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Forord

I Konkurrensverkets uppdrag ingar att fraimja forskning pa konkurrens- och
upphandlingsomrédet.

Konkurrensverket har gett Karl Lundvall vid Copenhagen Economics i uppdrag
att, inom ramen for Konkurrensverkets uppdragsforskning, kartlagga konsument-
beteende och rorelsemonster pa fondmarknaden samt att identifiera de bakom-
liggande orsakerna till detta. Medforfattare ar David Nordstrom och Cecilia
Gustafsson.

Fondsparandet i Sverige ar hogt i ett internationellt perspektiv och involverar stora
delar av den svenska befolkningen. Hur vil konkurrensen pa fondmarknaden
fungerar ar darfor viktigt for mangas privatekonomi och darmed dven for
samhallsekonomin.

Att bevara goda forutsattningar for kundrorlighet ar extra viktigt pa en
koncentrerad marknad. Pa en vil fungerande marknad ar kunderna aktiva, vilket
hér borde ge till uttryck att byten till andra fonder sker nér det finns battre
alternativ. En lag kundrorlighet kan istallet tyda pa att konsumenter inte byter till
konkurrerande alternativ trots att dessa har lagre pris eller battre kvalitet.
Forfattarna till rapporten har undersokt hur kundrorligheten ser ut pa fondmark-
naden och vilka grupper av konsumenter som kan karaktariseras som mer eller
mindre aktiva. Rapporten bidrar till 6kad kunskap inom omradet och kan dven
tjdna som underlag for diskussion kring eventuella reformforslag.

Till projektet har knutits en referensgrupp bestaende av Erik Lindholm
(Finansinspektionen), Hanna Helgesson (Fondbolagens férening), Carl Magnus
Berglund (Konsumentverket). Fran Konkurrensverket har Johan Hedelin, Stefan
Jonsson, Marten Tornqvist, Joakim Wallenklint samt Stefan Akerblom deltagit.

Forfattarna ansvarar sjdlva for alla slutsatser och bedémningar i rapporten.
Stockholm, oktober 2015

Dan Sjoblom
Generaldirektor
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Sammanfattande slutsatser

Enligt Konkurrensverket ar kundrorlighet en forutsattning for en fungerande
konkurrens (KKV, 2013, Konsumentverket, 2009). Emellertid har tidigare studier,
daribland Konkurrensverket (2013), funnit omstandigheter pa fondmarknaden som
talar for en lag kundrorlighet.

Syftet med denna uppdragsforskningsrapport ar att kartlagga konsumentbeteende
och rérelsemonster (vi anvander framover begreppet kundrirlighet) pa fondmark-
naden, samt att identifiera de bakomliggande orsakerna till varfor kundrorligheten
skiljer sig mellan olika konsumenter.

Vi genomfdr tva konsumentundersokningar med hjalp av TNS Sifos webbpanel.
Undersokningarna riktar sig till personer mellan 18-76 ar med privat fond-
sparande.!

Den forsta undersokningen kartlagger hur kundrorligheten ser ut och hur den
eventuellt skiljer sig mellan olika konsumentgrupper. Kundrorlighet mats har
genom ett antal indikatorer: om man gjort fondbyte, hur priskanslig man ar, samt
hur ofta man bevakar/jamfor sina fonder. Den andra undersokningen kartlagger
hur konsumenter véljer bland fonder. Kundrorligheten mats genom att undersoka
konsumenternas betalningsvilja for olika fonder och deras priskéanslighet. I bada
undersokningarna studerar vi ett antal bakomliggande faktorer som kan tankas
paverka kundrorligheten.

De 6vergripande slutsatserna fran de bada undersdkningarna sammanfattas i
Tabell 1.1.2

1 Privat fondsparande innefattar 4gande i fonder genom direktsparande i fonder, investeringssparkonto och/eller
kapitalforsakring. Det innefattar inte fondsparande i individuellt pensionssparande (IPS) eller privat
pensionssparande som &r avdragsgill.

