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Sammanfattning

6,1 miljoner individer och 340 miljarder kronor i forvaltat kapital

Premiepensionssystemet omfattade vid utgangen av ar 2009 6,1 miljoner personer,
varav 5,4 miljoner pensionssparare och 664 000 pensionarer.

Fondformogenheten uppgick i slutet av aret till 340 miljarder kronor, medan
det forvaltade kapitalet i den traditionella forsakringen uppgick till 2,2 miljarder
kronor. Pensionsspararnas andel utgjorde 95 procent av fondformogenheten och
pensionarernas andel var 5 procent.

Drygt 29 miljarder kronor i nya pensionsratter placerades under dret, samtidigt
betalades 769 miljoner kronor ut i premiepensioner.

Nya sparare valjer Premiesparfonden, etablerade valjer egen portfolj

Narmare 42 procent av pensionsspararna har sina medel placerade i Premiespar-
fonden, medan ovriga har valt egna portfoljer. Trots det ar det bara 26 procent
av fondkapitalet som ar placerat i Premiesparfonden. Skillnaden beror pa att de
flesta som har sina pensionsmedel placerade i Premiesparfonden ocksa har ett
relativt litet kapital att placera. Det i sin tur beror pa att manga av dem ar nya i
systemet och darfor har relativt smd pensionsavsattningar.

De senaste aren har 98 procent av nyspararna placerat sina medel i Premiespar-
fonden. I takt med att pensionsspararna blir dldre och far mer pa premiepen-
sionskontot valjer fler att placera i egna portfoljer.

Av pensiondrerna har 53 procent valt en egen portfolj, medan 35 procent
har placerat i Premiesparfonden. De resterande 12 procenten har placerat
sina pensionsmedel i den traditionella forsakringen.

60 900 kronor i genomshnittlig kontobehallning for pensionsspararna

Den genomsnittliga kontobehallningen ar hogre for pensionssparare med egen
portfolj an for dem med Premiesparfonden, 77 500 kronor jamfort med 37 800
kronor. Den framsta forklaringen till denna skillnad ar, som namnts ovan, att det
ar framst nya sparare med ldga pensionsavsattningar som har Premiesparfonden.

For pensiondrerna ar den genomsnittliga kontobehallningen nagot hogre for
dem med fondforsikring an for dem med traditionell forsdakring 27 200 kronor
jamfort med 26 300 kronor.

127 kronor i manaden i premiepension

Pensionarerna kan vilja att ta ut hela eller delar av pensionen fran och med
61 ars dlder. Nastan alla, 96 procent, valjer att ta ut hel pension. Under 2009
uppgick pensionsutbetalningarna i denna grupp till i genomsnitt 127 kronor i
manaden.
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Pensionsspararnas vdrdeutveckling blev 31,1 procent under 2009 och
3,7 procent per ar sedan start

De finansiella marknaderna stabiliserades under 2009 och uppgangen i fonderna
pa fondtorget blev 34,7 procent. Eftersom en stor del, drygt 80 procent, av pen-
sionsspararnas fondkapital ar placerat i aktier har borsuppgangen fétt ett stort
genomslag i vardeutvecklingen.

Vardeutvecklingen pa pensionsspararnas konto under aret var 31,1 procent, vilket
kan jamforas med -29,0 procent foregaende ar. I stort sett alla spararna, 99,8
procent har haft en positiv vardeutveckling. Under dr 2008 var motsvarande
andel 1,2 procent. Sparare med eget vald portfolj har haft en nagot battre genom-
snittlig vardeutveckling dn de som placerat i Premiesparfonden. Likasa har man
haft en nagot battre vardeutveckling jamfort med kvinnor.

Den arliga viardeutvecklingen berdaknad fran start, dvs. fran det att pensionsspararna
kommer in i premiepensionssystemet, var 3,7 procent. 97 procent av spararna
har haft en positiv arlig vardeutveckling sedan start.

Pensiondrer med fondférsakring fick en vardeutveckling pa 33,6 procent
under 2009 och med 3,9 procent per ar sedan start

Avkastningen pd pensionarernas fondsparande var 33,6 procent under 2009 och
3,9 procent sedan start. Vardeokningen under aret har inte fatt lika stort genom-
slag i den arliga vardeutvecklingen sedan start for pensionarerna som for pen-
sionsspararna. Det beror pa att ca 92 procent av pensionarerna kom in i premie-
pensionssystemet redan 1995 (som pensionssparare), medan pensionsspararna
har en betydligt kortare spartid i genomsnitt. Det senaste arets utveckling far
darfor storre genomslag for pensionssparargruppen.

Pensiondrer med traditionell férsakring fick en vardeutveckling pa

1,1 procent under 2009 och med 3,7 procent per ar sedan start
Aterbiringsrintan i den traditionella forsikringen var i genomsnitt 1,1 procent
under 2009 och uppgick till i genomsnitt 3,7 procent per ar for perioden 2001-
2009. Samtidigt var avkastningen pa tillgangarna i den traditionella forsakringen
4,0 procent under 2009.

Att avkastningen var sd mycket hogre i fondforsakringen dn for den traditionella
forsakringen under 2009 beror pa att en den storsta delen av tillgangarna i den
traditionella forsakringen ar placerade i rantebarande tillgdngar.

Premiepensionskapitalet dr trogrorligt

Under 2009 hade drygt 80 procent av pensionsspararna delar av sitt kapital place-
rat i ndgon av de tio mest valda fonderna. Samtidigt var ca 18 procent av kapitalet
placerat i ndgon av de tio fonder med mest premiepensionskapital.

Over tid ar det i stort sett samma fonder pa fondtorget som ar de tio mest valda
fonderna. Likasa, over tid ar det i stort sett samma 10 fonder som har mest premie-
pensionskapital. Detta visar att pensionskapitalet ar trogrorligt. Det speglar ocksa
att det ar relativt fa sparare och pensionarer som byter fonder.
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Liten skillnad i vardeutveckling mellan de som sadllan byter fonder och de som
byter ofta.

Det ar en relativt liten andel av pensionsspararna och pensionirerna som har
bytt fonder under aret, ca 15 procent. Av de som har en egen vald portfolj, har 28
procent av pensionsspararna och 7 procent av pensionarerna bytt fonder. For de
pensionssparare som gjorde fler an 20 fondbyten under 2009 blev vardeutveck-
lingen 31,8 procent. For de som inte gjorde ndgra byten alls blev vardeutveck-
lingen 33,7 procent.

Bland pensionarerna hade de som gjorde fondbyten nagot battre vardeutveck-
ling. For de som gjorde flest fondbyten var vardeutvecklingen 33,5 procent och
for de som avstod fran fondbyten blev vardeutvecklingen 32,6 procent. Bast gick
det for de pensionarer som gjorde 2 till 5 fondbyten med en vardeutveckling pa
37,1 procent.

Portféljrisken har 6kat

Under 2009 har det skett en forskjutning till hogre risk bade i de eget valda port-
foljerna och i Premiesparfonden. Forskjutningen av risknivdn forklaras framst av
att risken i fonderna har okat. UtOver detta har pensionsspararna aven vaxlat upp
risken i sina portfoljer genom att placera en storre del av sina pensionsmedel i
aktiefonder jamfort med 2008.

Rabattkravet pa fondavgiften reducerar férvaltningsavgifterna och bidrar till
hogre pension

Forvaltningsavgifterna uppgick i slutet av aret till i genomsnitt 0,37 procent for
eget valda portfoljer och till 0,15 procent for Premiesparfonden.

Pensionsmyndigheten verkar aktivt for att sanka forvaltningsavgifterna for pen-
sionsspararna. Kravet pa rabatt ger i genomsnitt 0,3-0,5 procentenheter lagre
avgifter. Det gor att premiepensionen blir 10-15 procent hogre.

Administrativa avgiften var i genomsnitt 0,16 procent

Den administrativa avgiften till Premiepensionsmyndigheten for 2009 var 0,24
procent, med ett tak pa 125 kronor. Den genomsnittliga avgiften, beraknad pa
samtliga i premiepensionssystemet, uppgick till 0,16 procent.

Hoéga avgifter for privata forvaltartjanster

Antalet fondbyten 0kade till 4,5 miljoner under aret. Uppskattningsvis har drygt
halften av dessa fondbyten gjorts genom s.k. privata forvaltartjanster. Avgifterna
for forvaltartjansterna ar i regel hoga. Den genomsnittliga avgiften ligger kring
500 kronor per ar.
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Ordlista

Har foljer en sammanstallning av viktiga begrepp som anvands i rapporten.

Aktivt val: Att vid nagot tillfalle, vid intradet eller senare, ha gjort ett eget fondval.

Egen vald portfdlj: En ssmmansattning av vardepappersfonder vald av pensions-
spararen eller pensionaren.

Fondtorg: Valbara fonder anslutna till premiepensionssystemet.

Intrddesar: I rapporten ar intradesaret det ar en person for forsta gangen far
information om mojligheten att valja fonder inom premiepensionssystemet.

Pensionssparare: En person som har premiepensionsmedel placerade i egen vald
portfolj eller i Premiesparfonden och som dnnu inte paborjat uttag av
premiepensionen.

Pensionsratt: Det belopp som arligen stts av till den allmdnna pensionen, base-
rat pd pensionsunderlaget.

Pensiondr: En person som tar ut premiepension. Den som en gang paborjat
uttag av premiepensionen men upphort med dessa uttag betraktas fortfarande
som pensionar. En person som parallellt med uttagen fortsétter tjana in nya
pensionsratter ses ocksa som pensionar.

Portfélj: En sammansattning av vardepappersfonder.
Portféljval: Val av vardepappersfonder som ska inga i portfoljen.

Aterbalansera: Justera ssmmansittningen av fonder i portfoljen sa att den ur-
sprungliga, eller valda, risknivan bibehalls. I rapporten ses dterbalansering av
portfoljen som att fondbyten gors.
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1 Inledning

Premiepensionssystemet ar den fonderade delen av det allmanna alderspensions-
systemet och omfattar i dagslaget ca 6,1 miljoner personer. Tanken med en
fonderad del av pensionssystemet ar att den enskilde far mgjlighet att utjamna
risken i den allmanna pensionen utifran sin egen ekonomiska situation.

Behallningen pa premiepensionskontona paverkas av pensionsspararnas och
pensionarernas investeringsbeteende samt av utvecklingen pa de finansiella
marknaderna. Eftersom premiepensionen ar en viktig del av den samlade alders-
pensionen ar det av intresse att folja spararna och pensionarernas beteende och
utvecklingen pa de finansiella marknaderna over tid.

Denna arliga rapport ger en ssmmanfattande beskrivning av laget for pensions-
spararna och pensionarerna vid slutet av 2009. Syftet med rapporten ar att folja
utvecklingen av premiepensionen samt pensionsspararnas och pensionarernas
investeringsbeteende Gver tid. Fokus ar dock pa det senaste aret.

Rapporten baseras pa ett slumpmassigt urval av de individer som omfattas av
premiepensionssystemet. Narmare 178 500 pensionssparare och 21 500 pensio-
narer ingar i urvalet, vilket motsvarar ca 3 procent av den population som omfattas
av premiepensionssystemet 2009. En del uppgifter i rapporten ar baserade pa
statistik Over den totala populationen i premiepensionssystemet. Bilaga 1 beskriver
urvalet narmare och de data som ligger till grund for rapporten.

Om inget annan anges i rapporten ar det data per den 31 december 2009 som
presenteras. Uppgifterna som anges inom parentes avser motsvarande uppgifter
for ar 2008.
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2 Premiepensionssystemet 2009

Premiepensionsmedlen ar placerande i olika typer av aktie- och rantefonder.
Utvecklingen av pensionsmedlen ar darfor beroende av utvecklingen pa de
finansiella marknaderna. For att fa en battre forstaelse for utvecklingen av premie-
pensionsmedlen ges i detta kapitel en oversiktlig bild av utvecklingen pa de
finansiella marknaderna under perioden 2000-2009. I kapitlet beskrivs ocksa de
floden som arligen sker i premiepensionssystemet. Kapitlet avslutas med att visa
vardeutvecklingen for fonderna i premiepensionssystemet och Premiesparfonden.

2.1 Premiepensionssystemet i siffror

6,1 miljoner personer i premiepensionssystemet

Premiepensionssystemet omfattar for narvarande drygt 6,1 miljoner personer,
varav 5,4 (5,4) miljoner ar pensionssparare och drygt 664 000 (555 000) pensionarer.

Nar det ny pensionssystemet ar helt infasat kommer det att omfatta cirka 7
miljoner sparare och pensionarer. Det ar framforallt antalet pensionarer som
kommer att oka allteftersom det nya pensionssystemet fasas in. Bilaga 2 ger en
oversiktlig beskrivning av premiepensionssystemet och systemets infasning.

Det ar ungefar lika manga kvinnor och man som omfattas av systemet. Bland
pensionsspararna ar mannens andel nagot storre an kvinnornas, 51 procent. Det
speglar konsfordelningen i den yrkesaktiva delen av befolkningen. Bland pensio-
narerna ar fordelningen jamn mellan konen.

340 miljarder kronor i fondférmégenhet

I slutet av 2009 uppgick fondformogenheten inom premiepensionssystemet till
340 (231) miljarder kronor och det inkluderar inflodet av nya pensionsratter som
uppgick till 29,6 miljarder. Av summan tillhorde 97 procent pensionsspararna
och 3 procent pensiondrerna.

Viardet pa de totala tillgdngarna i den traditionella forsakringen uppgick vid
utgangen av 2009 till 2 211 miljoner kronor. Det motsvarade 0,6 (0,7) procent
av de totala tillgangarna i premiepensionssystemet. Det ar bara pensionarer som
har mojlighet att placera sina pensionsmedel i den traditionella forsakringen.

2.2 Flodet i premiepensionssystemet

182 000 nya pensionssparare

Under 2009 fick ca 182 000 (163 000) nya pensionssparare mojlighet att valja
vilka fonder deras pensionsmedel skulle placeras i'. Fram till denna tidpunkt
hade deras medel forvaltats pa konto hos Riksgalden. De nya sparare som inte

! De nya spararna fick sina medel dverforda fran den tillfilliga forvaltningen till sina premiepensions-
konton i december 2008. Information om mdjlighet att vilja fonder skickades ut till nyspararna borjan
av 2009.
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anmaler fondval far sina medel placerade i Premiesparfonden. Tabell 2.1 nedan
visar antalet nytillkomna pensionssparare fran ar 2000 och framat samt totala
antalet individer som omfattas av premiepensionssystemet.

Ar 2000 var det forsta dret som det blev mojligt att placera sina premiepensions-
medel i fonder. Fram till dess forvaltades pensionsmedlen pa konto hos Riksgalden.
Fortidspensiondrerna fick denna valmgjlighet under 2001. Detta forklarar de
stora antalen nya pensionssparare dessa ar. For dvriga ar utgors de nya pensions-
sparare av individer som har kommit in pa arbetsmarknaden och for forsta
gangen borjat tjana in pensionsratter.

29 miljarder kronor i nya pensionsratter

Tabellen 2.1 visar daven det arliga inflodet av kapital i form av pensionsritter. I
december 2009 placerades drygt 29 (28) miljarder kronor i de fonder som pen-
sionsspararna hade valt respektive Premiesparfonden. Av detta belopp ar 279
miljoner kronor fran de nya pensionsspararnas pensionsratter.

Tabell 2.1: Antal pensionssparare och pensionsrdtter i premiepensionssystemet,
2000-2009.

Ar Pensionssparare Pensionsratter, Nya Pensionsratter,
och pensiondrer, inflode, sparare, nya sparare,
tusental mdkr tusental mnkr

2000 4 440 55,8 4440 55800
2001 4900 18,3 493 670
2002 5100 20,4 196 216
2003 5200 21,1 150 167
2004 5300 22,3 129 142
2005 5400 23,4 117 139
2006 5600 49,6 115 148
2007 5800 27,6 133 180
2008 6000 28,6 163 239
2009 6100 29,6 182 279

769 miljoner kronor i pensionsutbetalningar

Under 2009 blev 115 000 (112 000) personer pensionarer — i bemarkelsen att

de tagit ut premiepension. Langre fram i rapporten visas antalet pensionarer
over tid. De forsta pensionsutbetalningarna gjordes 2001 och da betalades det

ut narmare 400 000 kronor. Under 2009 uppgick utbetalningarna till 769 miljo-
ner kronor. I procent kommer utbetalningarna av premiepension oka mycket
kraftigt, i princip varje ar, under den langa tid som premiepensionen fasas in. De
flesta pensionarerna har sina pensionsmedel placerade i fondforsakring. Tidigare
har trenden har varit att allt fler valjer att ga over till traditionell forsakring. De
senaste tva dren har dock antalet personer som valjer att ga over till traditionell
forsakring minskat nagot, se tabell 2.2.

Pensionsspararna och pensiondrerna 2009
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Tabell 2.2: Utbetalda pensioner fran fondforsakring och traditionell férsakring, samt
flodet fran fondforsakring till traditionell forsakring under perioden 2001-2009, tkr.

Ar Utbetalda Utbetalda Utbetalda Antal personer
pensioner, pensioner, pensioner, som dvergar fran

totalt fondférsakring traditionell fondférsakring

forsakring till traditionell

forsakring

2001 400 370 31 1200
2002 1400 1300 130 2700
2003 10900 9900 955 25500
2004 42 500 39 300 3200 44 300
2005 103 700 93 800 9900 182 700
2006 231 600 206 500 25000 324 700
2007 460100 404 800 55300 495 600
2008 825 400 733900 91 500 473 400
2009 769 300 737 200 32 200 405 000

2.3 Utvecklingen pa de finansiella marknaderna

Kraftig aterhamtning pa bérsmarknaderna under 2009

Det kraftiga raset pa varldens borser som inleddes under senare delen av 2007
bottnade under forsta kvartalet 2009 och i mars vinde borskurserna uppat bade
i Sverige och i den 6vriga varlden. Utvecklingen pa varldens borsmarknader har
stor betydelse for vardeutvecklingen av pensionsmedlen i premiepensionssystemet
eftersom ca 80 procent ar placerade i aktiefonder.

Diagram 2.1 ger en bild av hur de svenska och utlandska marknaderna for aktier
och rantor har utvecklats under 2000-2009. En betydande nedgang inleddes pa
aktiemarknaderna under 2007 och den fortsatte under hela 2008. Nedgdngen
blev procentuellt mycket storre an den som dagde rum de forsta aren pa 2000-talet.

Nedgangen var storst pd tillvaxtmarknaderna men det ar ocksa pa tillvaxtmark-
naderna som dterhamtningen under 2009 har varit storst. Index for tillvaxtmark-
naderna uppvisar nu ater hogst indexniva. Aterhimtningen for den svenska och
globala aktiemarknaden har ocksa varit god men index for de bdda aktiemarknad-
erna ligger fortfarande under svenska och globala ranteindex vid utgdngen av
20009.

Fallande ranteindex till foljd av starkt svensk krona

Under 2009 fick laga styrrantor och omfattande stimulansatgarder rantorna att
stabilisera sig pa en lag niva. Den svenska kronan starktes ocksa under aret och
for en utlandsk obligationsplacering innebar det ett negativt valutabidrag under
2009. Avkastningen fran en placering i utlandska obligationer uppgick under
aret till -5 procent, mitt i svenska kronor.
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God vardeutveckling i premiepensionssystemet for dem som investerat i rantor

Avkastningen pa premiepensionsmedlen beror pa i vilken utstrackning pensions-
spararna och pensionarerna har tagit del av upp- och nedgdngarna pa aktiemark-
naderna. Daremot har de sparare och pensionarer som investerat pa rantemark-
naderna haft en relativt god vardeutveckling, oberoende av nar de gick in pa dessa
marknader. De som hade innehav i utlandska fonder missgynnades av kronans
forstarkning under 2009.

