkastning
pé 15,8 procent4. En placering pa 1 000 kronor i borjan av 1980 skulle vid
utgdngen av forsta kvartalet 2019 stigit till drygt 300 000 svenska kronor.
Trots makalGs viardestegring totalt sett har 40-arsperioden inrymt ett flertal
kraftiga kursfall. Tva stora kurskorrektioner har dgt rum under 2000-talet,
IT-kraschen (2000-2002) och finanskrisen (2007-2008). Under den senaste
10 rsperioden har det mesta pekat uppét, &ven om borsen vid ett par
tillfallen tvekat om fardriktningen. Tidsepoken har ocksa bjudit pa kraftigt
vaxlande (fallande) rinte- och inflationsnivéer, samt innehéllit utmaningen
att forsoka forsta vad en negativ styrranta ar och innebar.

4 Avser nominell avkastning. D.v.s. utan hénsyn till inflationen, som i genomsnitt varit drygt 3
procent per ir (om dn véldigt varierande).
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Diagram 12: Utveckling pa aktie- och rantemarknaden pa 1980-2019
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Ser man till avkastningen under enskilda ar framtrader négra intressanta

slutsatser:

e Den exceptionella avkastningen pa illustreras kanske tydligast av
att 4 av 10 ar uppvisade en avkastning 6verstigande 50 procent.

) uppvisade 9 av 10 ar positiv avkastning. Dessutom inneholl

decenniet det ar, 1999, i borsens historia med hogst avkastning (+70 procent).
e Artiondet med tvi ansikten, 2000-talet inneholl tvé rejila kursfall. IT-kraschen
2000-2002 och finanskrisen 2007-2008. Utover de aren var avkastningen
positiv och som helhet avkastade Stockholmsborsen 2 procent per ar under decenniet.
e Bilden av ar att borsen dngat pd mot nya hojder. Sett som helhet har
avkastningen varit mycket god, men de enskilda aren har haft relativt modest
avkastning, jamfort med ménga enskilda ar i 6vriga artionden under 40-arsperioden.
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Avkastning pa Stockholmsborsen inklusive utdelningar

Varldsindex under perioden 1980-2019

Under perioden 1980 till och med forsta kvartalet 2019 har den svenska
borsen i genomsnitt stigit mer, men ocksa varit mer volatil, 4n varldsindex.
Medan Stockholmsbérsen stigit med narmare 16 procent arligen har Morgan
Stanleys vérldsindex, MSCI World, genererat en avkastning pa 12 procent
per ar raknat i svenska kronor.

Vid placeringar i utlindska aktier paverkar valutakursernas utveckling
avkastningen for svenska sparare. I grafen nedan ar MSCI World omraknat
fran dollar till svenska kronor for att visa vad en svensk fondsparare skulle
ha fétt for avkastning om man placerat i en fond som foljt detta index. I
dollar var avkastningen for MSCI World under perioden knappt 10 procent
per ar. Men dollarn har under samma period starkts med 117 procent
gentemot den svenska kronan, vilket varit positivt for svenska sparare.
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Diagram 13: Vardeutveckling MSCI World och Stockholmsborsen
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Fondernas avkastning under periodens har varierat kraftig 6ver aren, men
sammantaget for de 22 ar (1997-2018) som data finns tillgingligt for har
aktiefonder i genomsnitt avkastat 6,6 procent per ar, vilket kan jamforas med
blandfonder, 4,6 procent, obligationsfonder, 4,0 procent och
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== = Virldsindex inklusive utdelningar (SEK)

penningmarknadsfonder, 2,0 procent. Nar det giller aktiefondernas avkastning ar
det dven har sldende hur vil Sverige klarat sig i konkurrens med andra geografiska
inriktningar. Sverigefonder har avkastat 9,2 procent i arligt genomsnitt, klart battre

an andra populdra fondtyper sdsom globalfonder, 5,9 procent, och Europafonder,
6,6 procent.

Avkastning Total Genomsnitt
1997-2018 avkastning per ar
Aktiefonder 309 % 6,6 %
Sverige 595 % 9,2%
Norden 580 % 9,1%
Europa 306 % 6,6 %
Global 254 % 5,9 %
USA 361 % 7,2 %
Tillvaxt, Global 272 % 6,2 %
Asien 307 % 6,6 %
Osteuropa 473 % 8,3%
Latinamerika 412 % 7,7 %
Blandfonder 170 % 4,6 %
Obligationsfonder 138 % 4,0 %
Penningsmarknadsfonder 56 % 2,0 %

Kailla: Morningstar fondindex (likaviktat, inklusive nedlagda fonder, SEK)

5 Avkastning finns frn 1997 for Morningstars fondindex.
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Diagram 14: Avkastning for utvalda aktiefondkategorier 1997-2018, index

Langsiktiga trender pa
fondmarknaden

Okad kostnadsmedvetenhet bland fondspararna

Nar fondsparandet slog igenom pa 1980-talet var det inte s mycket fokus pa
avgifter och priset var ungefar detsamma for de flesta fonder. Den 6kade
mangfalden i det svenska fondutbudet har pa olika sitt praglat utvecklingen av
avgiftsnivan for fondsparande i Sverige.