2] tabellen visas endast de sammanfattande slutsatserna. For en mer detaljerade redovisning av véra resultat, se
kapitel 3 och kapitel 4.



Tabell 1.1  Kundrérlighet och bakomliggande faktorer

Bakomliggande faktorer

Kanner till Fler kompletterande
Har fondkonto avgift/avkastning sparformer utéver
hos storbank for sinafonder fonder och sparkonto
Byter fonder® Mer séllan Oftare Oftare
Bevakar/jamfor fonder® Mer séllan Oftare Oftare
Kund- Ar beredd att betala .

rorlighet mer for fonder utst\r];éll;tr?r Nej Nej

forvaltade av storbank” 9
Priské\nslighetb A_r ”.‘.'“dr.e Ar mer priskanslig Ar mindre priskanslig

priskénslig
Slutsats om Mindre rérliga Mer rorliga Mer rorliga

kundrérlighet

Not: 2Resultat baseras pa undersokning 1. PResultat baseras pa undersokning 2.

Kélla: Copenhagen Economics

Av tabellen framgar att konsumenter som har fondkonto® hos en storbank* enligt
alla dessa indikatorer anses mindre rorliga d4n andra konsumenter. Dartill foredrar
denna konsumentgrupp att samla sitt sparande och andra finansiella tjanster hos en
och samma aktor. Detta verkar inte drivas av eventuella kostnadsfordelar av att
gora sd, utan snarare av att konsumenten uppfattar det som bekvamt att samla sitt
sparande hos en aktor. Denna grupp utgoér majoriteten av fondspararna i bada
undersokningarna, vilket tyder pa att deras rorlighet har en betydande effekt pa
kundrorligheten pa fondmarknaden i stort.

Att konsumenter som har fondkonto hos en storbank dr mindre rorliga kan leda till
att nyetablerade fondbolag har svart att vinna 6ver dessa kunder eftersom de byter
fonder i mindre utstrackning och dr beredda att betala mer {6r en fond som
forvaltas av en storbank. Dessa storbankskunder representerar en betydande andel
av kundkollektivet pa fondmarknaden, vilket kan forsvara for nyetablerade fonder
att fa tillrackligt kundunderlag for att kunna utgora ett effektivt konkurrenstryck
pa marknaden.

Konsumenter som kanner till sina fonders avgifter och avkastning ar mer rorliga an
andra konsumenter. Denna grupp ar villiga att byta fonder, bevakar/jamfor oftare
sina fondinnehav och accepterar inte allt for hoga fondavgifter. Det faktum att man
inte ar villig att betala mer for fonder som forvaltas av storbanker visar att man kan
tanka sig ga till fonder som forvaltas av andra aktorer. Liknande observationer kan
goras for de konsumenter som har fler kompletterande sparformer® utéver fonder
och sparkonto, aven om de ar mindre priskdnsliga 4n de som endast sparar i fonder
och sparkonto.

3 For att handla fonder behover man ett fondkonto.
4 SEB, Handelsbanken, Nordea och SEB.

5 Till denna grupp raknas de konsumenter som sparar i aktier, obligationer, strukturerade produkter, eller andra
sparformer utdver fonder och sparkonto.



Att konsumenter kanner till sina fonders avgift/avkastning samt har flera
kompletterande sparformer kan tas till intdkt for att de dr mer intresserade och har
en storre kunskap om sina innehav och de finansiella marknaderna.

Sammantaget indikerar resultaten ovan att det finns skillnader i kundrorlighet
mellan olika konsumentgrupper. Vissa konsumenter, foretradesvis de som har
fondkonto hos en storbank, dr mer passivt instéllda till sitt sparande och foredrar fa
sparformer och att kunna samla sina finansiella produkter och tjanster hos en enda
aktor. Andra har en mer aktiv instéllning och sprider ut sitt sparande i flera
sparformer och hos flera aktorer.