Diagram 2.1: Vardeutvecklingen pa de svenska och utlandska aktie- och rénte-
marknaderna, perioden 2000-2009.

Index
300

250 -
200 -

150 ~

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

—— Globala aktier — MSCI —— Globala réantor —— Svenska aktier

—— Svenska rantor —— Tillvaxtmarknader — MSCI

Kalla: Globala aktier — MSCI, Globala rdantor -World, Citigroup, Government Bond Index, Svenska aktier
— OMXSBCAP OMX-Stockholm Exchange, Svenska rantor — Sweden, OMRX, Government Bond Index,
Tillvaxtmarknader — MSCI.

Anmadrkning: Tillvixtmarknader omfattar globala aktier pa tillvdxtmarknader.

2.4 Vardeutvecklingen i premiepensionsfonderna?

Avkastningen pa fondtorget blev 34,7 procent

Under 2009 skedde en kraftigt dterhamtning pa aktiemarknaderna bade i Sverige
och i den oOvriga varlden. Stockholmsborsen steg med ca 45 procent och globala
borser steg med ca 20 procent under dret. Den genomsnittliga avkastningen pa
fondtorget, inklusive Premiesparfonden, steg ocksa betydligt och uppgick till
34,7 (-34,5) procent.

2Fondernas avkastning dr berdknad som tidsviktad avkastning. For mer information om mattet se bilaga 3.
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Den samre vardeutvecklingen pé fondtorget jamfort med utvecklingen pa Stock-
holmsborsen beror till stor del pa att manga pensionssparare och pensionarer
till overvagande del har placerat sina pensionsmedel i utlandska aktier. Till detta
kommer att ungefar 20 procent av spararnas medel ar placerade i rantefonder
som under 2009 hade en negativ avkastning. En annan orsak som har bidragit
till att det har gatt saimre for de utlandska fonderna ar att de har missgynnats

av kronans forstarkning under 2009. Uppgangen under 2009 medforde att den
genomsnittliga drliga avkastningen for perioden 2001-2009 steg till 0,3 (-3,0)
procent.

Avkastningen i Premiesparfonden blev 35,1 procent

Av det totala forvaltade fondkapitalet ar drygt 26 (27) procent placerat i Premie-
sparfonden, vilket motsvarade 90 miljarder kronor i slutet av 2009. Premiespar-
fonden forvaltas av Sjunde AP-fonden.

Diagram 2.2 visar att avkastningen i Premiesparfonden har foljt den genom-
snittliga avkastningen for fonderna pa fondtorget relativt val. Under 2009 hade
Premiesparfonden en nagot hogre vardeutveckling, 35,1 (-36,2) procent jamfort
med 34,5 (-33,5) procent for den genomsnittliga avkastningen pa fondtorget.
Aren dessforinnan presterade dock Premiesparfonden nagot simre dn den dvriga
fondrorelsen. Sedan start® fram till slutet av ar 2009 var den arliga avkastningen
2,6 (-24,1) procent for Premiesparfonden och 2,5 (-23,9) procent for fonderna pa
fondtorget.

Diagram 2.2: Avkastning per ar for fonder i de eget valda portféljerna och for Premie-
sparfonden, perioden 2001-2009.
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3 Startdatum dr satt till 2000-12-13. Vid den tidpunkten var alla pensionsratter placerade i fonder vid
forsta valet.
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Pensionsspararna

3 Behallning pa premiepensions-
kontot och fordelning av kapitalet

I det har kapitlet visas hur den genomsnittliga behallningen pa pensionsspararnas
premiepensionskonton samt hur fondformogenheten ar fordelad mellan sparare
med egen vald portfolj och Premiesparfonden, efter dlder, utbildning, inkomst
samt boendelan.

60 900 kronor i genomsnittlig kontobehallning

Den positiva avkastningen pa premiepensionsmedlen under 2009 har okat den
genomsnittliga behallningen pa pensionsspararnas konto betydligt. I slutet av
aret uppgick kontobehdllningen i genomsnitt till ca 60 900 (42 100) kronor.

Kontobehallningen okar nar nya pensionsratter satts in. Behallningen okar for-
stas aven nar avkastningen pa pensionsmedlen ar positiv och minskar nar avkast-
ningen ar negativ. Som framgar av diagram 3.1 har den genomsnittliga konto-
behallningen historiskt 0kat over tid, med undantag for ar 2002 och 2008. Vid den
forra borsnedgangen i borjan pa 2000-talet minskade behallningen med 12 procent.
Under perioden 2003-2007 har 6kningarna varit avsevarda, mellan 30 procent
och 54 procent per ar, vilket ssmmanfaller med den goda utvecklingen pa fram-
forallt aktiemarknaderna. Under 2008 sjonk kontobehallningen med cirka 28
procent, daremot steg den med narmare 45 procent under 2009.

Diagram 3.1: Genomsnittlig behallning pa pensionsspararnas premiepensionskonto
i slutet av respektive ar, perioden 2000-2009.

Kronor
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Anmdrkning: Staplarna i diagrammet visar medelvdrdet av pensionsspararnas kontobehdllning den
31 december respektive dr.
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De med egna portféljer har hégre kontobehallning

Pensionssparare med egen vald portfolj har en hogre genomsnittlig behallning
pa sitt premiepensionskonto an sparare med Premiesparfonden, se diagram 3.2.

I slutet av 2009 var genomsnittet 77 500 (52 900) kronor for pensionssparare med
egen vald portfolj och 37 800 (27 000) kronor for sparare med Premiesparfonden.

Skillnaderna pa premiepensionskontona har kat éver tid. Ar 2000 var den genom-
snittliga kontobehallningen for dem med Premiesparfonden 83 procent av den
genomsnittliga behallningen for dem med egen portfol;. I slutet av 2009 var mot-
svarande relation 48 (51) procent.

En forklaring till denna skillnad i behallning ar att en stor del av kapitalinflodet
till Premiesparfonden kommer fran unga sparare. Denna grupp av sparare har
vanligen laga inkomster och darmed laga pensionsavsattningar, vilket ger en
lagre genomsnittlig kontobehallning. De flesta som valjer en egen portfolj gor
det senare i livet och har dd dels hogre inkomster och darmed storre pensions-
avsittningar, dels ndgra ars ackumulerat pensionssparande med sig. Arliga ana-
lyser av nyvaljarna har visat att de som viljer en egen portfolj vid intradet ocksa i
genomsnitt har storre pensionsratter att placera an de som later pensionsratterna
placeras i Premiesparfonden.

Diagram 3.2: Genomsnittlig behallning pa premiepensionskontot fér pensionssparare
med egen portfolj respektive Premiesparfonden.
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60 000 -
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30 000 ~
20000 ~
10 000 A

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

1 Premiesparfonden  Egen portfdlj

Anmadrkning: Staplarna i diagrammet visar medelvdrdet av pensionsspararnas kontobehdllning den
31 december respektive dr.

I diagram 3.3 visas kontobehdllningen uppdelad pa egen portfolj och Premie-
sparfonden fordelat pa fodelsedr. Diagrammet visar hur graden av infasning i
det nya pensionssystemet har betydelse for behallningen pa kontot. Det framgar
ocksa att de med egna portfoljer har mer pengar pa kontot.
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Diagram 3.3: Genomshnittlig behallning pa premiepensionskontot for pensionssparare
med egen portfolj respektive Premiesparfonden efter fodelsear.
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Anmadrkning: Staplarna i diagrammet visar medelvardet av pensionsspararnas kontobehdllning per
den 31 december 2009.

58 procent av spararna har egen vald portfdlj och dger 74 procent av kapitalet

I slutet av 2009 hade drygt 58 (58) procent av pensionsspararna en egen vald
portfolj, medan de 6vriga hade sina medel placerade i Premiesparfonden.
Diagram 3.4 visar utvecklingen av andelen sparare med egen vald portfolj och
deras andel av premiepensionskapitalet. Det framgar att andelen med egen vald
portfolj har minskat over tid. Nedgangen beror fraimst pa att intresset av att valja
en egen portfolj var ovanligt stort i ssamband med introduktionen av premie-
pensionssystemet. Detta intresse avtog de foljande dren. Trenden har dock stabi-
liserats under senare ar. Det kan tolkas som att intresset att vilja en egen portfolj
har normaliserats.

Samtidigt som andelen pensionssparare med egen portfolj har minskat och
sedan stabiliserats, har deras andel av kapitalet okat. I slutet av 2009 uppgick
deras andel till 74 (73) procent. Forklaringen till deras allt storre andel ar att
intresset fOr att gora egna portfoljval okar i takt med att behallningen pa kontot
blir storre. Som jamforelse har 98 procent av arets nysparare, som av forklarliga
skal har smd pensionsavsattningar, fatt sina premiepensionspengar placerade i
Premiesparfonden.
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Diagram 3.4: Andelen pensionssparare med egen vald portfélj och deras andel av
kapitalet.
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Man har hogre kontobehallning

Main har ca 12 100 (7 900) kronor mer i genomsnitt pa premiepensionskontot
an kvinnor, se tabell 3.1. Det beror pa att man i regel har hogre inkomster och ar
yrkesaktiva i nagot storre utstrackning an kvinnor.

Tabell 3.1: Genomshnittlig behallning pa man och kvinnors premiepensionskonton vid
slutet av 2009, kronor.

Samtliga Egen vald Premiespar-

portfolj fonden

Alla 60900 77 500 37 800
Man 66 900 85600 41 500
Kvinnor 54 800 69 400 33900

Aldersgruppen 50-59 ar har storst kontobehallning

I slutet av 2009 var den genomsnittliga aldern bland pensionsspararna 43 (43) ar.
I tabell 3.2 visas den genomsnittliga behallningen pa pensionsspararnas premie-
pensionskonton uppdelad efter dlder. Av tabellen framgar att pensionssparare i
aldersgruppen 50-59 ar i genomsnitt har mer pa sina konton jamfort med ovriga
aldersgrupper. Storst procentuell 6kning av kontobehallningen jamfort med
2008 hade personerna i dldersgruppen over 60 ar. De okade sin kontobehallning
med 76 procent vilket motsvarar 23 300 kronor. En forklaring till att den aldsta
gruppens kontobehdllning okar sd mycket ar infasningen av premiepensionssys-
temet. FOr varje ar tillkommer de som ar ett ar yngre till den aldsta aldergruppen
och de har en storre andel av sin pension i det nya systemet.
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Tabell 3.2: Genomsnittlig behallning pa pensionsspararnas premiepensionskonton efter
alder, vid slutet av 2009, kronor.

Samtliga Egen vald Premiespar-
portfolj fonden

Alder
18-24 8700 13628 8 000
25-29 25600 33100 22500
30-39 60 000 72700 41 200
40-49 79 600 90 000 56100
50-59 81100 89 700 61 200
60+ 54100 60 500 40800

Diagram 3.5 visar andelen pensionssparare samt deras andel av fondforsakrings-
kapitalet efter alder. Det framgar att bade andelen pensionssparare och andelen
kapital ar storst i dldersgrupperna 30-59 ar. Det ar naturligt eftersom den storsta
andelen yrkesaktiva finns i dessa aldrar. Pa sikt, nar pensionssystemet har fasats
in fullt ut kommer troligen andelen kapital att ha okat i aldersgruppen 60+.

Diagram 3.5: Andel pensionssparare och andel fondférsakringskapital, efter alder,
i slutet av 2009.
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Hogt utbildade och de med hoga inkomster har hogre kontobehallning

De med hogst utbildning har ocksa i genomsnitt mest pa sina premiepensions-
konton eftersom de i regel har hogre inkomster an ovriga och darmed storre
pensionsavsattningar, se tabell 3.3.
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Tabell 3.3: Genomsnittlig behallning pa pensionsspararnas premiepensionskonton, efter
utbildning och inkomst, vid slutet av 2009, kronor.

Utbildning*
Forgymnasial
Gymnasial
Eftergymnasial
Forskarutbildning

Inkomst 2008, tkr**
0 25500

1-50

50-100

100-200

200-300

300-349

349-

Anmadrkning: *Det finns brister i registret over utbildning vilket medfor ett stort bortfall. Registret saknar

Samtliga

45500
63 000
69 400
84 000

38 200
19900
26 900
46100
67 000
85 000
104 600

Egen vald
portfolj

68 900
76 300
82100
97 000

11 400
34900
38 300
52 300
70100
87 200
106 500

Premiespar-
fonden

27700
41 600
45600
91 700

8 600
13900
29100
48 000
65100
82 200

exempelvis uppgifter om invandrares utbildning i hemlandet. Det saknas daven uppgifter om vissa

typer av utbildning som exempelvis Komvux och arbetsmarknadsutbildningar. Dessutom finns det en
efterslapning 1 uppdateringen av registret, vilket paverkar framforallt de yngre grupperna som nyligen

gatt ut gymnasiet.

**Arsinkomsten dr baserad pd information om pensionsspararnas intjinade pensionsrdtter dr 2008.

Kapitalférdelning och ldn

Den geografiska fordelningen av pensionsspararna och pensionskapitalet avspeglar
i stort hur befolkningen ar fordelad i Sverige, se diagram 3.6. I de tre storstadslanen
Stockholm, Vistra Gotaland och Skane bor drygt 53 (52) procent av pensions-
spararna. Det ar ocksa i dessa 1an som den storsta andelen av pensionskapitalet

finns, ssmmanlagt 52 (52) procent.
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Diagram 3.6: Pensionssparare och deras fondférsdkringskapital, férdelat pa boendeldn,

i slutet av 2009.
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4 Vardeutveckling for
pensionsspararna

I det har kapitlet redovisas vardeutvecklingen for pensionsspararna under 2009
och vardeutvecklingen sedan starten av premiepensionssystemet 1995 fram till
utgangen av 2009. Har inkluderas alltsa aven den avkastning som genererades i
den tillfalliga forvaltningen hos Riksgalden fore det forsta fondvalet 2000.

Vardeutvecklingen i detta kapitel ar beraknad som kapitalviktad avkastning.
Kapitalviktad avkastning bendmns aven interranta. Detta matt mater varde-
utvecklingen pd pensionsspararnas konto och kan jamforas med den ranta som
beraknas for bankkonton.

I kapitel 2 visades den tidsviktade avkastningen for fonder. Den huvudsakliga
skillnaden mellan dessa matt dr att ndr man beraknar den kapitalviktade avkast-
ningen, beaktar man de kapitalfloden som sker pa spararens konto och storleken
pa kapitalflodena. Mattet inbegriper alltsd de pensionsratter som betalas in, rantan
pa preliminara pensionsratter, avkastningen pa spararens fonder, avgiften till
PPM, forvaltningsavgiften, rabatten pa forvaltningsavgiften samt arvsvinsterna.
Den tidsviktade avkastningen tar daremot inte hansyn till dessa floden och inte
heller till storleken pa det kapital som genererar avkastningen, dvs. det har ingen
betydelse om det ar 1 krona eller 1000 kronor som genererar avkastningen. Ytter-
ligare information om de olika matten for vardeutveckling finns i bilaga 3.

4.1 Vardeutveckling for pensionsspararna ar 2009

Betydande dterhamtning pa aktiemarknaderna paverkade vardeutvecklingen
positivt. Den betydande uppgangen pa de svenska och utlandska aktiemarkna-
derna har haft en kraftig positiv effekt pa vardeutveckling av pensionsspararnas
premiepensionsmedel under 2009. En forklaring ar att premiepensionsmedlen
till storsta delen ar placerade i aktier, ca 83 procent. Avkastningen pa pensions-
medlen ar alltsa starkt beroende av utvecklingen pa aktiemarknaderna.

Vardeutvecklingen under aret blev 31,1 procent

Den genomsnittliga vardeutvecklingen for 2009 blev 31,1 procent®. Det ar en
dramatisk forandring jamfort med 2008 da vardeutvecklingen var -29,0 procent.
Vardeokningen har inte varit riktigt lika stor for alla pensionsspararna. De med
egen vald portfolj hade i genomsnitt en vardeutveckling pa 32,6 (-28,7) medan
de som hade Premiesparfonden hade en vardeutveckling pa 28,9 (-29,5) procent.
Anvands istallet medianen som matt har vardeutvecklingen for de med Premie-
sparfonden varit battre jamfort med dem som har egen portfolj under 2009.

4 Av Pensionssystemets arsredovisning 2009 (PAR) framgar att den genomsnittliga virdeutvecklingen
av pensionsspararnas premiepensionsmedel for 2009 ér 34,9 procent och inte 31,1 procent. Skillnaden
i resultat beror pa att vid berikningen av internrintan till PAR exkluderas pensionsritterna for 2008
medan de inkluderas i berdkningsunderlaget till den héar rapporten.
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Vid s.k. sneda fordelningar kan medianen vara ett battre matt an genomsnittet.
For de som har egen vald portfdlj ar fordelningen positiv och det medfor att
medianen ar lagre jamfort med genomsnittet. For de som har Premiesparfonden
ar fordelningen istallet negativ, medianen blir darfor hogre an genomsnittet.
Orsaken till den sneda positiva fordelningen bland de med egen portfolj ar att
det finns ett antal pensionssparare med mycket hog vardeutveckling under 2009
s.k. outlayers. Dessa personer ar relativt fa men deras hoga vardeutveckling hojer
genomsnittet. Den negativa sneda fordelningen bland de som har sina pensions-
medel placerade i Premiesparfonden beror pa att det i princip inte gar att fa
hogre vardeutveckling dn vad fonden presterar. Daremot kan man fa lagre varde-
utveckling beroende pa vilka floden man har haft. I forsta hand ar det pensions-
ratterna for 2008 som har betydelse.

Under 2009 var medianen i vardeokningen for de med egen portfolj 30,5 procent
och for de som hade Premiesparfonden blev vardedkningen 31,3 procent.

99,8 procent av spararna har haft en nominellt positiv vardeutveckling

Under 2009 hade 99,8 (1,2) procent av pensionsspararna en positiv vairdeokning.

De flesta av spararna hade en vardedkning som lag i intervallet 30 till 40 procent,
se diagram 4.1. Det kan jamforas med ar 2008 dd utvecklingen var den omvianda

och de flesta av spararna hade en vardeutveckling som lag i intervallet -40 till -30

procent. Avkastningen skiljer sig normalt at mellan pensionssparare beroende pa
vilken placeringsinriktning de har valt och pd hur stort flode av kapital de indivi-
duellt har haft att placera under aret.

Spridningen av vardeutvecklingen ar betydligt mindre bland spararna med Premie-
sparfonden dn bland dem med egen vald portfolj. Anledningen ar att spridningen
i Premiesparfonden enbart kommer av att pensionsspararna har varit med olika
lange i premiepensionssystemet och har olika stort kapital pa sina konton, och
inte av att de valt olika investeringsinriktningar som de med egen vald portfolj.
Spararna med egen portfolj har haft de storsta vairdeokningarna under 2009 men
de ar ocksa overrepresenterade bland de som har haft lagst vardeokning.