I borjan av perioden var det vanligt med insdttnings- och uttagsavgifter i fonderna.
Exempelvis hade Allemansfonderna vid inférandet enligt lag en uttagsavgift pa 1
procent (minst 20 kr) i syfte att fraimja langsiktighet i sparandet. Insdttnings- och
uttagsavgifterna togs bort for de flesta svenska fonder i borjan pa 1990-talet (i vissa
fall hojdes forvaltningsavgiften) och ett av argumenten for detta var att motverka
inlésningseffekter®.

6 SOU 1994:50 Allemanssparandet — en 6versyn, s. 41.
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Lanseringen av fonder och fondtyper pa nya exotiska marknader har & ena sidan
medfért jamforelsevis hogre avgifter for dessa specifika fonder. A andra sidan har
okad konkurrens och en alltmer diversifierad prissattning pa det mer traditionella
fondutbudet resulterat i nya fondalternativ med mycket laga, eller till och med helt
utan, avgifter. Det finns dven fonder som anpassar avgiften efter presentation.

Ett 6kat utbud av indexfonder och innovationer, sdisom borshandlade fonder, har
inneburit storre majligheter for spararna att kunna na exponering 6ver hela
varlden via fonder med mycket konkurrenskraftiga avgifter. Under de senaste
decenniet har den absoluta merparten av nysparandet i aktiefonder gatt till
indexfonder/ETF: er.

En stor del av fondavgiften gar till att ticka kostnaden for distribution, d.v.s.
marknadsforing, forsaljning och kundhanteringskostnader. I och med att
webbaserade 16sningar blir allt vanligare dven for radgivning och kundservice,
sanks kostnaderna for distribution vilket avspeglas i succesivt lagre
forvaltningsavgifter.

Aktiefondsparandet diversifieras och konkurrensen
Okar

Pa fanns det i stort sett enbart aktiefonder med placeringar pa den
svenska aktiemarknaden. En huvudsaklig anledning till detta var att
valutaregleringen, som fanns till for att motverka spekulation i en devalvering av
den svenska kronan, forsvarade dgandet av utlandska aktier. Mot slutet av
decenniet upphorde valutaregleringen succesivt, och darigenom utokades
mojligheterna for fonder att placera utanfor landsgransen. Den fullstindiga
dominansen av inhemska placeringar under 1980-talet speglas av fordelningen av
formogenheten i aktiefonder 1990 da 86 procent var placerat i Sverigefonder.
Endast 4 respektive 6 procent fanns i global- och europafonder.

Under fortsatte den geografiska diversifieringen av sparandet i
aktiefonder. En viktig hindelse for denna utveckling skedde 1997 da (de f.d.)
Allemansfonderna 6ppnade upp for investeringar i utlindska aktier. Efter det har
det vuxit fram en uppsjoé av nya fonder med olika geografiska eller branschmaéssiga
inriktningar.
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Kalla: Sparoversikt, Moneymate

= Sverigefonder
Globalfonder
= Europafonder

= Sverigefonder

Globalfonder ‘
* Europafonder = Nordenfonder
= Nordenfonder 7% Branschfonder

Branschfonder * Asien exkl Japan
= Amerika
= Asien exkl )
Japanfonder = Sverige & Global
= Amerikafonder

= Japan

Nir det giller branschspecifika fonder sa lockade framfor allt IT-fonder, men dven
likemedelsfonder. Extra populéra var IT-fonderna i slutet av decenniet. Vid
millennieskiftet stod branschfonderna for 11 procent av aktiefondernas
sammanlagda formégenhet. Under 2000-talet tog sparandet i
tillvixtmarknadsfonder fart. Fonder med inriktning mot Osteuropa, Ryssland och
Latinamerika var bland de allra forsta. Aven Asienfonder och si kallade BRIC-
fonder, som placerar i Brasilien, Ryssland, Indien och Kina, borjade pa bredare
front marknadsforas p& 2000-talet. Under slutet av decenniet vixte dven fonder
med fokus pé Afrika fram, samt fonder som placerar i Mellanostern.
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Diagram 16: Aktiefondsformogenhet efter placeringsinriktning, procent

Killa: Fondbolagens forening
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= Kina
= Tillvixtmarknad Andra marknader
Under har aktiefondutbudet diversifierats ytterligare. Fler geografier

och ett 6kat utbud av branschfonder har gjorts tillgédngliga for svenska fondsparare.
Den Klart storsta aktiefondtypen var vid utgdngen av 2018 globalfonder, som stod
for 39 procent av formogenheten. Att jamfora med 20 procent 2010, 7 procent
2000 och 4 procent 1990. Utvecklingen dr sammankopplad med den 6kade
andelen automatiserad/standardiserad radgivning som vuxit fram. Aven det 6kade
intresset for indexfonder, som ofta har global placeringsinriktning har bidragit,
liksom det faktum att ickevalsalternativet i premiepensionen har global inriktning.
Andelen renodlade Sverigefonder utgjorde 25 procent 2018 jamfért med 86
procent 1990.