Utover de resultat som redovisas ovan erhélls ett antal resultat som pekar pa andra
bakomliggande faktorer som 6kar kundrorligheten: Konsumenter som har ISK som
sparform har i storre utstrackning gjort fondbyte dn de som har direktsparande.
Detta beror sannolikt pa att byteskostnaderna ar lagre for ISK dn direktsparande,
till foljd av skatteregler.® ISK har haft en betydande tillvaxt sedan det introducera-
des. Emellertid har Konkurrensverket tidigare lyft fram att 6vergangen till ISK
forsvaras av att konsumenter inte kan flytta 6ver befintligt sparande utan att forst
behova sélja tillgangarna.

Konsumenter som har sparvolymer som dverstiger 100 000 kr har i storre
utstrackning gjort fondbyte, och bevakar/jamfor sina innehav oftare, an de med
mindre sparvolymer.

¢ ISK har ingen reavinst-skatt men det har direktsparande.



Summary

According to the Swedish Competition Authority, customer mobility is a
precondition for competition (KKV, 2013, Konsumentverket, 2009). However,
previous studies, including the Swedish Competition Authority (2013), have found
circumstances pointing towards low customer mobility on the Swedish fund
market.

The purpose of this commissioned research report is to map consumer behaviour
and consumer mobility patterns on the Swedish fund market (hereafter customer
mobility), and to identify the underlying drivers of customer mobility.

We perform two consumer surveys using TNS Sifo’s web panel. The surveys target
individuals who are 18-76 years old and have a private fund saving.

The first survey maps consumer mobility and differences between a number of
underlying drivers of customer mobility. Three indicators measure customer
mobility. First; whether or not one has changed funds, second; the price sensitivity
and third; how often one monitors or compares one’s funds. The second survey
maps consumer choice behaviour. Here, mobility is measured by analyzing
consumers’ willingness to pay for funds and their price sensitivity. Both surveys
include a number of underlying factors, which could potentially affect mobility.

Tabell 1.2  Consumer mobility and underlying mechanisms

Underlying factors

Other complementing

Have a fund Aware of fee/ forms of saving in
account at a returns for own addition to fund and
large bank® funds savings account
Change funds® Less often More often More often
Monitor/compare funds® Less often More often More often
Consumer  Willingness to pay is
mobility higher for funds Yes, to a high No No
mana%ed by large extent
banks
Price sensitivity” Less sensitive More sensitive Less sensitive to price
y to price to price P
Conclusion
on consumer Less mobile More mobile More mobile
mobility

Note: 2The results are based on the first consumer survey. *The results are based on the second consumer survey.
cHandelsbanken, Nordea, SEB and Swedbank

Source: Copenhagen Economics
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The overall conclusions from the two consumer surveys are summarized in Table
1.2. The summary shows that consumers with a fund account” at a large banks,
according to all indicators, can be expected to be less mobile than other consumers.
Moreover, this group prefers to concentrate their savings and other financial
services with one and the same operator. This result does not seem to be driven by
possible financial incentives to do so, but rather by the consumers regarding this as
a practical solution. Individuals who keep their fund account at a large bank
constitute the majority of the respondents in the two surveys. Hence, they are an
important factor behind the overall mobility on the Swedish fund market.

Consumers who have their fund account at a large bank are less willing to change
funds and prepared to pay more for a fund managed by a large bank.
Consequently, newly established fund companies might face difficulties trying to
win over these consumers. This may also cause difficulties for newly established
funds to attain a sufficiently large customer base and thereby exercise an effective
competitive pressure on the market.

Consumers who are aware of their funds’ fees and past returns are more mobile
than other consumers. This group change funds more often, monitor/compare their
funds more often and do not accept too high fees. That this group is not willing to
pay more for a fund managed by a big bank, implies they are prepared to buy
funds managed by other operators. Similar observations can be made for the
consumers who have other, complementing, forms of saving® in addition to a fund
and savings account. In contrast, they are less sensitive to price than respondents
who only keep fund and savings accounts.