Ju aldre premiepensionssystemet blir desto mindre relevant ar den nominella
vardeutvecklingen av fonderna som beskrivning av utvecklingen. For att avgif-
terna som betalas till systemet inte ska forlora i kopkraft mdste den nominella
vardeutvecklingen vara minst lika med prisutvecklingen. Och for att avgifterna
till premiepensionen inte ska forlora i varde i forhallande till inkomstutvecklingen
maste vardeutvecklingen vara minst lika med inkomstutvecklingen.

Pensionsspararna och pensiondrerna 2009
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Diagram 4.1: Virdeutveckling for 2009 fordelat pa andel pensionssparare, procent.
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Man hade en battre vardeutveckling an kvinnor

Main med egen portfolj har i genomsnitt haft en ndgot hogre genomsnittlig varde-
okning jamfort med motsvarande grupp kvinnor, 33,8 (-29,4) procent respektive
31,3 (-27,9) procent, se tabell 4.1.

Langre fram i rapporten visas att under 2009 har man haft en generellt nagot
hogre riskniva i sina portfoljer an kvinnor. Det kan vara en forklaring till varfor
man med egen vald portfolj har haft en nagot battre avkastning under 2009.
For att dra ndgra slutsatser om eventuella skillnader mellan kvinnors och mans
investeringsbeteende behdvs dock en fordjupad analys.

Generellt hade man en hogre portfoljrisk aven under 2008. Detta ar hade man
med egen vald portfolj en simre genomsnittlig vardeforandring jamfort med
motsvarande grupp kvinnor.
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Tabell 4.1: Genomsnittlig vardeutveckling under 2009, férdelat pa kén, alder, utbildning
och inkomst, procent.

Samtliga Egen vald Premiespar-
portfolj fonden

Alla 31,1 32,6 28,9
Kvinnor 30,3 313 29,1
Madn 31,8 33,8 28,8
Alder
18-24 21,9 24,6 21,5
25-29 28,4 29,7 27,8
30-39 32,0 334 29,9
40-49 331 33,8 314
50-59 32,2 32,2 32,1
60- 31,8 31,3 33,1
Utbildning*
Forgymnasial 28,6 30,8 26,9
Gymnasial 31,3 32,3 29,7
Eftergymnasial 32,2 33,5 29,8
Forskarutbildning 33,6 34,5 32,1
Arsinkomst, tkr**
0 36,6 384 34,5
1-50 29,8 35,0 26,0
50-100 28,8 32,3 24,9
100-200 30,2 314 26,9
200-300 31,0 31,3 28,6
300-349 32,2 32,5 29,5
349- 34,4 34,7 30,2

Anmadrkning: *Det finns brister i registret over utbildning vilket medfor ett stort bortfall. Registret sak-
nar exempelvis uppgifter om invandrares utbildning i hemlandet. Det saknas dven uppgifter om vissa
typer av utbildning som exempelvis Komvux och arbetsmarknadsutbildningar. Dessutom finns det en
eftersldapning 1 uppdateringen av registret, vilket pdverkar framforallt de yngre grupperna som nyligen
gatt ut gymnasiet.

##Arsinkomsten dr baserad pd information om pensionsspararnas intjanade pensionsrdtter dr 2008.
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Blekinge i topp 2009

Lanet med hogst vardeutvecklingen for dem med egen portfolj under 2009 var
Blekinge, 31,9 procent. Se diagram 4.2.

Diagram 4.2: Vardeutveckling, median for 2009 férdelat pa lan i procent.
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Fler anlitar radgivningsfoéretagen

Antalet rddgivningsforetag som erbjuder forvaltning av premiepensionen har
okat de senaste aren. Vid arsskiftet fanns det ett 30-tal foretag som salde nagon
form av radgivnings- och/eller forvaltningstjanster. Uppskattningsvis anlitar

600 000 pensionssparare nagot av foretagen som siljer radgivnings- och/eller
forvaltningstjanster och kapitalet som forvaltas uppgar till omkring 30 miljarder
kronor.

I genomsnitt anlitar knappt var femte pensionssparare med egen vald portfolj
ett radgivningsforetag. Storst andel anvandare av de tjanster som radgivnings-
foretagen erbjuder finns i Jamtlands lan dar nastan var tredje pensionssparare
nyttjar radgivningstjanster. Lagst andel pensionssparare som anlitar radgivnings-
foretag finns i Stockholms lan. Dar har ungefar en av sju Overlatit forvaltningen
av pensionsmedlen till ndgot rddgivningsforetag.

I den har rapporten ar de som anlitar radgivningsforetag uppdelade i fyra grupper,
se tabell 4.2. T gruppen “Fler an 10 000” ar antalet portfoljer i forvaltning fler an
10 000. Har aterfinns de stora radgivningsforetagen och antalet pensionssparare

i denna grupp ar drygt 400 000.

2009 gav radgivningsforetagen samre avkastning for sina kunder

Vardeutvecklingen i de portfoljer som har forvaltats av radgivningsforetag har
inte varit riktigt lika hog som for ovriga med egen vald portfolj, jfr tabell 4.1.
Lagst vardeutveckling hade stora radgivningsforetag med fler an 10 000 portfoljer
i forvaltning, 25,3 procent.
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En mojlig forklaring till att rddgivningsforetagen inte till fullo har tagit del av 2009
ars borsuppgang ar att risknivan har varit nagot liagre i portfoljerna, se tabell 4.2.
Lagst risk ar det i gruppen som har fler an 10 000 portfoljer i forvaltning.

Tabell 4.2: Antal portfdljer i forvaltning, vardeutveckling, marknadsvarde, och risk

i portfdljen.
Antal portfdljer Vardeutveckling Marknads- Risk i
i forvaltning 2009 vdrde portfdljen
300-2 000 28,5 81 000 16,8
2 000-5 000 28,3 97 000 18,0
5000-10 000 28,1 83 000 19,3
Fler an 10 000 25,3 71000 15,8

4.2 Vardeutveckling sedan starten av
premiepensionssystemet

Den arliga genomsnittliga vardeutvecklingen sedan start ar 3,7 procent

Vardeokningen av premiepensionsmedlen under 2009 fick ett betydande genom-
slag i den arliga vardeutvecklingen sedan starten 1995 och fram till slutet av 2009.
Det arliga genomsnittet for perioden uppgick till 3,7 procent. Det ar en uppgang
med 5,3 procentenheter jamfort med 2008 da genomsnittet lag pa -1,6 procent.

Vardeutvecklingen sedan start angiven som median ar nagot lagre, 3,2 (-1,3)
procent. Medianen ger ibland en battre bild av utvecklingen an ett medelvarde.
Det giller t.ex. nar man har en skev fordelning med manga “outlayers” dvs ett
fatal observationer med extrema varden. I diagram 4.3 kan man observera en viss
positiv skevhet i fordelningen. Vid positiv skev fordelning ar medelvarde hogre
an medianen.

Som namnts tidigare ar en stor del av premiepensionsmedlen placerade i aktier,
ca 83 procent. En sa betydande uppgang pa aktiemarknaderna som pagick under
storre delen av 2009 fick darfor en betydande effekt saval pa vardeutvecklingen
under aret som pa den genomsnittliga arliga vardeutvecklingen sedan start.

Likvardig vardeutveckling i eget valda portféljer och i Premiesparfonden

Den arliga genomsnittliga vardeutvecklingen var 3,6 (-0,7) procent for dem med
egen portfolj och 3,8 (-2,8) procent for dem med Premiesparfonden. Det ar dock
vart att notera att den arliga avkastningen varierar mellan pensionsspararna. En
del av spararna med egen portfolj har haft en simre vardeutveckling an de med
Premiesparfonden, medan andra har haft en battre utveckling. Variationerna be-
ror bland annat pa i vilken utstrackning spararna har tagit del av upp- respektive
nedgangarna pa aktiemarknaderna. Det i sin tur beror pa nar i tiden spararna
kommit in i premiepensionssystemet. For att fa en mer fullstandig bild visas
vardeutvecklingen i detta avsnitt utifrdn olika perspektiv.
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97 procent av pensionsspararna har haft en nominellt positiv vardeutveckling

Diagram 4.3 visar spridningen i den arliga genomsnittliga vardeutvecklingen se-
dan start bland pensionsspararna. Det framgar att de allra flesta pensionssparare
har haft en positiv vardeutveckling, oberoende om de har en egen portfolj eller
har pensionsmedlen i Premiesparfonden. Det ar bara en liten andel av pensions-
spararna som har haft en negativ vardeutveckling, cirka 3 procent. Detta kan
jamforas med vardeutvecklingen for perioden 1995-2008 da endast 23 procent
av spararna hade en positiv vairdeokning. For de flesta av spararna, narmare 66
procent, ligger vardeutvecklingen i intervallet 2 till 4 procent. For perioden fram
till 2008 1ag vardeutvecklingen for 65 procent av spararna i intervallet -5 till 0
procent.

Som framgar av diagrammet ar spridningen i vardeutvecklingen storre bland
sparare med egen portfolj an bland dem med Premiesparfonden, dvs. det ar en
storre andel sparare med egen portfolj som har hog respektive lag vardeutveck-
ling i jamfOrelse med de som har Premiesparfonden.

Diagram 4.3: Arlig genomsnittlig vardeutveckling fordelad pa andel pensionssparare,
perioden 1995-2009, procent.

Andel
pensionssparare

70 -
I e e
I i
40+ - - -
B0 F - -

204 ---------——~-- N --- -

e B I B I 7777777777777777777777
0 e . | —

Premiesparfonden 1 Egen portfdlj

Som redan namnts minskar vardet av den information som den nominella
vardeutvecklingen representerar allteftersom premiepensionssystemet aldras.

Stockholm i topp sedan start

Hogst vardeutvecklingen fran start for dem med egen portfolj hade personer
bosatta i Stockholms ldn, 3,7 procent. For dem med Premiesparfonden var det
personer bosatta i Jonkopings lan som hade hogst vardeutveckling sedan start,
4,0 procent. Se diagram 4.4
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Diagram 4.4: Genomshnittlig arlig vardeutveckling sedan start fordelad pa Idn i procent

Stockholm
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Uppsala
Soédermanland
Halland
Véstra Gotaland
Ostergétland
Kronoberg
Vastmanland
Géaveborg
Vasterbotten
Norrbotten
Vasternorrland
Kalmar
Jamtland
JOénkdping
Varmland
Gotland
Orebro
Dalarnas

0 1 2 3 4 5

M Premiesparfonden M Egen portfolj

54 procent av de med egen vald portfdlj har haft en battre vdardeutveckling an
medianen i Premiesparfonden

I diagram 4.5 visas den arliga vardeutvecklingen sedan 1995 dels fordelad pa
percentiler for pensionssparare med egen vald portfolj, dels medianen for spararna
med Premiesparfonden. Diagrammet visar att 54 (62) procent av pensionsspararna
med egen portfolj har haft en battre genomsnittlig vardeutveckling an medianen
i Premiesparfonden.

Diagram 4.5: Genomshnittlig arlig vardeutveckling under perioden 1995-2009, fordelad
pa percentil fér pensionssparare med egen portfolj, samt medianen for sparare med
Premiesparfonden

Procent

30 4
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157 Premiesparfonden Egen vald portfdlj
10 A median 3,09 median, 3,3
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-10 A
-15 -

Percentil
—— Egen vald portfdlj
Anmadrkning: Begreppet percentil kan forklaras enligt foljande. Pensionsspararna rangordnas med
borjan fran den sparare som har den lagsta vardeutvecklingen till den sparare som har den hogsta

vardeutveckling. Darefter delas de in 1 hundra lika stora grupper, s.k. percentiler. Medianen dr den
50:e percentilen, dvs. den mittersta percentilen.
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Intrddesar har betydelse for vardeutvecklingen

I diagram 4.6 visas den arliga genomsnittliga vardeutvecklingen efter intradesar.
Det framgadr att vardeutvecklingen genomgaende ar positiv, bade for dem med
egen portfolj och for de med Premiesparfonden. Diagrammet visar ocksa att
sparare med egen portfolj i genomsnitt har haft en battre vardeutveckling an de
med Premiesparfonden, nastan oberoende av intradesar. Undantaget ar 2009 da
de med Premiesparfonden har haft en battre vardeutveckling.

Bast har det gdtt for de som kom in i systemet 2008 och 2009. De har haft en rela-
tivt god vardeokning trots borsturbulensen de senaste dren. Det forklaras av att
de under storre delen av den tid som de gjort inbetalningar till premiepensionen
(sedan 2007) har haft sina medel i den s.k. tillfalliga forvaltningen till riksgalds-
ranta. P4 sd vis undgick de borsfallet under 2007 och 2008. Rantan som de erholl
har i genomsnitt varit 5-6 procent. For de som kom in i systemet fore 2004 har
vardeminskningen begransats genom att en del av deras inbetalningar fick vara
med om den mycket hoga avkastningen under aren 2005-2006.

Diagram 4.6: Arlig genomsnittlig vardeutveckling for perioden 1995-2009 och for
perioden 1995-2008, efter intradesar, for pensionssparare med egen vald portfolj
samt for sparare med Premiesparfonden.

Procent

L

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Intradesar i systemet

M Egen portfd]j till och med 2008 B Premiesparfonden till och med 2008
1 Egen portfdlj till och med 2009 Premiesparfonden till och med 2009
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Stor spridning i vardeutvecklingen

Diagram 4.7 visar spridningen av den arliga vardeutvecklingen efter intradesar
for den grupp av pensionssparare som valt egen portfolj. Den nedre och ovre
kanten pa staplarna markerar den 5:e percentilen respektive den 95:e percenti-
len. Det framgar av diagrammet att spridningen av vardeutvecklingen ar som
storst bland pensionssparare med intradesar 2006-2007. Det ar ocksa de pen-
sionssparare som har haft den ldgsta virdeokning. Diagrammet visar aven, som
konstaterats tidigare, att den Overvagande delen av pensionsspararna har haft en
positiv arlig vardeutveckling.

Diagram 4.7: Genomshnittlig arlig vardeutveckling for pensionssparare med egen portfolj
efter intradesar och percentiler, perioden 1995-2009.
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Kvinnor och man har haft lika stor vardedkning

Av tabell 4.3 framgar att kvinnor och man i genomsnitt har haft ungefar lika stor
arlig genomsnittlig vardeokning, 3,7 (-1,6) procent respektive 3,6 (-1,5) procent.

Det framgar vidare av tabellen att pensionssparare i aldersgruppen 18-24 ar (18-
24 ar) har haft den hogsta genomsnittliga vardeutvecklingen. En trolig forklaring
till att den yngsta aldersgruppen har hogst vardeutveckling, ar som tidigare
namnts, att en stor del av dem inte drabbades av borsnedgangen 2008 men fick
ta del av borsuppgangen under 2009.

De Ovriga aldersgrupperna har haft en likartad vardeutveckling sedan start.
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Tabell 4.3: Genomsnittlig arlig vardeutveckling under perioden 1995-2009 for pensions-
sparare med egen vald portfolj samt for sparare med Premiesparfonden, efter kén, alder,
utbildning och arsinkomst, procent.

Samtliga Egen vald Premiespar-
portfolj fonden

Alla 3,7 3,6 3,8
Kvinnor 3,6 3,5 3,8
Man 3,7 3,7 3,8
Alder
18-24 5.8 5.0 59
25-29 39 4,4 3,7
30-39 3,5 3,6 3,4
40-49 3,3 3,3 3,0
50-59 3,3 3,5 3,0
60- 3,6 3,8 3,2
Utbildning*
Forgymnasial 41 3,6 4,5
Gymnasial 3,5 3,5 3,5
Eftergymnasial 3,6 3,7 3,4
Forskarutbildning 3,5 3,7 31
Arsinkomst, tkr**
0 34 3.4 3,4
1-50 4,5 39 49
50-100 4,2 3,8 46
100-200 3,7 3,6 4,0
200-300 3,5 3,5 3,6
300-349 3,5 3,6 3,4
349- 3,7 3,7 3,3

Anmadrkning: *Det finns brister i registret over utbildning vilket medfor ett stort bortfall. Registret sak-
nar exempelvis uppgifter om invandrares utbildning 1 hemlandet. Det saknas dven uppgifter om vissa
typer av utbildning som exempelvis Komvux och arbetsmarknadsutbildningar. Dessutom finns det en
efterslapning 1 uppdateringen av registret, vilket pdverkar framforallt de yngre grupperna som nyligen
gatt ut gymnasiet.

**Arsinkomsten dr baserad pd information om pensionsspararnas intjinade pensionsrdtter dr 2008.
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5 Val av portfol]

I det har kapitlet visas antalet valda fonder och de fonder som flest pensions-
sparare har valt att ha i sina portfoljer. Darefter beskrivs pensionsspararnas val
av portfolj utifrdn riskniva och avgiftsniva i portfoljen.

5.1 Antal valda fonder

Pensionsspararna kan vilja att placera pensionsmedlen i upp till fem fonder.
slutet av 2009 ingick i genomsnitt 3,5 (3,3) fonder i de eget valda portfoljerna.
Diagram 5.1 visar att cirka halften av spararna har fyra till fem fonder i portfol-
jerna. Det genomsnittliga antalet valda fonder bland nyvaljarna varierar over tid.
Vid starten av premiepensionssystemet ar 2000 valde pensionsspararna att placera
sina pensionsmedel i 3,4 fonder. Nyvaljarna 2008 hade daremot endast 2,2
fonder i sina portfoljer medan nyvaljarna 2009 valde att placera i 3,5 fonder dvs.
ungefar samma antal fonder som ar 2000. Mojligen kan det finnas en koppling
mellan antalet fonder som nyviljarna valjer och det rddande borsklimatet.

Diagram 5.1: Antalet fonder i den egna valda portféljen, i slutet av 2009.
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Antal fonder
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5.2 De mest valda fonderna

81 procent av spararna har de mest populdra fonderna

I slutet av 2009 bestod fondutbudet i premiepensionssystemet av 777 (773)
fonder och 88 (83) fondbolag stod for utbudet. Tabell 5.1 visar de tio fonder
som flest pensionssparare har valt. Av tabellen kan man utlasa att 81 procent
av spararna har valt ndgon av dessa fonder. For 2008 var motsvarande andel
var 77 procent.

De mest populdra fonderna ar aktiefonder

De tio mest populdra fonderna ar aktiefonder. Sju fonder ar registrerade av
svenska fondbolag, medan tre ar utlandska.

En jamforelse med motsvarande tio-i-topplista for 2008 visar att den genomsnitt-
liga risknivan har hojts med knappt 8 procentenheter fran 16,3 till 24,0. Nio av
tio fonder tillhor kategorin hog risk eller mycket hog risk Samtliga fonder har
hogre risknivd men samtliga fonder har ocksa hogre avkastning jamfort med
foregaende ar.

Fondavgifterna ar relativt 1dga netto, dvs. efter att rabatten pd forvaltningsavgiften
dragits av. Nettoavgifterna ligger inom intervallet 0,2-0,6 procent.

| stort ar samma fonder de mest populdra éver tid

Jamforelsen med 2008 visar att sju av tio fonder pa 2008 ars topplista ocksa finns
med pa listan for 2009. De tre fonder som ar nya pa arets tio-i-topplista har funnits
med i premiepensionssystemet under ganska lang tid. I topp pa 2009 ars lista
ligger forra aret listetta, AMF Aktiefond Sverige. Swedbank Robur Contura har
tappat en placering och istallet ar Skagen Global ny tvaa pa listan. Den nykomling
som har attraherat flest sparare ar Skagen Kon-Tiki. Sex av de tio fonderna som
finns med pa 2009 ars lista var ocksd de mest valda fonderna ar 2000. Cirka 52
(56) procent av pensionsspararna som valde egen portfolj det aret hade kvar
denna forsta portfolj 2009.
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Tabell 5.1: De tio mest valda fonder bland pensionssparare med egen portfolj,
rangordnade efter andel sparare som valt fonden, i slutet av 2009.