Konkurrensen pé den svenska fondmarknaden har 6kat under hela 2000-talet.
Antalet fonder tillgéngliga for svenska sparare har mer dn dubblerats och uppgér
idag till i dag omkring 4 000 stycken. Manga utlandska fondbolag har etablerat sig
och bankernas dominans pa fondmarknaden har minskat. 1999 stod de fyra storsta
bankernas fondbolag for 85 procent av fondférmogenheten i Sverige. Vid utgangen
av 2018 var motsvarande andel 55 procent. Sarskilt tva faktorer har bidragit till
denna utveckling:

1. Den okande betydelsen av fondsparande till pensionen har gjort att
fondbolag med pensions- och forsidkringsanknytning fatt en storre del av nysparandet.
2. Dessutom har teknikutvecklingen, daribland uppkomsten av fondtorg, underlattat for
nya fondbolag utan egna distributionsnit att nd kunder. Savil fristdende aktorer som
banker och fondbolag har startat fondtorg dir ett brett utbud av bade egna och externa
fonder erbjuds.
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Fran direktsparande till pensions- och
forsakringssparande

Nar fondsparandet introducerades fanns endast mojligheten att spara direkt i
fonder. Som tidigare beskrivits skedde stora forandringar pa den svenska
fondmarknaden under 1990-talet, i och med att helt nya mgjligheter att spara i
fonder infordes. 1990 introducerades sa kallade fondforsiakringar, ett
forsakringsanknutet sparande som kan ske antingen genom en kapital- eller
pensionsforsiakring. Spararen kan utan skattekonsekvens flytta sina pengar mellan
olika fonder eftersom ingen skatt pé kapitalvinst tas ut. I stéllet tas en arlig
avkastningsskatt ut, som baseras pa innehavets virde.

I januari 1994 inférdes individuellt pensionssparande, IPS. Det gav mojlighet for
privatpersoner att placera sitt privata pensionssparande i fonder utan
forsakringsinslag. Sparandet i IPS kunde ske genom kop av fondandelar, kép av
enskilda vardepapper eller inl&ning pa bankkonto. For IPS géller samma
skatteregler som for pensionsforsakring. Den klart storsta delen av IPS-sparandet
ligger placerat i fonder.

Under slutet av 1990-talet och borjan av 2000-talet tecknades flera nya avtal for
tjanstepensioner som inneburit en stérre mojlighet for anstillda att paverka sina
tjanstepensionsplaceringar. I samtliga st6rre tjinstepensionsavtal finns sedan
2003 mojligheten att placera atminstone en del av tjanstepensionen i fonder via
fondforsakring.

1994 beslutades ocksd om ett nytt allmint pensionssystem i Sverige. En av
nyheterna var att en del, 2,5 procent av den pensionsgrundande inkomsten, gér till
premiepensionen dir spararna sjilva kan vilja fonder. Ar 2000 gjordes det forsta
valet av fonder till premiepensionen. Fonderna inom premiepensionen har i
genomsnitt avkastat 7,2 procent per ar sedan starten, att jaimféra med den andra
delen av den allménna pensionen, inkomstpensionen, som i genomsnitt avkastat
omkring 3 procent per &r.

Diagram 17: Pensionssparandets andel av hushillens fondformogenhet
Kélla: Fondbolagens férening och SCB

H Premiepension Fondforsékring = IPS
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Hushaéllens pensionssparande i fonder ar i stort fordelat mellan IPS,
fondférsikring och premiepension, och dess del av hushallens totala
fondformogenhet har 6kat kraftigt sedan &r 2000. Fran att i borjan av 2000-
talet ha utgjort 33 procent av fondférmogenheten utgor den 71 procent vid
arsslutet 2018. Det ar framfor allt premiepensionens andel som har 6kat fran
7 procent ar 2000 till 33 procent 2018.

Premiepensionens andel av hushéllens totala
fondformogenhet har 6kat fran 7 till 33 procent sedan 2000

Fondforsdkring utgjorde vid A&rsslutet 2018 28 procent av hushéllens
fondférmogenhet, att jamfora med 24 procent ar 2000. IPS utgjorde 2018 3
procent av fondférmogenheten, samma niva som i bérjan pa 2000-talet.

Nettosparandet i det pensions- och forsikringsanknutna fondsparandet har
under hela 2000-talet legat pa en mycket hog niva, det har utgjort sd mycket
som 85 procent av hushéllens totala nysparande i fonder. Avdragsritten for
privat pensionssparande slopades 2016 och sedan dess har det av forklarliga
skil gjorts nettouttag fran IPS. Det hoga och relativt konstanta nysparandet
till premiepension och fondférsiakring” forklaras naturligtvis av att
avsattningar sker automatiskt baserat pa inkomsten.

Kalla: Fondbolagens forening

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

m Hushéllens direktsparande IPS Fondforsdkring Premiepensionen ISK  ®Forvaltarreg.

2012 inférdes sparformen investeringssparkonto (ISK®. En stor del av
nettosparandet i fonder under de senaste aren har gétt via ISK, till stor del
beroende pa att det 14ga rianteldget har gjort avkastningsskatten pa ISK
formanlig. Fran och med 2018 kan &ven fondbolag erbjuda ISK, tidigare var
fondbolagen tvungna att samverka med andra foretag for att erbjuda sina
fonder pa ISK.

7 Fondforsakring utgors till cirka tre fjardedelar av tjanstepension.

8 Sirredovisas sedan 2014 i Fondbolagens forenings statistik.
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Hallbarhet - Fran nischprodukt till utgdngspunkt for
fondférvaltning

Sedan ldnge har det funnits séarskilda etikfonder som uteslutit foretag med
anknytning till exempelvis vapen, alkohol och tobak. Det kom ocksa fonder som
samarbetade med valgorenhetsorganisationer sdsom exempelvis Cancerfonden.
Fonden skinkte &rligen en viss andel till vilgérenhetsorganisationens insamling.
Utvecklingen har darefter gatt mot att hansyn nu dven tas genom positiva
urvalskriterier vid placeringsbeslutet och fondbolagen i storre utstriackning
paverkar genom bolagsstimmor och kontakter med de bolag de investerar i.
Manga fondbolag ser idag hallbarhetsaspekter som en naturlig del i
investeringsprocessen.

PRI (FN-initiativet Principles for Principles for
Responsible Investments) H P R | Responsible
startade 2005 och anger [ ] | Investment

principer for forvaltning.

Undertecknarna av PRI forbinder sig att vid placeringsbeslut beakta hanteringen
av miljoaspekter, samhillsfragor och god forvaltningssed i de bolag vars
virdepapper man placerar i. Over 95 % av fondkapitalet hos féreningens
medlemmar dr anslutet till principerna. Fondbolagens forening stottar arbetet som
s kallad "Network Supporter". Sedan 2019 ar det ett krav att fondférvaltarna pa
premiepensionens fondtorg ar anslutna till PRI.

Som ett sitt att hjilpa spararna att hitta fonder som jobbade med
héllbarhetsfragor tog SWESIF (Sveriges forum for héllbara investeringar) fram
Hallbarhetsprofilen 2013 for premiepensionen. Tva ar senare lanserades den dven
pé den privata fondmarknaden och alla sparare kunde pé ett enkelt sitt se hur en
fond beaktade hallbarhetsaspekter.

2018 inférdes ny lagstiftning som stéllde krav pa att fondernas hallbarhetsarbete
skulle redovisas. Det gjorde att hallbarhetsinformationen blev en regelverksfraga
och Fondbolagens forening tog fram en obligatorisk branschstandard baserad pa
héllbarhetsprofilen. Foreningen har dven tagit fram en véigledning om redovisning
av fondinnehavens koldioxidavtryck.

Andra initiativ ar t.ex. analysforetaget Morningstar som 2016 utvecklade
héllbarhetsbetyg for fonder och Nordisk Miljomérkning som 2017 inférde
Svanenmarkning av fonder.

Utvecklingen gar mycket snabbt pa omradet hallbara finanser. 2018 presenterade
EU-kommissionen en handlingsplan for hallbar tillvixt med ett antal &tgarder som
omfattar savil lagforslag som andra typer av atgarder for att fraimja héllbara
finansmarknader. Férordningar om krav pa héllbarhetsinformation for bl.a.
fondforvaltare och om nya index for utslapp av koldioxid dr redan
fardigforhandlade medan forhandlingar fortfarande pagar avseende andra forslag.
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Aven hushaillen dr med i utvecklingen. Var tredje svensk (33 procent) uppgav 2019
att de sparar i en fond med hallbar inriktning, att jimféra med 2018 da 24 procent

svarade detsamma. Intresset har 6kat hos bidda kénen, 4ven om det 6kar mer bland
kvinnor.