Fondnamn Risk, Varde- Placering Andel sparare
procent- utveckling 2000/2008 som valt
enheter 2005-2009, fonden,

procent procent

AMF Aktiefond Sverige 27,8 11 4/1 114

SKAGEN Global 229 13 Ny 2002/6 99

Swedbank Robur Contura 19,7 4 1/2 8.7

SKAGEN Kon-Tiki 30,2 23 Ny 2003/- 8,4

Didner & Gerge Aktiefond 29,6 11 5/4 7.7

Swedbank Robur Sverige-

fond MEGA 284 11 Ny 2002/- 7.6

AMF Aktiefond Vadrlden 23,0 8 2/3 7.6

SPP Aktieindexfond Europa 199 6 Ny 2003/- 6,5

Carnegie Fund - WorldWide

Sub-Fund 16,4 8 7/8 6.5

Swedbank Robur Aktiefond

Pension 21,7 7 6/5 6.3

Anmadrkning: Andelen sparare som valt fonden baseras pd de pensionssparare som i slutet av 2009
har en egen vald portfolj. Vardeutvecklingen dar berdknad som tidsviktad avkastning.

18 procent av premiepensionskapitalet finns i de tio storsta fonderna

Nar fondernas popularitet rangordnas efter mest kapital far tio-i-topplistan ett
nagot annorlunda utseende, se tabell 5.2. Storleken pa kapitalet, och darmed
rangordningen, styrs dels av hur mycket pensionsmedel som har placerats i fonden,
dels av fondens vardeutveckling. Ca 18 procent av premiepensionskapitalet for
dem med egen portfolj ligger i de tio fonder med mest kapital. Andelen ar
oforandrad sedan 2008, aven dd var andelen av premiepensionskapitalet ca 18
procent.

Premiepensionskapitalet ar trogrérligt

En jamforelse med motsvarande tio-i-topplista 2008 visar att sju av tio fonder
finns med aven pa listan for ar 2009. De tre nykomlingarna ar SKAGEN Kon-
Tiki, SKAGEN Global och Swedbank Robur Sverigefond MEGA. De fonder som
har forsvunnit frdn 2008 drs lista ar SPP Generation 40-tal, Folksams Penning-
marknadsfond och AMF Aktiefond Balansfond. Sju av de tio fonder pa denna
lista fanns ocksa med pa motsvarande lista for ar 2000.
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Tabell 5.2: De tio fonder med mest kapital i slutet av 2009, miljoner kronor.

Fondnamn Fondkapital
AMF Aktiefond Sverige 10500
Didner & Gerge Aktiefond 7900
AMF Aktiefond Varlden 7700
Swedbank Robur Aktiefond Pension 6 500
SKAGEN Kon-Tiki 5400
SKAGEN Global 5400
SPP Generation 50-tal 4700
SPP Generation 60-tal 4700
Swedbank Robur Sverigefond MEGA 4 600
Swedbank Robur Contura 4 200

Anmadrkning: Uppgiften om fondkapital baseras pa totalstatistik over de pensionssparare och

pensiondrer som i slutet av 2009 har en egen vald portfol].

5.3 Vardeutveckling och fondval

Aktiefonder gav bdst vardeutveckling 2009

En narmare titt pa de portfoljer som gav hogst respektive lagst vardeutveckling
under 2009 visar att aktiefonder ar de vanligaste fondkategorierna i portfoljer
med hogst vardeutveckling, se tabell 5.3. Rantefonder ar dairemot vanligast i port-
foljer med lagst vardeutveckling. Notera att tabellerna bara redovisar forekom-
sten av fondkategorierna och tar inte hansyn till hur stor andel en fondkategori

ar av pensionsspararens hela portfolj.

Pensionsspararna och pensionarerna 2009

Placering
2000/2008
4/1

5/4

2/2

3/3

Ny 2003/-
Ny 2002/-
715

8/6

Ny 2002/-
1/8



Tabell 5.3: Genomsnittlig vardeutveckling ar 2009, de vanligaste fondkategorierna i
intervallet for vardeutvecklingen samt andelen pensionssparare i intervallet for varde-
utveckling som valt fondkategorin.

Vardeutveckling, Fondkategori Andel sparare
procent procent
Over 60 Ryssland (a) 223
Sverige (a) 11,6
Asien och Fjarran 6stern (a) 9,7
50 till 60 Sverige (a) 16,8
Ryssland (a) 9,0
Asien och Fjdrran 6stern (a) 7.9
10till 20 Global (a) 24,4
Sverige (a) 9,2
Sverige lang (r) 6,9
Under 10 Sverige lang (r) 20,8
Sverige kort (r) 15,5
Global (a) 131

Anmarkning: Rantefond (r) och aktiefond (a). Tabellen visar forekomsten av fondkategorierna och tar
inte hansyn till hur stor andel en _fond dr av individens portfol).

5.4 Tillgangsallokering och risk i portfoljen

Risknivan i portféljen har stor betydelse for premiepensionen

Pensionsspararna har mojlighet att vilja upp till fem fonder nar de satter samman
sin premiepensionsportfolj. Risknivdn i portfoljen beror dels av risknivdn i de
enskilda fonderna, dels av hur dessa fonder samvarierar med varandra. Portfoljer
med hog riskniva forvantas ge hogre avkastning an portfoljer med lag risk, sam-
tidigt som risken for lagre avkastning ar storre. Risknivan i en portfolj har stor
betydelse for den slutliga premiepensionen.

I den har rapporten beskrivs portfoljrisk utifran tva perspektiv. I det forsta per-
spektivet anvands fordelningen mellan aktier och ranteplaceringar i portfoljen,
sa kallad tillgdngsallokering. En portfolj som innehaller en relativt stor andel
aktiefonder har i regel hogre riskniva i forhallande till en portfolj med lika stor
andel rantefonder. Det beror pa att vardet for aktiefonder vanligen varierar mer
over tid an vardet for rantefonder.

I det andra perspektivet mats portfoljrisken som den genomsnittliga standard-
avvikelsen av avkastningen pd de fonder som ingdr i portfoljen. Avkastningen
avser har den tidsviktade avkastningen och ar beraknad for de senaste 36 mana-
derna fore drsslutet av 2009. Risken uttrycks i procentenheter.
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5.4.1 Fordelning av tillgangar i portfdljen

Storre aktieandel i Premiesparfonden

Fondsammansittningen i premiepensionsportfoljen speglar den riskniva pensions-
spararen har valt for sin premiepension. I regel ar det s att ju storre andel aktier
som ingdr i portfoljen desto hogre ar risknivan. Samtidigt sd har spararen moj-
lighet att diversifiera bort en del av risken i de enskilda fonderna genom att ta
hansyn till hur fonderna samvarierar med varandra.

Den storsta delen av premiepensionsmedlen, 83 procent var vid slutet av 2009
placerade i aktier. I Premiesparfonden var en storre andel av tillgangarna place-
rade i aktier jamfort med de eget valda portfoljerna, 86 (84) procent respektive
82 (77) procent, se tabell 5.4.

Tabell 5.4: Genomsnittlig tillgangsallokering av premiepensionskapitalet fér pensions-
sparare med egen vald portfdlj och Premiesparfonden, i slutet av 2009, procent.

Tillgangsslag Egen vald Premiespar-

portfolj fonden
Svenska aktier 25,4 19,7
Globala aktier 40,2 47,3
Tillvaxtmarknader 16,4 19,2
Alternativa investeringar 0,2 49
Svenska rantor 14,7 5,7
Utlandska rantor 31 3,2

Anmdrkning: Tillvaxtmarknader omfattar globala aktier pd tillvaxtmarknader. Alternativa inves-
teringar dr investeringar utanfor de traditionella tillgangsklasserna, till exempel private equity och
hedgefonder.

De nya pensionsspararna som valt en egen portfolj under 2009 var pa samma
satt som 2008 drs nyvaljare fortsatt forsiktiga i sina val av tillgangsallokering.

72 (77) procent av pensionsmedlen placeras i aktier och 28 (23) procent i rantor
En forklaring till den forsiktiga strategin bland 2009 ars nyvaljare ar formodligen
den nedgang pa varldens borser som borjade andra halvaret 2007. Sannolikt
paverkade det nyspararna att vilja mer aterhallsamma placeringar med avseende
pa risk.

Man har storre aktieandel an kvinnor

Diagram 5.2 visar hur andelen aktier i de eget valda portfoljerna ar fordelad over
pensionsspararnas alder. Andelen aktier ar relativt hog i samtliga aldrar, bade for
kvinnor och for man. I de flesta aldrar har man en storre andel aktier jamfort
med kvinnor, skillnaderna ar dock sma.

Pensionsspararna och pensiondrerna 2009



Andelen aktier ar som namnts relativt hog i samtliga aldrar, aven om den ar
lagre for bade de allra yngsta och de allra aldsta. Det bor dock noteras att ande-
len aktier varierar relativt mycket mellan enskilda pensionssparare, sarskilt bland
de yngsta och dldsta aldrarna.

Diagram 5.2: Andel aktier i eget valda portféljer, fordelad pa alder och kon, i slutet av
2009.
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5.4.2 Risk i portfdljen

Hogre risk i eget valda portféljer

Den genomsnittliga risknivan i pensionsspararnas portfolj, matt som standard-
avvikelse av fondernas avkastning, var ca 17,6 (16,1) procentenheter i slutet av
2009. Risknivan var obetydligt hogre i de eget valda portfoljerna an i Premiespar-
fonden, 17,6 (16,8) procentenheter respektive 17,5 (15,2) procentenheter. Risk-
nivan i Premiesparfonden har okat fran medelrisk 2008 till hog risk 2009. Den
genomsnittliga risknivan i de egna portfoljerna var redan 2008 i kategorin hog
risk. Granserna for riskintervallen anges i diagram 5.3. I bilaga 4 beskrivs hur
portfoljrisken ar berdknad.

I slutet av 2009 hade ca 30 (33) procent av pensionsspararna medelrisk i pen-
sionsportfoljen och ca 54 procent hade hog risk i portfoljen.
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Kvinnor har lagre risk i portféljen jamfort med man

Diagram 5.3 visar fordelningen av portfoljrisken for dem som valt en egen
portfolj samt fordelningen av risknivan i fonderna pd fondtorget. De fem risk-
kategorierna i diagrammet motsvarar de kategorier som Pensionsmyndigheten
anvander i fondkatalogen, dvs. mycket lag risk, 1ag risk, medelrisk, hog risk och
mycket hog risk. Diagrammet ger en bild av hur val risknivdn i pensionsspararnas
portfoljer i genomsnitt staimmer overens med risknivan i det utbudet av fonder
som finns pa fondtorget. I jamforelse med fondutbudet ar andelen portfoljer
overrepresenterade i kategorierna medelrisk och hog risk medan de ar under-
representerade i de dvriga riskkategorierna. Diagrammet visar att kvinnor i nagot
hogre utstrackning an man tenderar att valja portfoljer med lagre risknivaer.

Diagram 5.3: Andelen eget valda portféljer for kvinnor och man samt andelen fonder pa
fondtorget fordelat efter riskkategorier.
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Anmadrkning: Portfoljrisken berdknas utifran standardavvikelsen for avkastningen i fonderna i portfol-
Jjen och kovariansen mellan _fonderna i portfoljen. Mdtperioden for risken dr de senaste 36 mdnaderna.
Enbart de portfoljer/fonder som har en riskhistorik pd minst 36 mdnader ingdr i berdkningarna. Meto-
den att berdkna portfoljrisken dr dndrad i denna rapport. Portfoljrisken dr dadrfor inte jamforbar med
portfoljrisken i tidigare ars utgavor av rapporten. Portfoljrisken _for 2008 dr dock berdknad pd samma
sdtt som_for 2009 i denna rapport.

De olika kategorierna for risk indelas enligt foljande. Mycket lag risk om 0= risk <3, ldg risk om 3<=
risk <8, medelrisk om 8<=risk <16, hog risk om 16 <= risk <25 och mycket hog risk om risk >= 25.

Risken dkade under 2009

En jamforelse av fordelningarna mellan dren 2008 och 2009 visar pa en tydlig
forskjutning fran medelrisk till hog risk, i bade den valda risknivan och risknivan
i fondutbudet. Orsaken till att risken har okat ar dels att volatiliteten i fondernas
avkastning har 6kat men ocksa att andelen aktier i spararnas portfoljer har okat
under aret.
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Diagram 5.4 visar att 2008 hade ca 48 procent av spararna medelrisk i sina eget
valda portfoljer och knappt 40 procent hade hog risk. Motsvarande uppgifter for
2009 var drygt 30 procent respektive 55 procent.

Ar 2008 13g ca 30 procent av fondutbudet i kategorin medelrisk och ca 45 pro-
cent i kategorin hog risk. Motsvarande uppgifter for 2009 var drygt 15 procent
respektive 45 procent. I kategorin mycket hog risk har dock andel fonder i fond-
utbudet okat betydligt. 2009 aterfinns drygt 30 procent i den hogsta riskkategorin
jamfort med 10 procent 2008.

Diagram 5.4: Andelen eget valda portfdljer for pensionssparare 2008 och 2009, férdelat
efter riskkategorier.

Procent
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Okad riskniva orsakad av finansiell oro och spararnas aktivitet

Forskjutning mot hogre risk som skett mellan 2008 och 2009 forklaras fraimst av
att risknivaerna i spararnas portfoljer har 6kat pa grund av oron pa de finansiella
marknaderna. Riskforskjutningen mot hogre risk beror ocksa pa att spararna
som gor aktiva val har valt att ha en storre en del av sina pensionsmedel i aktier
jamfort med 2008 och darmed en hogre risk. Andel sparare som gor aktiva val ar
relativt liten. Det gor att bidraget mot hogre risk som beror pa aktiva val ar litet
jamfort med den Okade risk som beror pa den 6kade risken i fonderna.

Medelrisk och hog risk ar vanligast

Tabell 5.5 visar den genomsnittliga risknivan i pensionsspararnas portfoljer efter
alder och riskkategori. I samtliga aldersgrupper ar det en betydande storre andel
som valjer medelrisk eller hog risk i portfoljen, medan det ar relativt fa som
valjer de Ovriga riskkategorierna.
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Tabell 5.5: Fordelningen av risk i de eget valda portfdljerna vid olika aldrar, procentenheter.

Alder Mycket Lag risk Medel risk Hog risk Mycket

lag risk hog risk
18-24 11 4,5 42,3 38,3 13,7
25-29 1.2 4,6 32,3 49,2 12,6
30-39 1,0 2,2 27,6 60,2 9,2
40-49 0.9 2,2 25,5 62,8 8.6
50-59 1.2 54 33,0 51,2 9,3
60+ 2,0 141 36,7 37.2 10,0

Ombalansering till hog risk gav hég vardeutveckling

Tabell 5.6 visar den genomsnittliga virdeutvecklingen under 2009 vid olika
nivaer av risk i de eget valda portfoljerna. Tabell 5.7 visar det arliga genomsnittet
for vardeutvecklingen sedan spararnas intradesar och fram till 2009. Det framgar
av bada tabellerna att ju hogre risk pensionsspararna har haft i sina portfoljer
desto battre har vardeutvecklingen varit. Motsvarande tabeller for 2008 visar att
dd var relationen den omvanda, dvs. ju lagre risk desto storre vardeokning.

Tabell 5.6: Genomsnittlig vardeutveckling ar 2009 for pensionssparare med egen port-
folj, vid olika kategorier av risk, procent.

Riskniva Alla Kvinnor Man
Mycket I3g risk 6.8 5.3 8,8
Lag risk 10,5 10,5 10,5
Medelrisk 23,5 23,4 23,6
Hog risk 36,7 36,0 37.3
Mycket hog risk 61,3 60,5 61,8

Tabell 5.7: Arlig genomsnittlig viardeutveckling under 1995-2009 for pensionssparare
med egen portfolj, vid olika kategorier av risk, procent.

Riskniva Alla Kvinnor Man
Mycket I3g risk 3,6 3,5 3,6
Lag risk 3,2 3,2 3,3
Medelrisk 29 29 2,8
Hog risk 3,7 3,6 3,7
Mycket hog risk 6,0 5.8 6.1
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Tabell 5.8 visar den genomsnittliga risken i portfoljen for de pensionssparare
som har haft de hogsta respektive lagsta nivaerna av vardeutveckling under 2009.
De som har haft en lag vardeokning har i genomsnitt haft 1ag risk i sina port-
foljer. Det framgar ocksa att ju hogre vardedkningen varit desto hogre risk har
spararen haft i sin portfolj. Under 2008 var relationen den omvanda, dvs. ju
hogre vardeutveckling desto lagre var risknivan i portfoljen.

Tabell 5.8: Genomsnittlig vardeutveckling under 2009 och risk i portfdljen, i slutet av

2009.

Vardeutveckling, Risk i portfdljen
procent medelvdrde,

procentenhet
Over 60 28,4
50 till 60 24,3
10 till 20 11,4
Under 10 6.2

De pensionssparare som har haft hogst arlig genomsnittlig avkastning sedan in-
tradet har i genomsnitt haft en risk motsvarande mycket hog risk i portfoljerna,
se tabell 5.9.

Tabell 5.9: Arlig genomsnittlig vardeutveckling under perioden 1995-2009 och risk i
portfdljen, i slutet av 2009.

Vdrdeutveckling, Risk i portféljen

procent medelvdrde,

procentenhet
Over 10 271
5till 10 21,1
0till5 16,6
Under O 16,8

Risk och intradesar

I diagram 5.5 visas den genomsnittliga risknivan i portfoljen efter pensions-
spararnas intradesar. Av diagrammet framgar det att de sparare som kom in i
premiepensionssystemet ar 2000 har valt en nagot hogre riskniva jamfort med
ovriga sparare. Framforallt ar sparare med intradesar 2000 dverrepresenterade i
kategorin hog risk. Skillnaderna i risknivd mellan pensionssparare med intrades-
ar 2008 och 2009 ar marginellt sma.
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Diagram 5.5: Genomsnittlig riskniva i eget valda portfoljer, efter intradesar, i slutet
av 2009.
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5.5 Avgiftsniva i portfdljen

Avgiften spelar stor roll for den framtida premiepensionen

Fondavgiftens storlek skiljer sig at mellan fonderna. I regel har fonder med hogre
risknivaer ocksa hogre fondavgifter. Till exempel har aktiefonder oftast hogre
avgifter an rantefonder och fonder med aktiv forvaltning har vanligen hogre
avgifter jamfort med indexfonder.

Portfoljavgiften ar det vagda genomsnittet av de fondavgifter, efter rabatt, som
fondbolagen tar ut for de fonder som ingar i pensionsspararens portfolj®. Pa lang
sikt har avgiftsnivan stor betydelse for pensionsutfallet. En avgift pa exempelvis
0,5 procent reducerar pensionen pa sikt med cirka 15 procent i forhallande till
en avgiftsfri portfolj°.