Om du tanker pa de fonder du har, har du valt nagon av dessa

Jonder for att den har en hallbar inriktning? 2019 (2018)

Totalt Man Kvinnor
Ja 33 % (24 %) 25 % (20 %) 42 % (29 %)
Nej 46 % (48 %) 62 % (57 %) 30 % (38 %)
Vet ej 21 % (28 %) 13 % (22 %) 29 % (33 %)

Killa: Fondbolagens forening, Prospera 2019
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Hushallens sparande

Hushallens tillgdngar

Hushéllens tillgdngar kan grovt delas in i finansiella tillgdngar (exempelvis
sparkonto, fonder och aktier) och icke finansiella tillgéngar (exempelvis
mark och bostidder9). 2017 uppgick hushéllens samlade tillgangar till ca

22 000 miljarder kronor, varav omkring hilften utgjordes av finansiella
tillgdngar. Jamfort med 1980, d& andelen finansiella tillgdngar uppgick till
38 procent, har andelen finansiella tillgdngar 6kat till ndstan 50 procent.
Framsta forklaringen till detta ar skattereformen 1990 som radikalt
forandrade villkoren. Innan dess hade avdragsratter i kombination med hog
inflation (negativ realrdnta) gjort det extremt lonsamt att spara i reala
tillgdngar. Ett av syftena med skattereformen var att premiera sparande i
forhallande till 1antagande, vilket bl.a. genomfordes genom minskade
ranteavdrag och att inkomst pa kapital skattemissigt skiljdes fran inkomst
av tjanst.

Diagram 19: Hushallens tillgangar 1980-2017, procentuell andel

Killa: SCB Nationalformoégenhet samt Sparbarometer

100% . .
m Ovr. fin. tillg.

90% S,
m Forsiakrings- och
pensionsparande
80%
’ ® Fondandelar (direkt &
ISK)
0%
70% ® Onoterade aktier
60%
’ m Noterade aktier
0%
507 Obligationer
0%
407 = Inléning
0% .
30% m Ovr icke-fin. tillg.
20%
Mark
10% .
m Bostiader
0%
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

9 SCB klassar bostadsréttsandelar och fritidshus i utlandet som finansiella tillgdngar men i
denna rapport har de omklassats till icke-finansiella tillgdngar (bostader).
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En annan forklaring till den 6kade andelen finansiella tillgdngar ar
utvecklingen av pensionssparandet, med en 6kad andel fonderat
pensionssparande exempelvis genom forandringar i tjanstepensionen samt
inférandet av premiepensionen. Detta framkommer i diagrammet ovan dar
andelen forsidkrings- och pensionssparande 6kat fran 7 till 24 procent under
perioden.

I hushéllens balansrikning finns sjilvfallet ocksa en skuldsida, framst
bestdende av 1an till bostad (ca 77 % av totalt skuld). 2017 uppgick skulderna
totalt till 4 162 mdkr vilket motsvarade 19 procent av de totala tillgdngarna.
Detta kan jaimforas med 1980 da de totala skulderna utgjorde 25 procent av
tillgdngarna. Skulderna har sedan 1980 6kat med 1 375 procent, medan
tillgdngarna under samma period 6kat med 1 825 procent.

2017

25 000
Kailla: SCB
20 000
15 000
10 000
5000
o
OH I NTIDOND A0 X NNTOONDANO =N NTILOONDNO T AN OO
28 8EE 488425588358 05855885885888¢Ez282¢¢
Q”SQSHQHSSQ"‘HMSHQHSSgNgagggNggNNNNNC\]N
Icke-finansiella tillgdngar Finansiella tillgdngar =~ e Skulder

Hushallens finansiella tillgdngar

Idag (2018) uppgéar hushallens totala finansiella tillgadngar till ca 10 700
miljarder kronor. Okningen sedan 1980, pa hela 10 250 mdkr, motsvarar en
genomsnittlig 6kning pa 8,8 procent per ar.
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12000000  Diagram 21: Hushallens finansiella tillgangar, mdkr

Kailla: SCB Nationalférmégenhet samt Sparbarometer
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Cirka hilften av hushéllens finansiella portfolj utgors idag av Forsakrings-
och pensionssparande.

Den storsta forandringen av hushéllens finansiella portfolj sedan 1980
utgors av en minskad andel inlaning (sparkonto), fran 4o till 18 procent
medan forsakrings- och pensionssparandet alltsd uppvisat en motsatt
utveckling, fran 19 till 48 procent. Fondsparandett°, som var i princip
obefintligt 1980 har okat till 11 procent 2018.

10 Har ingar endast hushallens direktsparande i fonder samt IPS och ISK. Fondsparande via ex.
premie- och tjanstepension inkluderas under Forsakrings- och pensionssparande.
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Diagram 22: Hushallens finansiella tillgangar 1980-2018, procentuell andel
Kailla: SCB Nationalformogenhet samt Sparbarometer
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Det totala fondsparandet utgor egentligen en storre andel dn vad som
framkommer i diagrammen ovan eftersom en stor del av Forsakrings- och
pensionssparandet investeras i fonder. Kombineras SCB:s statistik med
Fondbolagens forenings statistik (dar hushéllens forsakrings- och
pensionssparande i fonder specificeras) utgor fondsparandet idag 34 procent
av hushéllens finansiella tillgdngar, alltsa den storsta andelen.

Diagram 23: Hushallens finansiella tillgangar 2018, procentuell andel

Kélla: SCB och Fondbolagens forening exkl. onoterade aktier

3% = Inléning
Obligationer/
Strukturerade prod.

1% = Noterade aktier

= Fondandelar

= Forsakrings- och
pensionsparande (trad)

= Ovr. fin. tillg.
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Hushallens sparkvot

Hushaéllens sparkvot visar hur stor andel av hushéllens disponibla inkomster
som sparas, inklusive sparande via tjanste- och premiepension. Under de
senaste 40 dren har hushallens sparkvot i genomsnitt uppgatt till 7,2 procent
per ar. Stora variationer forekommer dock mellan &ren. Den langsiktiga
trenden visar att sparkvoten har varit stigande under perioden, framforallt
efter 1998.

Storsta paverkan pa sparkvotens sammansattning under 40-arsperioden har
skattereformen 1990 haft. Perioden fore dominerades av realt sparande
(stora avdragsmojligheter och negativ realridnta gjorde detta formanligt)
medan perioden efter dominerats av finansiellt sparande.

0.0 Diagram 24: Hushallens sparkvot 1979-2018, procent av disponibel inkomst

Kalla: SCB och berikningar Fondbolagens forening
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Bortses fran hushéllens investeringar i reala tillgdngar fs den finansiella
sparkvoten som varit 4,0 procent i genomsnitt per ar. En stor del av det
finansiella sparandet utgors av avsittningarna till tjanstepension och
premiepension. Bortses dven fran detta obligatoriska sparande kvarstar den
langsiktiga 6kningen medan nivan pa sparkvoten daremot blir vasentligt
lagre.

I genomsnitt har den finansiella sparkvoten exklusive tjanste- och
premiepension varit negativ, minus 1,9 procent per ar. Ett negativt sparande
betyder att hushéllen konsumerar mer an sin disponibla inkomst. Det kan de
gbra genom att antingen ta ut frén sitt sparande eller 6ka sina 1an. Under
perioden beror den negativa finansiella sparkvoten framst pa att hushallens
belaning 6kat mer 4n sparandet. Under de senaste tio &ren, alltsa efter
finanskrisen 2008, har dock den finansiella sparkvoten exklusive
pensionsavsattningar varit positiv (i genomsnitt 4,5 % arligen).

33 FONDMARKNADENS UTVECKLING 1979-2019



aa e
-. Fondbolagens férening

. SWEDISH INVESTMENT FUND ASSOCIATION

Hushallens finansiella nettosparande

Utvecklingen av hushallens finansiella férmogenhet beror pa
vardeutvecklingen av tillgdngarna samt nettosparandet, alltsé insattningar
minus uttag. Data finns sedan 1996 och visar att nettosparandet domineras
av sparkonto, traditionell forsakring och fonder.

Totalt har 4 264 miljarder nettosparats under de 23 dren som redovisas har.
Samtidigt har féormogenheten 6kat fran 1 312 miljarder kronor till 8 533
mdkr vilket innebar att formogenhetsékningen bestod till 60 procent av
nettosparande och till 40 procent av vardedkning.

Diagram 25: Hushallens finansiella nettosparande (i urval) 1996-2018, mdkr

Kailla: SCB samt Fondbolagens férening

Sparkonto Obliga- Strukturerade  Aktier Traditionell Fonder
tioner produkter forsikring

1424 -73 -96 -41 1744 1306 4 264
2018

62 -3 -4 -2 76 57 185
per ar

I genomsnitt har hushéllen nettosparat 185 miljarder kronor per ar. Hogst
nettosparande uppvisar traditionell livforsakring, 76 mdkr, f6ljt av
sparkonto, 62 mdkr, och fonder (inkl. fondforsikring och premiepension), 57
mdkr. Daremot har nettosparandet i obligationer, strukturerade produkter
och noterade aktier varit negativt under perioden. Det h6ga nettosparandet i
traditionell forsakring utgors fraimst av tjinstepensioner, ca 60 miljarder per
ar2 medan 6vriga 10 mdkr per ar kommer fran privat sparande. For fonder
utgor tjanstepensioner ca 25 miljarder per ar'3 och premiepensionssparande
utgor ca 26 miljarder.