5 Pensionsmyndigheten har en rabattmodell for att pensionsspararna och pensionarerna ska kunna ta del
av de kostnadsfordelar i kapitalforvaltningen som premiepensionssystemet genererar. Information om
rabattmodellen finns i Arsredovisningen for Premiepensionsmyndigheten avseende ar 2009.

°En investerad krona finns i pensionsspararnas portfolj i genomsnitt under 31,8 ar.

71 arsredovisningen for Premiepensionsmyndigheten avseende ar 2009 framgar att den genomsnittliga
avgiften i portfoljen har 6kat fran 0,30 procent ar 2008 till 0,31 procent ar 2009. Skillnaderna mellan upp-
gifterna i arsredovisningen och i rapporten beror dels pa olika urval, dels pa olika berakningsmetoder.
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Rabatt pa forvaltningsavgiften ger hogre premiepension

Nivan pa den genomsnittliga avgiften efter rabatt for hela pensionsspararkollek-
tivet har okat sedan 2008, fran 0,30 procent till 0,31 procent 20097. Avgiften for
Premiesparfonden ar oforandrad vid 0,15 procent, medan den genomsnittliga
avgiften for dem som valt en egen portfolj har okat fran 0,34 procent till 0,37
procent. En forklaring till att den genomsnittliga fondavgiften har okat nagot ar
att de med egen vald portfolj har en hogre andel aktier 2009 jamfort med 2008.
Avgiften i aktiefonder ar som regel hogre an i rantefonder.

2007 infordes en ny rabattmodell pd fondernas forvaltningsavgift i premiepen-
sionssystemet. Den nya rabattmodellen har medfort att den genomsnittliga
avgiften for egna portfoljer har minskat med 0,16 procentenheter. Den reduce-
rade avgiften medfor att den framtida premiepensionen i genomsnitt kommer
att vara 6 procent hogre, givet allt annat lika. Ssmmantaget beraknas rabatten pa
avgiften leda till 0,3-0,5 procentenheters lagre avgift. Pa sikt beraknas detta ge
10-15 procents hogre pension.

5 procent av de med egen vald portfélj betalar mer @n 0,73 procent i avgift

Tabell 5.10 visar att 5 procent avdem med egen vald portfolj har en hogre avgift
an 0,73 (0,67) procent (se 95:e percentilen). Dessa pensionssparare far minst 10
procent lagre pension jamfort med genomsnittet bland sparare med egen vald
portfolj, allt annat lika.

Det framgar aven av tabellen att kvinnor har lagre genomsnittlig portfoljavgift
jamfort med man, 0,35 (0,33) procent respektive 0,38 (0,35) procent, samt att
aldre pensionssparare har lagre genomsnittliga avgifter an yngre sparare.

Tabell 5.10: Portfdljavgift i eget valda portféljer 2009, procent.

Medelvdrde Median 5:e percentil 95:e percentil
Alla 0,37 0,33 0.19 0,73
Kvinnor 0,35 031 018 0,70
Man 0,38 0,33 0.19 0,75
Alder
18-24 0,40 0,33 0,19 0,79
25-29 0.39 0,33 0,18 0,77
30-39 0.39 0,34 0,19 0.74
40-49 0,38 0,33 019 0,73
50-59 0.36 031 0.18 0,72
60- 0,33 0,28 017 0,70

71 arsredovisningen for Premiepensionsmyndigheten avseende ar 2009 framgar att den genomsnittliga
avgiften i portfoljen har 6kat fran 0,30 procent ar 2008 till 0,31 procent ar 2009. Skillnaderna mellan upp-
gifterna i arsredovisningen och i rapporten beror dels pa olika urval, dels pa olika berakningsmetoder.
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6 Pensionsspararnas aktivitet

Kapitlet beskriver pensionsspararna aktivitet med avseende pa portfoljval vid
intradet i premiepensionssystemet och antal fondbyten. I kapitlet visas dven
kontobehadllning, vardeutveckling, riskniva samt portfoljavgift vid olika antal
fondbyten.

6.1 Andel med egen vald portfolj respektive
Premiesparfonden

58 procent av spararna har egen vald portfolj

Om pensionsspararna inte anmaler ndgot val av fond placeras pensionsmedlen i
Premiesparfonden. I slutet av 2009 hade ca 58 (58) procent av pensionsspararna
en egen vald portfolj, medan de ovriga hade sina medel i Premiesparfonden, se
tabell 6.1. Det ar en nagot storre andel kvinnor jamfort med man som har en
egen vald portfolj, ca 59 (59) procent respektive 58 (58) procent.

Tabell 6.1: Pensionssparare med egen vald portfdlj eller Premiesparfonden, i slutet av ar
20009, procent.

Alla Kvinnor Man
Egen vald portfdlj 2009 58,2 58,9 57,5
Premiesparfonden 2009 41,8 41,1 42,5

6.2 Valvid intradet i premiepensionssystemet

Endast 1,6 procent av nytillkomna sparare viljer egen portfolj

Som framgar av tabell 6.2 har pensionsspararnas beteende vid intradet i premie-
pensionssystemet forandrats over tid. Ar 2009 var det 1,6 (1,6) procent av de
nytillkomna spararna som valde en egen portfolj vid intradet. Det kan jamforas
med 67 procent vid det allra forsta fondvalet ar 2000.

Den hoga andelen pensionssparare som valde egen portfolj intradesaret 2000
kan sannolikt forklaras av att en omfattande informationskampanj genomfordes
i syfte att sd manga som majligt skulle vilja en egen portfolj. Samtidigt var det
massmediala intresset for valet stort. Dessutom hade de flesta pensionssparare
mer kapital att placera eftersom kapitalet bestod av ackumulerade pensionsratter
for dren 1995- 1998. Sammantaget paverkade detta troligen en stor del av pen-
sionsspararna att gora ett aktivt val och valja en egen portfolj.
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Andrad kommunikationsstrategi gav ligre valdeltagande

Det ar intressant att notera att andelen som valjer en egen portfolj vid intradet
minskade markant mellan aren 2006 och 2007, se tabell 6.2. Det beror formod-
ligen pa att PPM dandrade kommunikationsstrategi vid den tidpunkten. Tidigare
ar hade PPM, kort efter utskicket av det orange kuvertet, skickat ut ett "valpaket”
till alla nya pensionssparare bestdende av valblankett, guide till fondvalet samt
en fondkatalog. Ar 2007 fick de nytillkomna spararna i stillet information i sam-
band med det orange kuvertet dar de upplystes om att de kunde bestalla valblan-
kett och fondkatalog fran PPM via kundservice eller pd PPM:s hemsida.

Anledningen till att PPM andrade kommunikationsstrategi var att valdeltagandet
ansags lagt i forhallande till informationsinsatsen. De senaste dren har PPM
genomfort riktade informationsinsatser till de nytillkomna pensionssparare som
har varit med i systemet en tid. Bedomningen har varit att dessa insatser ar mer
kostnadseftektiva.

Tabell 6.2: Andel pensionssparare som valjer egen portfolj vid intradet samt antal nya
pensionssparare, férdelat pa samtliga, kvinnor, man och intradesar, aren 2000-2009.

. Totalt, Kvinnor, Man, Antal nya
Ar procent procent procent  pensionssparare,

tusental
2009 1.6 15 1.8 183
2008 1.6 1.4 1.8 163
2007 1,6 1,6 1,7 133
2006 7.4 7.4 7.5 115
2005 8,0 8.3 7.7 117
2004 9,4 9,3 9,5 129
2003 8,4 8.4 8,3 150
2002 14,0 14,0 14,3 196
2001 18,0 18,2 16,8 493
2000 67,0 68,0 66,0 4420

De med hogre utbildning eller hogre inkomst valjer oftare egen portfolj
Tabell 6.3 visar att ju hogre utbildning och inkomst desto storre andel av pensions-
spararna valjer egen portfolj vid intradet i pensionssystemet.

Notera att de pensionssparare som kommit till Sverige fran lander utanfor
Norden i betydligt mindre utstrackning valjer en egen portfolj an sparare fran
Sverige och ovriga Norden.
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Alla

Man
Kvinnor

Utbildning*
Forgymnasial
Gymnasial
Eftergymnasial
Forskarutbildning
Okand

Arsinkomst, tkr**
0

1-50

50-100

100-200
200-300
300-349

349+

Fodelseland
Sverige

Norden (utom Sverige)

Ovriga

Egen vald
portfolj

48,3

47,5
49,1

35,8
50,9
54,3
554

3.8

22,8
138
18,9
35,7
53,2
60,7
66,5

52,6
49,9
24,4

ur Premiesparfonden

Arligt nettoinflode till Premiesparfonden

Tabell 6.3: Andelen pensionssparare som valt egen portfélj vid intradet aren 2000-2009,
efter kon, utbildning, inkomst och fédelseland, procent.

Anmadrkning: *Det finns brister i registret over utbildning vilket medfor ett stort bortfall. Registret sak-
nar exempelvis uppgifter om invandrares utbildning i hemlandet. Det saknas dven uppgifter om vissa
typer av utbildning som exempelvis Komvux och arbetsmarknadsutbildningar. Dessutom finns det en
eftersldpning i uppdateringen av registret, vilket paverkar framforallt de yngre grupperna som nyligen
gdtt ut gymnasiet.

#*Arsinkomsten dr baserad pd information om pensionsspararnas intjanade pensionsrdtter dr 2008.

6.3 Utflodet av pensionssparare och pensiondrer

De flesta som fatt sina medel placerade i Premiesparfonden valjer ocksa att be-
halla fonden, dvs. det sker ett arligt nettoinflode av personer till fonden. I slutet
av 2009 uppgick andelen pensionssparare som har kvar Premiesparfonden till
81 (85) procent. Denna siffra sjunker dock i takt med att allt fler valjer att lamna
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fonden. Diagram 6.1 visar att antalet personer som lamnar Premiesparfonden
har 6kat kontinuerligt dver tid. Ar 2008 utgjorde ett undantag. DA sjonk antalet
pensionssparare som valde att lamna Premiesparfonden till ca 83 400. Under
2009 valde knappt 110 000 personer att lamna Premiesparfonden for att istallet
placera pensionsmedlen i en egen vald portfolj.

Diagram 6.1: Antal pensionssparare och pensiondrer per ar som byter fran Premiespar-
fonden till en egen portfolj.

Antal byten
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Anmadrkning: Diagrammet visar data for perioden 1 januari—-31 december varje ar. For ar 2001 finns
dock bara uppgifter fran februari till december. Det beror pad att data for januari 2001 och tidigare
inte dr korrekta. Vid det allra forsta valet inom premiepensionssystemet dr 2000 uppstod det en del
fel nar valblanketterna fylldes i. Foljden blev att en relativt stor grupp av pensionssparare tillfalligt
placerades i Premiesparfonden tills felen hade blivit rdattade.

6.4 De med egen vald portfdlj och som endast har
gjort ett aktivt val efter intradesaret

52 procent av de med egen vald portfélj har aldrig gjort ett fondbyte

Bland de pensionssparare som valt en egen portfolj vid intradet ar det manga
som aldrig har gjort ett fondbyte sedan dess. Cirka 52 (57) procent av dessa
personer har kvar sina pensionsmedel i denna forsta portfol].

I diagram 6.2 jamfors andelen pensionssparare som valt egen portfolj under
intradesaret och som fortfarande har den kvar i slutet av 2009 med motsvarande
andel pensionssparare i slutet av 2008. Andelen som inte har gjort nagot fond-
byte, fordelat pa intradesar, har minskat sedan 2005 med undantag av ar 2008.
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Etablerade pensionssparare dar mer bendgna att byta.

Av diagrammet framgar ocksa att de pensionssparare som varit med en langre
tid i systemet, dvs. de med tidiga intradesdr, tenderar att valja nya fonder i storre
utstrackning dn de som kommit in senare i systemet. Det dr naturligt eftersom
riskprofilen vanligen forandras med stigande alder. Under de tre senaste aren har
relativt fa nysparare valt att placera sina medel i en egen vald portfolj. Det far till
foljd att sma forandringar i antal ger har stora procentuella forandringar.

Diagram 6.2: Andel med egen vald portfolj vid intradet och som endast har gjort ett
fondbyte sedan intradet, fram till slutet av ar 2008 respektive ar 2009.

Procent

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Intradesar

"1 Endast ett fondbyte till och med 2008 1 Endast ett fondbyte till och med 2009

Kvinnor och de med ldgre inkomster har oftare kvar den forst valda portféljen

Bland pensionssparande kvinnor ar andelen som inte gjort nagot fondbyte
efter det fOrsta valet nagot storre an motsvarande andel man. Sparare med lagre
inkomster har ocksa i storre utstrackning kvar den forsta valda portfoljen an
sparare med hogre inkomster.

Likasa tenderar de med lagre utbildning ha kvar den forsta portfoljen i storre
utstrackning dn de med hogre utbildning. Andelen som inte har gjort nagot
fondbyte minskar med stigande alder, med undantag for de dldsta aldrarna.

6.5 Antal fondbyten

Forvaltningsforetagen bakom en stor del av den 6kade fondhandeln

Inom premiepensionssystemet kan pensionsspararna kopa och sélja fonder
pa nara nog daglig basis utan att nigra transaktionsavgifter pafors. Totalt genom-
fordes 4,5 (3,2) miljoner fondbyten under 2009.
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Antalet byten har 0kat markant over tid, vilket framgar av diagram 6.3. Under
2009 okade antalet med 41 (24) procent. En stor del av 6kningen kan troligen
tillskrivas de forvaltningsforetag som under senare ar regelbundet, mot en avgift,
genomfor fondbyten &t sina kunder. Cirka 2,5 miljoner, eller ungefar 55 (44)
procent, av samtliga fondbyten under 2009 uppskattas ha genomforts genom
forvaltningsforetagen.

Diagram 6.3: Antal fondbyten per ar inom premiepensionssystemet.
Antal fondbyten
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€En liten andel av pensionsspararna star for en stor andel av fondbytena

Under 2009 bytte nagot fler an 890 000 (722 000) pensionssparare, inklusive
pensionarer, fonder vid atminstone ett tillfalle, vilket motsvarar 15 (12) procent
av kollektivet. Av de pensionssparare som har en egen vald portfolj var det 23
procent som bytte fonder under aret. Det innebar att det ar en relativt liten andel
av pensionsspararna som star for fondhandeln i systemet.

Ca 33 (30) procent av samtliga pensionssparare hade genomfort minst ett fond-
byte sedan sitt intrade i premiepensionssystemet och fram till slutet av 2009.
Bland spararna som har valt en egen portfolj vid intradet och bland dem som
ursprungligen hade Premiesparfonden var motsvarande andelar 43 (43) procent
respektive 10 (12) procent.

Jamtlanningar ar mest aktiva

Diagram 6.4 visar aktiviteten hos pensionssparare i olika lan. Staplarna visar
andelen pensionssparare som har varit aktiva under ar 2009, och bytt fonder
atminstone en gang, i forhallande till andelen pensionssparare som ar bosatta i
lanet. Nar index ar 100 betyder det att andelen aktiva bosatta i lanet ar lika stor
som andelen sparare som bor i lanet. Som framgar av diagrammet ar pensions-
spararna i Jamtlands lan de mest aktiva spararna.
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Diagram 6.4: Andel pensionssparare som har bytt fond minst en gang under 2009
i forhallande till andelen pensionssparare bosatta i respektive ldn.

Jamtlands I&n
Norrbottens lan
Vasterbottens lan
Vasternorrlands
Blekinge lan
Dalarnas lan
Gaveborgs lan
Kronobergs I1&n
Vérmlands lan
Jénképings lan
Hallands lan
Gotlands l&n
Kalmar lan
Orebro lan
Sdédermanlands 1an
Vastra Gétalands
Vastmanlands I&n
Skane lan
Ostergétlands 1an
Uppsala lan
Stockholms lan

6.5.1 Antal fondbyten efter intradesar

37 procent av dem som har bytt fond har bara gjort ett fondbyte sedan intradet

Diagram 6.5 visar hur manga fondbyten pensionssparare med egen vald portfolj
har gjort sedan intradet i premiepensionssystemet. I kategorin 1 byte ingar de
sparare som hade Premiesparfonden vid intradet och sedan valt en egen portfolj
(ett fondbyte) men som darefter inte bytt fonder. I denna kategori ingdr aven de
som valde en egen portfolj vid intradet och darefter endast gjort ett fondbyte.

Drygt 37 procent avdem som har en egen portfolj och som nagon gang har bytt
fonder har endast gjort ett byte sedan sitt forsta aktiva fondval. Narmare 23 (18)
procent har gjort 11 eller fler fondbyten sedan sitt forsta val och det ar en 6kning
med 5 procentenheter sedan 2008. Det ar en nagot storre andel kvinnor an man
som bara gjort ett byte.
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Diagram 6.5: Pensionssparare med egen vald portfélj férdelade pa antal fondbyten
gjorda efter intrddesaret och fram till slutet av 2009.

Procent

BO T~
T e e
30T

20

10+~~~

1 1 byte H 2-10 byten 111 eller fler byten

Anmadrkning: I kategorin 1 byte ingdr de som ursprungligen hade Premiesparfonden och som sedan
valt en egen portfolj (ett fondbyte) men ddrefter inte bytt fonder. I denna kategori ingdr dven de som
valde en egen portfolj vid intradet och som ddrefter bara har gjort ett fondbyte.

6.5.2 Antal fondbyten och kontobehallning

Sparare med hogre kontobehallning gor fler fondbyten

Av tabell 6.4 framgar att de som har bytt fonder har storre genomsnittlig behall-
ning pa premiepensionskontot. Likasa har de som gjort fler byten storre konto-
behdllning an de som gjort farre byten. Skillnaden i kontobehéllning mellan de
som gjort endast ett fondbyte och de som gjort fler an 10 fondbyten ar i genom-
snitt 15 300 (18 200) kronor.

En tidigare analys visar att sannolikheten att valja en egen portfolj okar ju storre
kontobehallning pensionsspararen har®.

8Vad kinnetecknar individer som byter Premiesparfonden? Dnr 06-21.
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Tabell 6.4: Arlig genomsnittlig behalining pa premiepensionskontot i slutet av 2009
uppdelat pa antal fondbyten gjorda efter intrddesaret, for pensionssparare med egen
vald portfélj, kronor.

Antal byten Kontobehallning, Andel pensionssparare

medelvdrde procent
0 74 400 43,2
1 73600 21,1
2till10 78000 22,7
11 till 20 87 000 6.3
21 till 50 96 800 5,9
Fler an 50 121 800 0,7

Anmdrkning: I kategorin 0 byten ingdr de som valde egen portfolj vid intradet men darefter inte gjort
nagot fondbyte. I kategorin 1 byte ingdr de som ursprungligen hade Premiesparfonden som sedan valt
en egen portfol (ett fondbyte) men ddrefter inte bytt fonder. I denna kategori ingdr dven de som valde
en egen portfolj vid intradet och som darefter bara har gjort ett fondbyte.

6.5.3 Antal fondbyten och vardeutveckling

Aktiva sparare har haft hogre vardeutveckling sedan start

Tabell 6.5 visar att de som har gjort fler byten sedan intradet har haft hogre
vardeutveckling an ovriga. En bidragande orsak till att det ar Ionsamt att gora
manga fondbyten ar att ingen avgift pafors vid bytet.