Nedanstdende diagram visar nettosparandet i olika sparformer for varje
enskilt &r 1996-2018. Aven om det férekommer variationer mellan ren
tydliggor diagrammet att hushallen i stort sétt endast anvander sparkonto,
fonder samt traditionell livférsdkring for sitt finansiella sparande.

11 Jamfort med tidigare avsnitt utelimnas hér onoterade aktier samt Gvriga finansiella
tillgéngar.

12 Delvis en uppskattning da statistiken saknar relevant uppdelning 1996-2004.

13 Delvis en uppskattning da statistiken saknar relevant uppdelning 1996-2004.
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Diagram 26: Hushéllens finansiella nettosparande (i urval) 1996-2018, mdkr
Killa: SCB samt Fondbolagens forening
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Hushallens finansiella tillgdngar och nettosparande
grupperat efter risk

Om hushaéllens tillgdngar delas upp i tvé delar utifrén riskniva4 framgéar att
andelen sparande med lag risk utgér den storsta andelen. 2018 hade
hushéllen 61 procent av tillgdngarna i sparande med 1ag risk jamfort med
aktierelaterat sparande (aktier, aktiefonder och blandfonder) som utgjorde
39 procent 2018. Fordelningen har varit relativt stabil 6ver dren, med en viss
tendens till en 6kande andel aktierelaterat sparande. Borsutvecklingen har
spelat stor roll for fordelningen, exempelvis var aktieandelen som hogst
precis efter 9o-talets borsuppgéng, 42 procent, och som lagst efter
borsnedgéngen 2008, 23 procent.

14 Aktierelaterat: Aktier, Aktiefonder, Blandfonder.
Lag risk: Sparkonto, Premieobligationer, Strukturerade produkter, Traditionell livforsikring,
Réntefonder, Hedgefonder.

35 FONDMARKNADENS UTVECKLING 1979-2019



6 000

5000

4 000

3000

2 000

1000

300

250

200

150

100

50

as e
.. Fondbolagens férening

. SWEDISH INVESTMENT FUND ASSOCIATION

Kailla: SCB samt Fondbolagens forening

1994

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016
=== Sparande med lag risk Aktierelaterat sparande

Vid en motsvarande uppdelning av hushéllens nettosparande framgér att
andelen nettosparande med lag risk dominerar. Fran 2001 och framat var
preferensen for lagre risk tydlig. Det enda aret under 2000-talet da
aktierelaterat sparande var hogre dn sparandet till 1ag risk var 2009. Ar 2008
upplevde vi en stor borsnedgdng och spararna var direfter vildigt snabba att
hinga pé den kraftiga dterhdmtningen pa aktiemarknaderna som foljde.
Noterbart ar ocksa att hushéllens aktierelaterade nettosparande sjonk
betydligt redan aren innan finanskrisen 2008.

Kailla: SCB samt Fondbolagens férening
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Den totala formogenhetsutvecklingen bestar av dels nettosparande och dels
avkastning. Under perioden har formdgenhetsokningen i tillgdngar med 1ag
risk utgjorts av nettosparande till 81 procent och avkastning till 19 procent.

6 000 - Diagram 29: Formogenhetsutveckling for hushallens sparande med 1ag risk
uppdelat pa nettosparande och avkastning

Kailla: SCB samt Fondbolagens forening
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Avkastningen for det aktierelaterade sparandet har varit hogre och dven,
eftersom det ar hogre risk, mer varierat under perioden. Sparandet har
utgjort 35 procent av den totala férmogenhetsokningen for aktierelaterade
tillgdngar medan avkastningen har statt for 65 procent sett till hela perioden.

4000 1 Diagram 30: Formogenhetsutveckling for hushallens aktierelaterade

sparande uppdelat pa nettosparande och avkastning
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Fondsparandets betydelse

Fonder spelar en viktig roll for savél enskilda individers ekonomiska trygghet som foretags mojlighet
att finansiera sina investeringar. Spararna ges, via fonder, mdjlighet att ta del av den globala tillvixten
samtidigt som sparandet bidrar till den samhéllsekonomiska utvecklingen.

Fonder har varit en naturlig, och vixande, del av hushéllens privata sparande sedan mitten av 1980-
talet niar Allemansfonderna lanserades. Allemansfonderna har bidragit till att ge miljontals manniskor
runt om i Sverige del av tillvixten pé aktiemarknaden. I dag bidrar fonder &ven till att trygga den
framtida forsorjningen efter pensionen och ar en naturlig byggsten i pensionssystemet. Under léng tid
har fondbranschen varit med och skapat valfard for hushallen i Sverige.