Tabell 6.5: Arlig genomsnittlig virdeutveckling for perioden 1995-2009 uppdelat pa
antal fondbyten gjorda efter intrddesaret, for pensionssparare med egen vald portfolj,
procent.

Antal byten Vdardeutveckling, Andel
arligt genomsnitt pensionssparare,

1995-2009 procent

0 3,3 43,2
1 3,5 211
2till10 3,7 22,7
11 till 20 4,0 6,3
21 till 50 5,0 5,9
Fler an 50 8.0 0.7

Anmdrkning: I kategorin 0 byten ingdr de som valde egen portfolj vid intrddet men ddrefter inte gjort
ndgot fondbyte. I kategorin 1 byte ingdr de som ursprungligen hade Premiesparfonden och som sedan
valt egen portfolj (ett fondbyte) men ddrefter inte bytt fonder. I denna kategori ingdr dven de som valde
en egen portfolj vid intradet och som darefter bara har gjort ett fondbyte.
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Liten skillnad i vardeutveckling mellan de som sadllan byter fonder och de som
byter ofta.

Tabell 6.6 visar antalet fondbyten gjorda under ar 2009. Av tabellen framgar att
av de pensionssparare med egen vald portfolj har 28 (23) procent bytt fonder
under aret. En jamforelse mellan tabellen och motsvarande uppgifter for fore-
gaende ar indikerar att de aktiva spararna har fatt en hojd risknivan i sina port-
foljer under 2009. Den hojda risknivan har formodligen tva huvudorsaker. Den
kraftiga uppgangen pa aktiemarknaderna har gjort att aktieandelen i portfoljerna
har okat. Till det kommer att spararna sjalva i hogre grad an 2008 valt att placera
sina medel i aktiebdarande papper. De som gjorde manga fondbyten under 2009
har inte fitt betalt for hog aktivitet i form av hogre vardeutveckling. Skillnaden i
vardeutveckling mellan de som inte gjorde nagot fondbyte och de som gjorde
fler an 20 fondbyten ar 1,9 procentenheter till de icke-aktivas fordel. Sett i ett
langre perspektiv har fortfarande de mest aktiva bast arlig vardeutveckling.

Under 2009 har risken i framforallt de aktivas portfoljer okat. Mest har risken
okat for de sparare som har gjort fler an 20 byten under 2009. 2008 hade de en
risk pa 5,9 procentenheter och vid utgangen av 2009 hade risken okat till 21,4
procentenheter.

Tabell 6.6: Genomsnittlig vardeutveckling for 2009 samt arlig genomsnittlig varde-
utveckling sedan intrddesaret och fram till 2009, uppdelat pa antal fondbyten gjorda
under 2009, for pensionssparare med egen vald portfélj, procent.

Antal byten Vardeutveckling, Andel rantebdrande Risk i portfdljen Andel sparare
2009 genomsnhitt genomsnitt  papperi portfolijen  genomsnitt 2009, i varje kategori
2009 arlig procenenhet
0 33,7 3,5 17,7 17,4 72,0
1 byte 33,4 3,8 22,1 19,0 7.1
2 till 5 byten 27,7 3,6 27,6 16,8 11,3
6 till 10 byten 26,1 3,5 20,4 17,5 6,2
11 till 20 byten 34,3 5.4 12,3 21,5 3,2
Fler an 20 byten 31,8 7.8 12,2 21,4 0.2

Anmdrkning: I kategorin 0 byten ingdr de som valde egen portfolj vid intrddet men ddrefter inte gjort
nagot fondbyte. I kategorin 1 byte ingdr de som ursprungligen hade Premiesparfonden och som sedan
valt egen portfolj (ett fondbyte) men ddrefter inte bytt fonder. I denna kategori ingdr dven de som valde
en egen portfolj vid intradet och som ddrefter bara har gjort ett fondbyte.

6.5.4 Antal fondbyten och risk i portfdljen

De flesta har hog risk i sina portféljer

I alla bytesgrupper ligger 57 procent eller mer av pensionsspararna pa risknivan
hog risk eller mycket hog risk. Hogst risk har de som har gjort 11 byten eller fler.
I den gruppen ligger knappt 74 procent pa risknivan hog risk eller mycket hog
risk. Den mest aktiva gruppen ar ocksa den grupp som har storst andel 13g risk,
2,6 procent.
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De mest aktiva spararna har hdjt risken mest i portféljen

Den grupp som har okat risken mest under 2009 ar de som har gjort 11 byten
eller fler, se tabell 6.7. Under 2008 hade 37 procent av dem hog eller mycket hog
risk i portfoljen, medan motsvarande uppgift for 2009 ar 74 procent.

Storst procentuell forandring i risk har alltsd de mest aktiva. Det tyder pa att det
framforallt 4r de mest aktiva pensionsspararna som ar benagna att reagera pa
marknadsforandringar. Denna grupp utgor dock bara 13 procent av de sparare
som har en egen vald portfolj.

Tabell 6.7: Riskniva vid olika antal fondbyten gjorda efter det forsta aktiva valet,
for pensionssparare med egen vald portfdlj, procentenheter.

Riskniva 0 byten 1 byte 2-10 byten 11 eller fler byten
Mycket I3g risk 0,3 1.4 0,0 2,6
Lag risk 3,3 6.9 7.0 3,5
Medelrisk 33,3 24,9 33,5 20,3
Hog risk 61,2 57.4 37,6 51,2
Mycket hog risk 2,0 9,5 19,6 22,5

Anmdrkning: I kategorin 0 byten ingdr de som valde egen portfolj vid intrddet men ddrefter inte gjort
ndgot fondbyte. I kategorin 1 byte ingdr de som ursprungligen hade Premiesparfonden och som sedan
valt en egen portfolj (ett fondbyte) men som ddrefter inte bytt fonder. I denna kategori ingdr dven de
som valde en egen portfolj vid intrdadet och som darefter bara har gjort ett fondbyte.

6.5.5 Antal fondbyten och portféljavgift

Aktiva sparare har betalat mer avgift

I avsnittet ovan om avgiftsnivan i pensionsspararnas portfolj framgar att den
genomsnittliga avgiften for de med egen vald portfolj var 0,37 (0,34) procent i
slutet av 2009. Tabell 6.8 visar att den genomsnittliga avgiftsnivan for dem som
enbart gjort ett fondbyte efter det forsta aktiva valet ar nagot lagre, cirka 0,34
(0,33) procent. Den genomsnittliga avgiftsnivan ar dairemot vasentligt hogre
bland dem som gjort flera fondbyten.

Overgangen till aktiefonder har héjt avgiftsnivan

Uppgifter om antal fondbyten och portfoljavgift for ar 2009 visar pa att monstret
delvis ar forandrat. De som gjorde 2 eller fler byten under 2009 hade ocksa hogre
avgift i genomsnitt in de som hade gjort firre byten, precis som under 2008. Ar
2009 hade dock de som gjort 11 eller fler byten betydlig hogre portfoljavgift an
ovriga sparare. Skillnaderna mellan dem som gjort 2-10 byten och den som gjort
11 eller fler byten ar ungefar 0,1 procentenheter.
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Uppgifter fran 2008 visar att det da var vanligt att de som gjort manga byten
ocksd hade valt fonder med relativt 1ag risknivd. Fonder med hogre risknivaer ar
ofta inriktade pa tillvixtmarknader eller andra mindre segment pa kapitalmark-
naden. Med en sadan forvaltning foljer vanligen hogre avgifter. Tabell 6.8 visar
dock att de som har gjort mdnga byten ocksa har en lagre andel rantebarande
papper i sina portfoljer. Det kan vara sa att de under aret har lamnat lagriskalter-
nativen och istallet valt att placera i fonder med hogre risk och hogre forvaltnings-
avgifter.

Tabell 6.8: Arlig genomsnittlig portfoljavgift, uppdelat pa antal fondbyten gjorda efter
det forsta aktiva valet, for pensionssparare med egen vald portfélj, procent.

1 byte 2 till 10 byten 11 eller fler byten
Alla 0,34 043 0,51
Kvinnor 0,33 042 0,50
Man 0,36 0,45 0,52
Alder
18-24 0,37 0,39 0,60
25-29 0,35 0,42 0,53
30-39 0,35 0,46 0,53
40-49 0,34 0,45 0,52
50-59 0,32 042 0,50
60- 0,32 041 0,50

Anmarkning: I kategorin 0 byten ingdr de som valde egen portfolj vid intradet men ddrefter inte gjort
ndgot fondbyte. I kategorin 1 byte ingdr de som ursprungligen hade Premiesparfonden och som sedan
valt en egen portfolj men ddrefter inte bytt fonder. I denna kategori ingdr dven de som valde en egen
portfolj vid intrddet och som ddrefter bara har gjort ett fondbyte.
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Pensionarerna

7 Behallning pa premiepensions-
kontot och fordelning av kapitalet

I det har kapitlet visas den genomsnittliga behallningen pa pensionarernas
premiepensionskonto samt hur deras fondformogenhet ar fordelad mellan egen
vald portfolj och Premiesparfonden. Kapitlet tar dven upp den genomsnittliga
aldern bland pensionarerna samt visar andelen pensionarer som valt egen port-
folj, Premiesparfonden och traditionell forsakring.

660 000 pensiondrer och 16,2 miljarder kronor i kapital

Det finns drygt 660 000 pensiondrer i premiepensionssystemet. Av den totala
fondformogenheten utgor pensiondrernas andel narmare 5 procent, vilket
motsvarar omkring 16,2 miljarder kronor. Ytterligare 2,2 miljarder kronor finns
placerade i den traditionella forsakringen.

27 100 kronor i genomsnittlig kontobehallning

Den genomsnittliga behallningen pa pensionarernas premiepensionskonto har
Okat under 2009 och uppgick i slutet av aret till cirka 27 100 (18 800) kronor.
Okning forklaras framst av den positiva virdeutvecklingen i fondforsiakringen
under 2009.

De med fondférsdkring har hégre kontobehallning

I slutet av 2009 var den genomsnittliga behallningen hogre i fondforsakringen
an i den traditionella forsakringen, 27 200 (22 800) kronor jamfort med 26 300
(25 200) kronor. Siffrorna inom parentes anger behdllningen i slutet av 2008 och
visar att da var den genomsnittliga kontobehallningen hogre i den traditionella
forsakringen jamfort med fondforsakringen. Skillnaden kommer av att varde-
okningen i fondforsiakringen har varit betydligt storre jamfort med vardedkningen
i den traditionella forsakringen.

Det framgdr av diagram 7.1 att den genomsnittliga kontobehdllningen, efter
fodelsear, genomgaende ar hogre for pensionarer med fondforsakring dn for
dem med traditionell forsakring. En forklaring till detta kan vara att portfolj-
sammansattningen for fondforsakringen ar mer offensiv an for traditionell
forsakring, vilket har gett utdelning under 2009. Under 2008 var behallningen
genomgaende hogre for dem med traditionell forsakring.
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Yngre pensionarer har mer pa sina konton dn de dldre

Diagram 7.1 visar ocksa att den genomsnittliga behallningen ar hogre for yngre
pensionarer jamfort med dldre pensionarer. De framsta forklaringarna till denna
skillnad ar att de omfattas i olika utstrackning av det nya pensionssystemet och
att det dirmed har avsatts olika mycket till premiepensionssystemet. Till exem-
pel, for pensionarer fodda 1938 avsitts 0,5 procent av pensionsunderlaget till det
nya pensionssystemet medan motsvarande andel for dem fodda 1946 daremot ar
1,5 procent.

Antalet dr med avsattningar ar dessutom fler for de yngre pensionarerna, de har
darfor generellt mer pa sina konton. Personer som ar fodda 1954 och senare in-
gar helt i det nya pensionssystemet och for dem avsatts 2,5 procent av pensions-
underlaget till det allmanna pensionssystemet.

En annan forklaring till att de yngre pensionarerna har hogre kontobehallning,
ar att de aldre formodligen har gjort uttag fran sina pensionskonton i storre
utstrackning an de yngre. I detta sammanhang kan ocksa namnas att konto-
behallningen paverkas av vid vilken alder uttagen pabdrjas. Den som gor uttag
vid 61 ars alder far av naturliga skal mindre kvar pa sitt konto i jamforelse med
den som pdborjar uttagen vid 67 ars alder, givet storleken pa uttagsbeloppet.
Darutover paverkas kontobehallningen om pensionaren fortsatter att forvarvs-
arbeta och tjanar in nya pensionsratter. Kontobehdllningen okar givetvis ju fler
och storre insattningar som gors.

Diagram 7.1: Genomshnittlig behallning pa premiepensionskontot, fér pensiondrer med
fondforsdkring respektive traditionell forsakring, efter fodelsear, vid utgangen av 2009.
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Anmadrkning: De fodda 1944 dr 65 dr. De som dr fodda senare tar alltsd ut pension fore 65 drs dlder.
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8 Vardeutveckling for
pensionarerna

Detta kapitel om vardeutveckling bestar av tva delar. Den forsta delen beskriver
vardeutvecklingen for pensionarerna under kalenderaret 2009, medan den andra
delen visar vardeutvecklingen sedan starten av premiepensionssystemet 1995 och
fram till slutet av 2009.

Vardeutvecklingen for pensionarer med fondforsakring tar hansyn till de pen-
sionsratter som betalats in, rantan pa preliminara pensionsratter, avkastningen
pd pensionarens fonder, avgiften till PPM, fondavgiften, rabatten pa fondavgiften
samt arvsvinster. Vardeutvecklingen redovisas i form av kapitalviktad avkastning,
dvs. internranta. Internrantan kan jamforas med den ranta som skulle ha genererat
behdllningen pa premiepensionskontot om motsvarande belopp av intjanade
pensionsratter istillet hade placerats pa ett bankkonto. En narmare beskrivning
av vardeutvecklingsmattet ges i bilagan.

Avkastningen for den traditionella forsakringen raknas dven ut i form av en ater-
baringsranta. Denna ranta kan forandras vid varje manadsskifte beroende pa hur
val placeringarna i forsakringen utvecklas. Pensiondrerna ar dock garanterade ett
lagsta pensionsbelopp.

8.1 Vardeutveckling for pensionarerna ar 2009

Vardeutvecklingen for fondférsakringen blev 33,6 procent

Den kraftiga uppgangen pa de svenska och utlindska aktiemarknaderna har
aven paverkat vardeutvecklingen av fondforsakringen for pensionarerna. Under
2009 var den genomsnittliga vardeutvecklingen 33,6 (-28,4) procent, se tabell 8.1.
Vardeokningen pa pensionsmedlen i Premiesparfonden var i genomsnitt nagot
hogre an for pensionsmedlen placerade i eget valda portfoljer, 34,9 (-34,0) procent
jamfort med 32,8 (-24,4) procent.

En forklaring till varfor borsuppgangen har fatt sa stort genomslag i vardeutveck-
lingen ar att pensionarerna har en relativt stor andel av fondforsakringstillging-
arna placerade i aktier, ca 77 (76) procent. Avkastningen pa pensionsmedlen ar
alltsa starkt beroende av utvecklingen pa aktiemarknaderna.

Battre vardeutveckling i fondforsakring

Tabell 8.1 visar att de som har haft fondsakringen under 2009 genomgaende har
haft en battre vardeutveckling jamfort med dem som har haft traditionell forsak-
ring. 2008 var rollerna ombytta. De som dd hade traditionell forsakring hade da
en battre vardeutveckling jamfort med dem som hade fondforsakring.
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Den genomsnittliga aterbaringsrantan blev 1,1 procent

For pensionarer med traditionell forsakring uppgick aterbaringsrantan i decem-
ber 2009 till 4,0 (0,0) procent och i genomsnitt for aret till 1,1 (2,2) procent.

Vdrdeutvecklingen pa tillgangarna i traditionell férsdkring blev 4,8 procent

Vardet pa de totala tillgdngarna i den traditionella forsakringen okade fran 1 738
miljoner kronor ar 2008 till 2 211 miljoner kronor i slutet av 2009. Tillgdngarna
har okat eftersom de inbetalda premierna har varit storre an pensionsutbetal-
ningarna.

Avkastningen pa forsakringens tillgdngar har varit positiv under dret, 4,8 (-2,0)
procent. Avkastningen var god men overskuggades i jamforelse med avkastningen
for fondforsakringen under 2009.

En forklaring till att avkastningen fOr den traditionella forsakringen blev lagre
an i fondforsiakringen, ar att en stor andel av dess tillgangar ar placerade i rante-
barande papper. Cirka 68 procent av tillgangarna ar investerade pa den svenska
rantemarknaden, medan de resterande tillgdngarna ar placerade i aktier. Som
visas i kapitel 2 har den svenska rantemarknaden haft en relativt stabil och positiv
vardeutveckling under hela 2000-talet. Under 2009 var dock avkastningen pa
rantemarknaderna negativ till skillnad fran aktiemarknaderna som steg betydande
under 2009.

Man har haft nagot battre avkastning an kvinnor

Main med egen vald portfolj har i genomsnitt haft en nagot hogre genomsnittlig
vardeokning an motsvarande grupp kvinnor, 34,5 procent jamfort med 31,1
procent.

Langre fram i rapporten visas att under 2009 har man generellt haft en nagot
hogre riskniva i sina portfoljer an kvinnor. Det kan vara en forklaring till varfor
man med egen vald portfolj har haft en nagot hogre avkastning under 2009. For
att dra nagra slutsatser om eventuella skillnader mellan kvinnor och mans inves-
teringsbeteende behovs dock en fordjupad analys.

Generellt hade kvinnor en lagre portfoljrisk aven under 2008. Detta ar hade dock
kvinnor med egen vald portfolj en battre genomsnittlig vardeforandring jamfort
med man, -23,1 procent respektive -25,7 procent.
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Tabell 8.1: Genomsnittlig vardeutveckling (internranta) under 2009, efter fodelsear, procent.

Samtliga Fond- Egen vald Premie- Traditionell
forsakring portfolj sparfonden forsakring
Alla 29,9 33,6 32,8 34,9 3,2
Kvinnor 29,1 32,7 31,1 35,1 31
Man 30,7 34,5 34,5 34,6 3,2
Fodelsear
1938 33,3 35,8 35,3 36,3 2,2
1939 32,2 351 34,2 36,1 2.4
1940 29,7 34,2 33,0 35,7 19
1941 29,3 34,6 34,0 35,4 1.8
1942 29,0 33,6 32,8 35,0 19
1943 278 32,0 31,5 32,9 2.1
1944 29,3 32,1 314 334 8.9
1945 28,9 32,2 31,5 34,0 4,1
1946 31,0 32,9 32,6 33,6 3,2
1947 29,8 32,1 31,6 33,6 3.9
1948 31,7 32,5 32,2 33,4 11,8

Anmadrkning: De fodda 1944 dr 65 dr. De som dr fodda senare tar alltsd ut pension fore 65 drs dlder.

8.2 Vardeutveckling sedan starten av
premiepensionssystemet

Vardeutvecklingen for fondforsakringen sedan start blev 3,9 procent

Den arliga genomsnittliga vardeutvecklingen av pensionsmedlen placerade i
fondforsakring var 3,9 procent’. Motsvarande siffra for 2008 var 0,9 procent.
Denna betydande forbattring av vardeutvecklingen beror pa en markant hogre
genomsnittlig vardeutveckling under 2009 jamfort med foregdende ar.