Genom att skapa moéjligheter for hushéll att pé ett enkelt sétt fa tilltrade till aktier och andra finansiella
tillgdngar kan man siga att ett utbrett fondsparande bidrar till en slags demokratisering av de
finansiella marknaderna. Sparkapitalet i fonderna breddar kapitalmarknaden och ger i sin tur staten
och foretagen majlighet att gora investeringar. Fonder som investerar i svenska vardepapper bidrar pa
sé sétt till tillvixt och arbetstillfillen i Sverige och fondsparandet dr en grundbult i sévil foretagens som
statens finansiering. Genom att spara i fonder som placerar pa andra marknader kan vi bade fa del av,
och bidra till tillvixt i andra lander.

Under de senaste dren har utvecklingen mot mer héllbara finansmarknader gatt mycket fort. Kunder
stiller nya krav och fondbolagen har utvecklat forvaltningslosningar som tillsammans med aktiv
dgarstyrning bidrar till en hallbar och ansvarsfull utveckling i samhallet.

Fondernas andel av hushéllens finansiella formdgenhet, inklusive sparande till pensionen, uppgick
1980 till mindre an 1 procent. Darefter har andelen stigit kraftigt, och svarade 2018 for 6ver 30 procent.

Fondernas dgarandel av aktierna noterade pé den svenska borsen har fordubblats under de senaste 25
dren, fran 6 till 12 procent. Det innebar att var dttonde svensk borskrona 4dgs av fondspararna. Andelen
blir &nnu hogre om utldndska fondbolags dgande riknas in. Fondspararna ar dirmed en av de storsta
dgargrupperna pa Stockholmsbdorsen.

Fonder bidrar dven till att trygga den framtida forsorjningen efter pensionen. Idag finns fonder som
alternativ i pensionssystemets samtliga delar: i den allménna pensionen via premiepensionen, i
tjanstepensionen och vid privat pensionssparande. Under 2000-talet har den absoluta merparten av
nysparandet i fonder gatt till pensions- och forsédkringsanknutet sparande.

Nir en allt stérre del av befolkningen utgors av #ldre stills stora krav pa pensionssystemet som ska
forsorja allt fler. Fonder som sparform lampar sig sirskilt vil for langsiktigt sparande i premiebaserade
pensionssystem. Placeringsinrikining och riskniva kan enkelt anpassas utifrén individuella 6nskemaél
och behov. Investeringarna i fonden skots 16pande av professionella forvaltare som forvaltar fonderna
i andelsdgarnas intresse.

En av fondsparandets fordelar ar riskspridning. En fond méste ha minst 16 olika innehav och har i
praktiken ménga fler. Visst gér det att sjélv sitta ihop en vildifferentierad aktieportfolj, men i praktiken
har de flesta sparare inte gjort det. I genomsnitt bestod en svensk aktiedgares innehav av aktier i 3,9
bolag 2018. Andelen aktiefigare som bara har aktier i ett bolag uppgick vid utgingen av 2018 till hela
44,9 procentis,

15 Euroclear: Aktieagandet i Sverige 2018.
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Milstolparna som gjort Sverige
varldsledande i fondsparande

”Postorderbroderna” Ragnar och
Gosta Ahlén startar Sveriges forsta

Fondforsiakringarna gor entré med

fond under namnet Koncentra. Fonden 19 9 () sparandeifonder via kapitalforsakring

finns fortfarande kvar under namnet

eller pensionsforsiakring.

Handelsbanken Sverigefond Index

Finansminister Gosta Bohman
introducerar skattesparandet och
skattefonder i syfte att stimulera
hushallens sparande.
Fondsparandet tar fart.

Fondbolagens forening bildas,
med uppgift att tillvara
fondsparanas och fondbolagens
gemensamma intresse. Det finns
24 fonder med ett ssmmanlagt
varde pa 1 miljard kronor

Allemansspar lanseras med
fonder som ett valalternativ,
Allemansfonder. Avkastningen ar
skattefri och fondsparandet blir
en folkrorelse i Sverige.

UCITS-regelverket, som
fondregleringen i Sverige och EU
bygger pa, kommer och infors i
svenskt regelverk 1991.

Valutaregleringen avskaffas och

Individuellt pensionssparande, IPS,
infors och ger mojlighet for

19 94 privatpersoner att placera sitt privata
pensionssparande i fonder utan
forsakringsinslag.

Premiepensionen introduceras.
2000 Samtliga svenskar'fodda fran och med

1938 med en pensionsgrundande

inkomst blir ddrmed fondsparare.

2012 Investeringssparkontot (ISK) infors.

EU-direktivet om forvaltare av
alternativa investeringsfonder infors i
Sverige och darmed kan ocksa dessa
fonder siljas fritt i Europa.

2013

Sparandet i ISK tar verklig fart, efter
20 16 att avdragsratten for privat

19 8 9 detta oppnar upp for utlandsfonder. pensionssparande avskaffats.
Fondsparandet diversifieras.

Fondbolagens forening
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