Den positiva vardeutvecklingen for pensionarerna under 2009 har dock inte

fatt lika stort genomslag i den arliga genomsnittliga vardeutvecklingen som for
pensionsspararna. Forklaringen ar att ca 92 procent av pensionarerna kom in i
systemet redan ar 1995 (som pensionssparare) och har dairmed tagit del av den
langvariga uppgangen pa aktiemarknaderna under 2000-talet. Den arliga genom-
snittliga avkastningen pa deras pensionsmedel var ca 3,7 procent for perioden
1995-2009. Eftersom denna grupp av pensionarer ar sa stor far deras resultat stor
paverkan pa den genomsnittliga avkastningen berdknad 6ver samtliga pensionérer.

Battre vdrdeutveckling for eget valda portféljer an for Premiesparfonden

Den arliga genomsnittliga vardeutvecklingen for Premiesparfonden var lagre an
for genomsnittet av de eget valda portfoljerna, 3,3 (0,7) procent jamfort med 4,0
(1,7) procent, se tabell 8.2. Som redan namnts varierar vardeutvecklingen mellan

8De som dr pensiondrer 2009 var pensionssparare 1995.
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pensionarerna. En del av pensiondrerna med egen portfolj har haft en betydligt
battre vardeutveckling an dem med Premiesparfonden, medan andra har haft en
samre vardeutveckling. T genomsnitt har dock pensionarer med egen vald port-
folj haft battre vardeutveckling an de med Premiesparfonden. Det galler for alla
aldersgrupper som presenteras i tabell 8.2

Vardeutvecklingen i den traditionella férsdakringen “mitt emellan”

Den drliga genomsnittliga vardeutvecklingen (internrantan) for pensionarer
med traditionell forsakring har sedan start varit 3,7 (4,3) procent, dvs. hogre an
Premiesparfonden men lagre an egen vald portfolj, se tabell 8.2.

Som framgar av diagram 8.1 var aterbaringsrantan 0 procent vid ingangen av
2009. Mellan september och november hojdes aterbaringsrantan i tre steg och
lag vid utgangen av 2009 pa 4 procent. Den genomsnittliga dterbaringsrantan
var 1,1 procent under 2009.

Liten skillnad i vardeutvecklingen mellan kvinnor och man

Man har haft en marginellt battre arlig genomsnittlig vardeutveckling i fond-
forsakringen och detsamma galler for vardeutvecklingen i den traditionella
forsakringen.

Tabell 8.2: Genomsnittlig arlig vardeutveckling (internrdnta) under perioden 1995-2009
for pensiondrer med eget valda portféljer, Premiesparfonden eller traditionell forsakring,

procent.
Samtliga Fond- Egen vald Premie- Traditionell
forsakring portfolj sparfonden forsakring
Alla 3,7 3.9 4,0 3,3 3,7
Kvinnor 3,7 39 39 3,3 3,6
Man 3,7 4,0 4,0 3,2 3,7
Fodelsear
1938 39 4,0 4,3 3,7 24
1939 3,7 3,7 4,0 3,4 3,4
1940 3,7 3,7 4,0 3,3 3,7
1941 3,7 3,6 39 31 4,5
1942 41 39 4,2 3,3 51
1943 3,6 3,6 39 31 3,4
1944 3,5 3,6 39 31 2,3
1945 3,6 3,6 3.8 31 3,5
1946 3,6 3,6 39 3,0 3,3
1947 3,3 3,4 3,6 29 24
1948 3,5 3,5 3.8 2.8 17

Anmadrkning: De fodda 1944 dr 65 dr. De som dr fodda senare tar alltsd ut pension fore 65 drs dlder.
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Diagram 8.1: Aterbaringsranta for traditionell forsakring.
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9 Val av portfol]

I det har kapitlet visas antalet fonder och de fonder som flest pensionarer har
valt att ha i sina eget valda portfoljer. Darefter beskrivs pensionarernas val av
portfolj utifrn tillgdngsallokering, riskniva och avgiftsniva i portfoljen.

9.1 Antal valda fonder

2,5 fonder i genomsnitt

Den som valjer en egen portfolj har mojlighet att placera premiepensionsmedlen
i upp till fem olika fonder. Mojligheten att sprida risken ar storre ju fler fonder
som ingar i portfoljen. Under 2009 hade pensionarer med egen vald portfolj i
genomsnitt 2,5 (2,4) fonder.

Diagram 9.1 visar att drygt halften av pensionarerna har en till tva fonder i sina
portfoljer. Resten har 3-5 fonder. En jamforelse med motsvarande uppgifter for
2008 visar att nivaerna ar relativt oforandrade.

Det kan vara intressant att notera att pensionarerna fordelar sina premiepensions-
medel pa farre antal fonder jamfort med pensionsspararna. Pensionsspararna
har i genomsnitt 3,5 fonder i portfoljen. En forklaring till skillnaden kan vara

att pensionarerna i regel har mindre pensionsmedel att fordela och darfor viljer
farre antal fonder i portfoljen.

Diagram 9.1: Antalet fonder i pensiondrernas eget valda portfdljer, i slutet av 2009.
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9.2 De mest valda fonderna

De mest populdra fonderna ar framst aktiefonder

Tabell 9.1 visar tio-i-topplistan over de mest valda fonderna bland pensionarerna
ar 2009. Av dessa fonder dominerar aktiefonder, sex av fonderna i tabellen ar aktie-
fonder. Av de Ovriga fonderna ar tva generationsfonder och tva ar blandfonder.
Samtliga fonder har okat i varde de senaste fem dren. De tvd fonder som har haft
bast vardeokning pa denna lista tillhor riskkategorierna mycket hog risk. Bast
vardeokning i forhallande till risk har generationsfonden SPP Generation 40-tal
och blandfonden Swebank Robur Mixfond Pension gett.

Samtliga fonder har en hogre riskniva 2009 jamfort med 2008. Sju av tio fonder
pa listan ar klassade som fonder med hog risk eller mycket hog risk. Den framsta
anledningen till att fonderna ar klassade med hogre risk under 2009 ar den
finansiella oron pa aktiemarknaderna.

Samma fonder var populdra 2008

En jamforelse med motsvarande topplista for 2008 visar att samtliga finns med
pa 2009 ars lista. Den inbordes rangordningen ar ocksa densamma som fore-
gaende ar.

Tabell 9.1: De tio mest valda fonder bland pensiondrer med egen portfdlj, rangordnade
efter andel pensiondrer som valt fonden, i slutet av 2009.

Fondnamn Risk, Avkastning Placering
procentenhet 20005-2009 2008
per ar, procent
SPP Generation 40-tal 5,0 5 1
AMF Aktiefond Varlden 23,0 8 2
AMF Aktiefond Sverige 27,8 11 3
Swedbank Robur Contura 19,7 4
AMF Balansfond 143 8 5
Didner & Gerge Aktiefond 29,6 11 6
Lansforsakringar Pension 2010 114 6 7
Swedbank Robur Medica 161 4 8
Swedbank Robur Mixfond Pension 10,2 7 9
Swedbank Robur Aktiefond Pension 21,7 7 10

9.3 Tillgangsallokering och risk i portféljen

Risknivan i portfdljen har stor betydelse for premiepensionen

Som framgar av motsvarande avsnitt i delen om pensionsspararna har risknivan
i premiepensionsportfoljen stor betydelse for den slutliga premiepensionen.

Pensionsspararna och pensiondrerna 2009



Pensionarer som har kvar den eget valda portfoljen kan sjdlva bestamma och
andra risknivan i portfoljen. Risknivan for Premiesparfonden, liksom i den
traditionella forsakringen, ar given for pensionaren. Darutover garanterar den
traditionella forsakringen ett lagsta belopp livet ut.

De tva foljande avsnitten tar upp risken i pensiondrernas eget valda portfoljer
pa samma satt som i motsvarande avsnitt i kapitlet om pensionsspararna. I det
forsta avsnittet anvands fordelningen mellan aktie- och rantefonder i portfoljen,
den sa kallade tillgangsallokeringen, for att beskriva risken i portfoljen. I det an-
dra avsnittet mats risken som den genomsnittliga standardavvikelsen av avkast-
ningen pa de fonder som ingdr i portfoljen. Risken uttrycks i procentenheter.

9.3.1 Fordelning av tillgangar i portfoljen

Aktier ar mer riskfyllda

Fondsammansattningen i premiepensionsportfoljen speglar den riskniva pensio-
naren har valt for sin premiepension. I regel ar det sa att ju storre andel aktier
som ingar i portfoljen desto hogre ar risknivan. Samtidigt har pensionaren moj-
lighet att diversifiera bort en del av risken i de enskilda fonderna genom att ta
hansyn till hur fondernas avkastning samvarierar med varandra. Val av tillgangs-
allokering har darfor stor betydelse for den framtida vardeutvecklingen och
darmed premiepensionens storlek.

Storst andel aktier i Premiesparfonden

Tabell 9.2 visar att pensionarer med egen portfolj har investerat knappt 72 (66)
procent av pensionsmedlen i aktier, medan narmare 91 (84) procent av Premie-
sparfondens tillgangar finns i aktier. Den traditionella forsakringen har en relativt
lag andel av kapitalet investerat i aktier, cirka 32 (27) procent.

Tabell 9.2: Genomsnittlig tillgangsallokering fér pensiondrer med egen vald portf6lj,
Premiesparfonden samt traditionell forsakring, procent.

Egen vald Premie- Traditionell

portfolj sparfonden forsakring
Svenska aktier 26,0 19,7 0
Globala aktier 331 47,3 27
Tillvaxtmarknader 12,5 19,2 5
Svenska rantor 25,9 5,7 68
Alternativa investeringar 0,2 49 0
Utlandska rantor 2,3 3,2 0

Anmarkning: Tillvaxtmarknader omfattar globala aktier pa tillvaxtmarknader. Alternativa investeringar
dr investeringar utanfor de traditionella tillgangsklasserna, till exempel private equity och hedgefonder.
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9.3.2 Risknivan

Risken har okat under 2009

Den genomsnittliga risknivan i pensionarernas fondforsakring uppgick i slutet
av 2008 till 16,3 (14,9) procentenheter, dvs. hdg risk. Overlag har risknivén i fond-
forsakringen Okat under 2009. Det beror framst pd att volatiliteten pa de svenska
och utlandska aktiemarknaderna har okat, samtidigt som de flesta av pensionar-
erna inte har placerat om sina medel till fonder med lagre riskniva.

Lagre risk i eget valda portféljer

Risknivan var nagot lagre i de eget valda portfoljerna dn i Premiesparfonden,
15,5 (14,7) procent jamfort med 17,5 (15,2) procent. Notera att risknivan i Premie-
sparfonden har okat med 2,3 procentenheter sedan 2008 medan risknivan i de
eget valda portfoljerna endast har okat med 0,8 procentenheter.

De flesta har medel eller hog risk

I diagram 9.1 visas andelen eget valda portfoljer vid olika risknivaer i portfoljen
samt fordelningen av risknivan i fondutbudet. De fem riskkategorierna i dia-
grammet motsvarar de kategorier som anvands i fondkatalogen. Diagrammet ger
en bild av hur vil risknivan i pensionarernas egna portfoljer stammer dverens
med risknivan i fondutbudet.

Foregdende ar foljde fordelningen av andelen portfoljer vid olika kategorier av
risk i portfoljen i stort monstret for fordelningen av fondutbudet efter riskkate-
gori. Under 2009 har risken 0kat mer i fondutbudet jamfort risken i portfoljerna.
Framforallt ar det utbudet i kategorin mycket hog risk som har okat avsevart.
Aven i portfoljerna finns det en forskjutning mot hogre risk men de flesta pen-
sionarerna valjer fonder med medelrisk eller hog risk. Det ar dock en storre andel
pensionarer som viljer fonder med medelrisk jamfort med utbudet. Daremot ar
andelen med mycket hog risk i portfoljen underrepresenterad i forhallande till
utbudet.

Kvinnor tenderar att vadlja lagre risk jamfort med man

Kvinnor och man skiljer sig nagot at i valet av riskkategorier. Det ar en storre
andel kvinnor som valt kategorierna 1dg risk och medelrisk jaimfort med andelen
man. Det dr daremot en storre andel man som valt fonder med hog till mycket
hog risk.

Pensionsspararna och pensiondrerna 2009



Diagram 9.2: Andelen eget valda portfdljer for pensionerade kvinnor och man samt
andelen fonder pa fondtorget, efter riskkategorier.
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Anmdrkning: Mdtperioden for risken dr de senaste 36 mdnaderna. Enbart de portfoljer/fonder som har
en riskhistortk pa minst 36 mdnader ingdr i berdkningarna. Likasd ingdr enbart de pensionssparare vars
portfoljer/fonder har en riskhistorik pd minst 36 mdnader.

Pensiondrer har lagre risk dn pensionssparare

I diagram 9.3 kan man utlésa att det ar en storre andel pensionarer som har
mycket 1ag till medelrisk i sina portfoljer jamfort med andelen pensionssparare.

Diagram 9.3: Andelen pensiondrers och pensionssparares eget valda portféljer samt
andelen fonder pa fondtorget, efter riskkategorier.
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Anmdrkning: Mdtperioden for risken dr de senaste 36 mdnaderna. Enbart de portfoljer/fonder som har

en riskhistorik pd minst 36 mdnader ingdr i berdakningarna. Likasd ingdr enbart de pensionssparare
vars portfoljer/fonder har en riskhistorik pa minst 36 mdnader.
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9.4 Avgiftsniva i portfoljen

Pensiondrerna betalar i genomsnitt 0,31 procent i portfdljavgift

Fondbolagen tar vanligen ut en avgift for forvaltningen av de fonder de erbjuder.
Portfoljavgiften ar det vagda genomsnittet av forvaltningsavgifterna, efter rabatt,
for de fonder som ingar i portfoljen. Som visas i motsvarande avsnitt i kapitlet
om pensionsspararna har nivan pa avgiften stor betydelse for pensionsutfallet.

Den genomsnittliga avgiften for eget valda portfoljer har 6kat marginellt fran
foregaende ar, fran 0,30 procent till 0,31 procent. Avgiften till Premiesparfonden
ar 0,15 (0,15) procent. Av tabell 9.3 framgdr att kvinnor har ligre genomsnittlig
portfoljavgift an man.

Tabell 9.3: Portfdljavgift for pensiondarer med eget valda portféljer, i slutet av 2009, procent.

Medelavgift Median 5:e percentilen 95:e percentilen
Alla 0,31 0.25 0,15 0.67
Kvinnor 0,30 0,24 0,15 0,61
Man 0,32 0,26 0,16 0,69
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10 Pensionarernas aktivitet

Kapitlet beskriver pensiondrernas aktivitet med avseende pa portfoljval vid
intradet i premiepensionssystemet och antal fondbyten.

10.1 Andel med egen vald portfdlj respektive
Premiesparfonden

60 procent av pensiondrerna har egen vald portfolj

De flesta av pensionarerna fick majlighet att valja fonder till premiepensions-
portfoljen forsta gangen ar 2000, men dd som pensionssparare. Cirka 53 procent
av dem valde en egen portfolj, medan de ovriga fick sina medel placerade i
Premiesparfonden.

I slutet av ar 2009 hade 60 (59) procent av pensiondrerna en eget vald portfol].
Det ar alltsa en mindre andel av pensionarerna som har valt en egen portfolj
jamfort med pensionsspararna.

10.2 Antal fondbyten efter intrddesaret

Halften av pensiondrerna har bara gjort ett fondbyte sedan intradet

Av de pensionarer som gjorde ett aktivt val vid intrddet i premiepensionssystemet
har cirka 29 (26) procent gjort atminstone ett fondbyte sedan de blev pensionarer.

Av diagram 10.1 framgar att ungefar 50 procent av de med egen portfolj har
bytt fonder vid ett tillfalle efter intradet. Drygt 10 procent har bytt fonder minst
11 ganger sedan intradet.

Diagram 10.1: Andel pensiondrer med egen vald portfélj, efter antal fondbyten gjorda
sedan intrddesaret och fram till slutet av 2009.
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Anmadrkning: Diagrammet visar antalet fondbyten sedan intradet i premiepensionssystemet och inte
bara for tiden som pensiondr. I kategorin 1 byte ingdr de som ursprungligen valt Premiesparfonden
och som sedan valt en egen portfolj (ett fondbyte) men ddrefter inte bytt fonder. I denna kategori ingdr
aven de som valde en egen portfolj vid intrdadet och som ddrefter bara har gjort ett fondbyte.
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10.3 Antal fondbyten och vardeutveckling

De aktiva pensiondrerna hade nagot battre vardeutveckling

Tabell 10.1 visar antalet fondbyten gjorda under 2009 av pensionarer med egen
vald portfolj. Det framgar att drygt 7 procent av dessa pensionarer gjorde ett
fondbyte under aret, vilket kan jamforas med 28 procent av pensionsspararna.
Bast vardeutveckling under 2009 hade de pensionarer som gjorde 2 till 5 fond-
byten med en vardeutveckling pd 37,1 procent. Skillnaden i vardeutveckling
mellan de som gjorde manga fondbyten och de som inte gjorde nagra fondbyten
alls var 0,9 procentenheter till forman for de som gjorde manga byten. Det fram-
gar ocksd att det ar de mest aktiva pensionarerna som har haft den bésta varde-
utvecklingen sedan start.

En jamforelse mellan tabell 10.1 och motsvarande for 2008 indikerar att det
framforallt 4r de mest aktiva pensionarerna har vixlat upp risknivan i sina
portfoljer under 2009 genom att flytta sitt kapital till fonder med storre inslag
av rantebarande papper.

Tabell 10.1: Genomsnittlig vardeutveckling for 2009 samt arlig genomsnittlig varde-
utveckling sedan intrddesaret och fram till 2009, uppdelat pa antal fondbyten gjorda
under 2009, for pensiondrer med egen vald portfélj, procent.

Antal byten Vardeutveckling, Andel rantebdrande Risk i portfdljen Andel sparare
2009 genomsnitt genomsnitt papper i portfoljen genomsnitt 2009, i varje kategori
2009 arlig procentenhet
0 32,6 39 29,6 15,3 92,6
1 byte 35,8 4,1 36,0 171 3,3
2 till 5 byten 371 5,6 22,6 22,6 2,4
6 till 10 byten 32,3 59 25,5 20,3 1,0
11 till 20 byten 33,5 7,0 18,2 22,8 0.6

Anmdrkning: I kategorin 0 byten ingdr de som valde egen portfolj vid intradet men darefter inte gjort
ndgot fondbyte. I kategorin 1 byte ingdr de som ursprungligen hade Premiesparfonden och som sedan
valt egen portfolj (ett fondbyte) men ddrefter inte bytt fonder. I denna kategori ingdr dven de som valde
en egen portfolj vid intradet och som darefter bara har gjort ett fondbyte.
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11 Pensionarernas premiepension

Premiepensionen far tidigast tas ut fran 61 ars alder men det finns ingen Ovre
aldersgrans for nar uttagen senast maste pabdrjas. Pensiondren kan vilja att ta
ut enbart premiepension eller kombinera den med uttag av inkomstpensionen.
I det foljande avsnittet redovisas endast uttagen av premiepension.

11.1 Pensionsuttagen

Ndstan alla tar ut hela det arliga pensionsbeloppet

Den som vill ta ut sin premiepension kan valja mellan de fyra uttagsnivaerna,

25 procent, 50 procent, 75 procent samt 100 procent. Pensionaren kan andra
uttagsnivan och aven avbryta uttagen. En pensionar som avbryter uttagen betrak-
tas fortfarande som pensionar inom premiepensionssystemet och uttagsnivan
faststalls till 0 procent.

Tabell 11.1 visar de genomsnittliga arliga uttagsbeloppen av premiepensionen.
Det framgar att de allra flesta pensionarer, ca 96 (95) procent, tar ut hela det
arliga pensionsbeloppet. Bland dem som enbart tar ut delar av sin pension ar
den vanligaste uttagsnivan 25 procent. Det dr vanligare att pensiondrer yngre an
65 ar tar ut pensionen vid denna niva jamfort med dem som ar aldre. Andelen
pensionarer vid de olika uttagsnivaerna har endast forandrats marginellt sedan
foregdende ar.

127 kronor i manaden i genomsnittlig premiepension

An si linge dr uttagsbeloppen relativt sma, vilket beror pa att det nya pensions-
systemet inte har fasats in fullt ut. De flesta tar i genomsnitt ut 1 500 kronor per
ar. Det motsvarar 127 kronor i manaden.

Den som valjer att ta ut premiepensionen kan samtidigt fortsatta forvarvsarbeta
och tjana in nya pensionsratter. Utifran de data som ar tillganglig for rapporten
ar det inte majligt att se huruvida en pensionar tjanade in pensionsratter under
2009.

Tabell 11.1: Andel pensiondrer, arligt uttag av premiepension samt behallning pa
premiepensionskonto, efter uttagsniva, i slutet av 2009.

Uttagsniva, Pensiondrer, Arligt uttag, Kontobehallning,
procent andel, procent medelvarde, kr medelvarde, kr
0 0,0 2400 52000

25 3,0 750 58 300

50 0.6 1200 45 000

75 0,2 1700 41 800

100 96,2 1500 25900
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Yngre pensionarer far ut mer i premiepension

I diagram 11.1 visas den arliga utbetalningen av premiepensionen for dem som
tar ut hela det arliga beloppet, dvs. vid uttagsniva 100 procent. Det framgar att
ju senare fodelsedr (ju yngre pensionaren ar), desto hogre ar uttagsbeloppet. Det
galler bade for fondforsiakringen och for den traditionella forsakringen. Beloppen
varierar mellan 600 (900) kronor och 3 100 (3 100) kronor per ar inom fond-
forsakring och mellan 700 (700) kronor och 2 600 (2 600) kronor per ar inom
traditionell forsakring.

Skillnaderna i uttagsbelopp mellan de olika fodelsedren beror framst pd storleken
pa kontobehallningen. Som namnts tidigare har de yngre pensionarerna i genom-
snitt mer pa sina premiepensionskonton dn dldre pensionarer. De yngre kan
darfor ta ut storre belopp. De yngre pensionarerna har mer i genomsnitt pa sina
konton eftersom de dels har satt av mer pensionsmedel per ar, dels har satt av
medel under fler ar.

Diagram 11.1: Arligt uttag av premiepensionen under 2009, for pensiondrer med uttags-
niva 100 procent, efter fédelsear, genomsnittligt belopp.
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Anmadrkning: De som ar fodda 1944 dar 65 dr. De som dr fodda senare tar alltsd ut pension fore 65 drs
dlder.

Stor spridning i utbetald premiepension

Diagram 11.2 visar spridningen av den utbetalda pensionen fran fondforsakringen
for pensiondrer med uttagsnivan 100 procent. Den nedre och dvre kanten pa
stapeln markerar den 5:e percentilen respektive den 95:e percentilen’. Det fram-
gar av diagrammet att det ar en storre variation i utbetald pension bland de yngre
pensionarerna jamfort med de aldre.

10 Begreppet percentil kan forklaras enligt foljande. Pensiondrerna rangordnas med borjan fran den
pensiondr som har det lagsta pensionsuttaget till den pensiondr med hogst pensionsuttaget. Darefter
delas de in i hundra lika stora grupper, s.k. percentiler.
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Diagram 11.2: Spridning av utbetald pension fran fondférsakring for pensionarer med
uttagsniva 100 procent, efter fédelsear, i slutet av ar 2009.
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Anmadrkning: De som dr fodda 1944 dar 65 dr. De som dr fodda senare tar alltsd ut pension fore 65 drs
dlder.

Diagram 11.3 visar spridningen av den utbetalda pensionen fran traditionell for-
sakring for pensionarer med uttagsnivan 100 procent. Aven bland dessa pensio-
narer ar variation i utbetald pension storre bland de yngre jamfort med de aldre
pensionarerna.

Diagram 11.3: Spridning av utbetald pension fran traditionell forsdkring for pensionarer
med uttagsniva 100 procent, efter fodelsear, i slutet av ar 2009.
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Anmadrkning: De som dr fodda 1944 ar 65 dr. De som ar fodda senare tar alltsa ut
pension fore 65 drs dlder.
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Skillnaderna i pensionsutbetalningar kommer att 6ka med tiden

Pa sikt kommer sannolikt skillnaderna i pensionsutbetalningar mellan individerna
att oka. Det beror pa att nar premiepensionssystemet ar helt infasat kommer
skillnader i pensionsavsattningar att oka, eftersom det ar fler som kommer att ha
betalat in relativt lite respektive mycket till systemet. En annan anledning ar att
individerna kommer att ha olika vardeutveckling pa sina premiepensionsmedel.
Ju storre belopp som investerats, desto storre blir variationerna i vardeutveckling
i kronor raknat. Detta i sin tur ger storre variationer i kontobehallning och dar-
med stOrre variation i pensionsutbetalningarna.
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Bilaga 1

Beskrivning av data

Denna rapport baseras fraimst pa data som genererats fran Pensionsmyndighetens
databaser Pluto och FIDB men dven pa data fran Forsakringskassans datalager
STORE. Pluto innehaller individspecifik information om pensionsspararnas

och pensionirernas pensionsratter samt premiepensionsportfolj, inklusive de
transaktioner och den handel som sker med fonder. FIDB bestar daremot enbart
av information om de fonder som ingar i premiepensionssystemet, exempelvis
standardavvikelser for avkastning (risk), forvaltningsavgift, fondens namn och

typ. STORE kompletterar data med utbildningsniva, boendelan samt fodelseland.

Beskrivningen av pensionsspararna och pensionarerna grundas pa ett slump-
massigt urval, bestdende av alla individer som ingdr i premiepensionssystemet
under 2009 och ar fodda den 10:e varje manad. Urvalet utgor drygt tre procent
av den population som omfattas av premiepensionssystemet 2009. Pensions-
sparare och pensionarer som avlider under aret ingdr inte i urvalet. Daremot
ingar de som emigrerat eller flyttat till Sverige under dret. Urvalet bestar av drygt
200 000 individer, varav 178 500 pensionssparare och drygt 21 500 pensionarer.
Det anges sarskilt i rapporten nar uppgifter ar baserade pa totalstatistik over
populationen i premiepensionssystemet.

Om inget annat anges i rapporten ar det data per den 31 december ar 2009

som presenteras. Synonymer for denna tidpunkt ar ”vid utgangen av 2009” och
71 slutet av 2009”. De siffror som anges inom parentes avser motsvarande uppgifter
for ar 2008.

Pensionsspararna och pensiondrerna 2009

77



Bilaga 2

Overgripande fakta om premiepensionssystemet

Alla som har arbetsrelaterad inkomst och betalar skatt i Sverige tjanar in till den
allminna alderspensionen. Alderspensionen bestir av inkomstpension, premie-
pension och garantipension. Garantipensionen ar ett grundskydd och ar till for
dem som inte tjanat in tillrackligt med inkomst- och premiepension. Inkomst-
och premiepensionen bygger pa livsinkomstprincipen och baseras pa den arliga
pensionsratten som motsvarar 18,5 procent av pensionsunderlaget. Pensions-
underlaget ar summan av den faststillda pensionsgrundande inkomsten och de
faststallda pensionsgrundande beloppen. Pensionsavgiften ger ratt till allman
pension pa inkomster upp till 7,5 inkomstbasbelopp.

Av pensionsratten gar 16 procentenheter till inkomstpensionen och 2,5 procent-
enheter till premiepensionen. Pensionsratten for inkomstpensionen gar till
inkomstpensionssystemet som ar ett fordelningssystem dar medlen slussas direkt
vidare till dem som ar pensionarer . Den delen av pensionsratten som gar till
premiepensionssystemet dronmarks for pensionsspararen och spararen vialjer
sjalv i vilka fonder medlen ska placeras.

Prelimindra premiepensionsratter kommer kontinuerligt in till Pensionsmyndig-
heten som forvaltar dessa medel fram till dess att pensionsratterna ar faststallda.
Nar pensionsratterna ar faststallda fors premiepensionspengarna over till pensions-
spararnas premiesparkonton. De pensionssparare som sjalva vill satta ssmman
en portfolj av fonder kan gora det genom att valja fonder pa det s.k. fondtorg
som utgors av alla de fonder som anslutits till premiepensionssystemet. Pensions-
spararen far da sjalv vilja fordelning mellan olika tillgdngsslag, fonder och forval-
tare. Pensionsspararen kan valja att placera sina medel i upp till fem olika fonder.
Nar spararen byter fonder pafors ingen bytesavgift. Daremot tar fondbolagen
vanligen ut en forvaltningsavgift. Om en ny pensionssparare inte anmaler nigot
val av fond placeras pensionspengarna i Premiesparfonden. Premiesparfonden ar
ett s.k. icke- valjaralternativ som finns i premiepensionssystemet och den forvaltas
av Sjunde AP-fonden. Den som en gang valt andra fonder kan inte darefter vilja
Premiesparfonden.

I maj 2010 genomfors en del forandringar i premiepensionssystemet. Bland annat
kommer Premiesparfonden att ersattas med AP7 Safa — Statens drskullsforvaltnings-
alternativ. Fonden kommer att forvaltas av Sjunde AP-fonden och kommer att
vara valbar till skillnad fran Premiesparfonden som idag inte ar valbar.
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Hur stor premiepensionen blir beror bland annat pa hur mycket som betalats in,
vardeutveckling, administrationsavgift, forvaltningskostnader, arvsvinster samt
vid vilken alder pensionsspararen viljer att ta ut sin pension. Premiepensionen
far tas ut fran och med den méanad pensionsspararen fyller 61 ar. Under pensions-
tiden kan premiepensionen fortsittningsvis vara placerad i vardepappersfonder
eller i den traditionella forsakringen som Pensionsmyndigheten erbjuder.
Pensionen ar livsvarig och berdknas med utgangspunkt i tillgodohavandet pa
premiepensionskontot. For de som har premiepensionsmedlen placerade i
fonder faststiller Pensionsmyndigheten varje ar ett belopp i kronor som betalas
ut manatligen under pafoljande kalenderdr. Infor utbetalningarna saljer Pensions-
myndigheten av sd manga fondandelar som behovs for att beloppet skall kunna
betalas ut. Om pensionaren viljer den traditionella forsakringen bestams pensio-
nen utifran vardet pa tillgdngarna pd kontot vid den tidpunkt nar Pensionsmyn-
digheten loser in innehavet. Pensionsmyndigheten tar darigenom Over risken for
negativa utfall for pensionaren. Varje ar far alla som betalt in till det allmanna
alderspensionssystemet ett vardebesked genom det orange kuvertet fran Pensions-
myndigheten. Beskedet visar tillgodohavandet pa kontona for inkomstpension
och premiepension. Dessutom ger beskedet en prognos over hur den allmanna
alderspensionen kan komma att se ut den dag man valjer att ta ut den.

Det allmédnna alderspensionssystemet reformerades under 1990-talet och infors
successivt. Det innebar att de som ar fodda fore 1938 omfattas av det tidigare
pensionssystemet, medan de som ar fodda 1954 eller senare enbart berors av det
nya systemet. De som ar fodda 1938-1953 tillhor bada pensionssystemen och
omfattas av Overgdngsregler. Reglerna ar utformade sd att det tidigare systemet
fasas ut medan det reformerade fasas in. Overgdngsreglerna ar sidana att en person
som ar fodd 1938 far 16 tjugondelar av sin pension fran det tidigare systemet och
4 tjugondelar fran det nya systemet. De motsvarande tjugondelarna for en person
fodd 1953 ar 1 respektive 19. Detta innebdr att ju senare ar personen ar fodd,
desto storre delar av pensionsinkomsten kommer fran det nya pensionssystemet.
Det innebar ocksa att for de som ar alderspensionarer idag utgor premiepensionen
en relativt liten del av inkomsten fran det allmanna alderspensionssystemet.
Denna andel kommer att vara storre for framtida pensionarer.
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Bilaga 3

Avkastningsmatt for fondforsakringen

De premiepensionsmedel som avsatts for pensionsspararen varje manad forvaltas
tillfalligt av Pensionsmyndigheten fram till dess att pensionsmedlen placeras pa
spararens premiepensionskonto. Denna placering sker en gang per ar och da
fordelas medlen efter den senast valda fordelningen av fonder i premiepensions-
portfoljen. Avkastningen pa pensionsmedlen beror inledningsvis pa utfallet av
den tillfalliga forvaltning men pa sikt ar det avkastningen pa fondforsakringen
som har den avgorande betydelsen. De avgifter som betalas till Pensionsmyndig-
heten och fondforvaltare samt den rabatt som ges pa forvaltningsavgiften paverkar
ocksa avkastningen.

Nar det sker ett kapitalflode pa premiepensionskontot ar det inte tillrackligt att
jamfora ett ingdende och utgaende portfoljvarde for att mata avkastningen. Det
beror pa att det utgaende portfoljvardet inte bara paverkas av marknadsvardering
utan aven av fortsatta in- och utbetalningar. For att ge en korrekt beskrivning

av hur avkastningen pa premiepensionsplaceringen har utvecklats under flera
perioder behover avkastningen vigas samman pa nagot satt. De allmant veder-
tagna matt som anvands i rapporten ar tidsviktad avkastning och kapitalviktad
avkastning. Den tidsviktade avkastningen mater hur avkastningen har utvecklats
for fonden medan den kapitalviktade avkastningen visar avkastningen for pen-
sionsspararen. Nedan foljer en forenklad beskrivning av de tva matten.

Tidsviktad avkastning

FoOr att mata avkastningen for en fond anvands tidsviktad avkastning. Mattet
rensar bort effekterna av in- och utfloden av kapital, dvs. huruvida det har kommit
in nya pensionsratter eller att det har betalats ut avgifter inverkar inte pa den
framraknade avkastningen. Den tidsviktade avkastningen mater alltsd avkast-
ningen for en insatt krona under en viss tidsperiod.

Nar tidsviktad avkastning beraknas for en period vigs avkastningen for delperio-
derna samman med lika vikter. En delperiod utgors av tiden mellan tva kassaflo-
den. Ekvation (1) beskriver den tidsviagda avkastningen.

MV
R, —ul ] 1)
T{HMVt +C,}

=0
dar

Rt = Avkastningen under perioden
MVt= Marknadsvardet vid tidpunkten t
Ct Kassaflodet vid tidpunkten t

T = Sluttidpunkten
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Tidsviktad avkastning kan anvandas for rattvisande jamforelser av avkastningen
mellan fonder dar fondforvaltare inte kan avsatta mer kapital vid goda avkast-
ningsforhallanden eller omvént. Mattet kan dven anvandas for att jamfora med
relevanta marknadsindex eller med andra forvaltares avkastning.

I premiepensionssystemet kan inte pensionsspararen fritt bestimma in- eller
utflodet av kapital till premiepensionskontot. Daremot avgor spararen om och
nar de placerade pensionsmedlen ska foras over till en annan fond. Fondbolagen
har inget inflytande Over kapitalflodet i fonden.

Kapitalviktad avkastning

Nar vardeutvecklingen pa pensionsspararens premiepension mats anvands kapital-
viktad avkastning, dvs. en internranta tas fram. Internrantan kan i detta fall jam-
foras med den rianta som skulle ha genererat behallningen pa pensionskontot
om motsvarande belopp av intjanade pensionsratter istallet hade placerats pa ett
bankkonto.

Den kapitalviktade avkastningen tar hansyn till kapitalflodet pa premiepensions-
kontot genom att viga samman avkastningen med det pensionsbelopp som finns
pa kontot under motsvarande period. Det innebar att avkastningen under perio-
der dar det forvaltade kapitalet varit stort vager tyngre i berakningen an avkast-
ningen under perioder da kapitalet varit litet. De kapitalfloden som paverkar den
kapitalviktade avkastningen ar inbetalade pensionsratter, rantan pa de prelimi-
nara pensionsratterna, avkastningen pa fonderna i portfoljen, administrations-
avgiften till Pensionsmyndigheten, forvaltningsavgiften till fondbolagen, rabatten
pa forvaltningsavgiften, arvsvinster samt pensionsutbetalningar.

Notera att pensionssparare som valt samma fond men haft olika kapitalfloden
pa sina konton, t ex i form av pensionsavsattningar, kommer att uppvisa olika
kapitalviktad avkastning for samma fond. Den kapitalvagda avkastningen kan
darfor inte anvandas for att jamfOra sparare som investerat i samma fond.

Nar den kapitalviktade avkastningen beriaknas soks den s.k. internrantan. Intern-
rantan ar den diskonteringsranta som resulterar i att nuvardet av alla kassafloden,
inklusive portfoljens utgaende varde, precis motsvarar portfoljens ingdende
varde. Ekvation (2) beskriver den kapitalviktade avkastningen.

For att berakna internrantan kravs kinnedom om (1) utgaende portfoljvarde
(marknadsvarde), (2) alla kassafloden till och fran portfoljen, samt (3) tidpunk-
ten for dessa kassafloden.
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Internrintan r i arstakt ar den ranta som uppfyller foljande relation:

a C
1=

dar

1 = Internrantan under perioden uttryckt i arstakt
t = Antalet dagar sedan starttidpunkten
Ct = Kassaflode vid tidpunkten t (CT ar slutvardet som antas vara ett negativt kassaflode)

Internrantan kan sigas ta fram den “bankkontoranta” som, givet insattningar
och uttag, resulterat i aktuellt slutvarde.
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Bilaga 4

Portfoljrisk

Portfoljrisken beraknas utifran standardavvikelsen i respektive fond som ingar i
portfoljen och kovariansen mellan fonderna i portfoljen. For att berakna port-
foljrisken anvands manadsdata for de senaste 36 manaderna. Det innebar att for
portfoljer, dar fonder ingar som har kortare historik an 36 manader, gors ingen
berakning av portfoljrisken.

Formel for portfoljrisken:

X X X 1/2
— _ 2 2
op = Z Za)l.cojo-i o,pP:; —Za),. o; +22i¢j0',.ja),.a)j
i j i=1

=l j=1

Dar

o, ar vikten for fond i portfojen P
o, irstandardavvikelsen for fond i

;. ; ir korrelationen mellan fond i och j
oy dr kovariansen mellan fond i och j.

Portfoljrisken skall uttryckas i arstakt och berdkningen ér gjord utifran
ménadsvirden. Resultatet frdn ovanstdende formel konverteras darfor till
arstakt genom att multiplicera portfoljrisken med roten ur 12, dvs

—o, V12

Riskkategorier

Portfdljrisken (o, ) dr kategoriserad enligt samma intervall som fonderna pa
Pensionsmyndighetens hemsida:

Mycket lag risk: op<3

Lag risk: 3>=0,<8
Medelrisk: 8>=0,<16
Hog risk: 16 >= o, <25
Mycket hog risk: 25>=0,
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