Consumers being aware of their funds’ fees and/or past returns and having other
forms of savings could imply that they are more interested in, and more informed
about, their own financial holdings and financial markets in general.

In sum, the results indicate consumer mobility varies over different groups of
consumers. Some consumers, notably those with their fund account at a large bank,
have a more passive approach to their financial savings. They prefer a low number
of savings forms, and prefer to concentrate their financial services and products to
one bank. Others have a more active approach to their financial savings and save in
a variety of forms using different banks and institutions.

In addition to the results presented above, there are a number of results that
indicate there are other underlying factors which influence customer mobility.
Consumers who use an investment savings account (ISK) have more often made a
fund change than those who use a direct savings account. This is likely to be a

7 To buy/sell funds, it is necessary to have a fund account.
8 Handelsbanken, Nordea, SEB or Swedbank.

9 This includes savings in stocks, bonds, structured products, and other savings form than funds or a savings
account.
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result of the tax rules for the ISK, which leads to lower switching costs. This type of
account has seen a substantial increase in its customer base, since its introduction in
2012. The Swedish Competition Authority have nevertheless noted that the shift to
ISK is hindered by the fact that customers must sell their investments, before it can
be transferred to ISK.

Consumers saving more than 100 000 SEK have more often changed fund and
monitor and compare their funds more often than consumers with smaller savings.
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1  Inledning

Fondsparandet ar i hogt i Sverige, bade matt i andel av befolkningen som sparar i
fonder och relativt andra lander. Hur val konkurrensen pa fondmarknaden
fungerar har séledes betydande samhallsekonomiska konsekvenser.

Konkurrensverket har i en tidigare undersokning konstaterat att det finns
omstandigheter som pekar pa att kundrorligheten pa fondmarknaden ar lag (KKV,
2013). Mojliga forklaringar till kundernas beteende som har lyfts fram ar att
produkterna ofta moéts av ett bristande intresse och kunskap hos konsumenterna.
Vidare forsvaras prisjamforelser av mangdrabatter och svarigheter f6r konsumenter
att forstd, jaimfora och 6verblicka utbudet pa marknaden.'

Nagon aktuell och djupare kartlaggning och forstdelse for hur kundrorligheten ser
ut pa fondmarknaden och vilka drivkrafter som paverkar kundrorligheten saknas
emellertid.

I denna rapport kartlagger vi konsumentbeteende och rérelsemonster pa
fondmarknaden, samt identifierar de bakomliggande orsakerna till detta.
Utgangspunkten ar tva konsumentundersokningar som genomfordes under
sommaren 2015.

1.1 Syfte och avgransning

Syftet med studien &r att kartldgga konsumentbeteende och rorelsemonster pa
fondmarknaden, samt att identifiera de bakomliggande orsakerna till detta.

Studien avgransas till fondsparande i privat sparande, harunder investerings-
sparkonto, kapitalforsakring och direktsparande. Darutover avgréansas studien till
att anvanda konsumentundersokningar for att besvara syftet.

1.2 Oversiktligt om metod

Studien bygger pa tva konsumentundersdkningar som genomfdrts med hjalp av
TNS Sifos webbpanel. Den forsta konsumentundersdkningen ar en deskriptiv
undersokning, dar intervjupersonerna svarar pa flervalsfragor om deras fondinne-
hav och rorelsemonster. Undersokningen anvénds for att ta fram indikatorer for
rorlighet samt undersoka vilka faktorer som paverkar rorligheten.

Det finns bade for- och nackdelar med att anvanda denna typ av konsument-
undersokning. En av de framsta fordelarna ar att det ar majligt att folja en

10 Se Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, nov 2012 och Konkurrensverket, 2013:4
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individuell persons svar genom olika fragor och ddarmed testa olika samband. En
nackdel ar att det inte gar att kontrollera om personen svarar sanningsenligt och
forstar alla fragor.

Den andra konsumentundersdkningen &dr en experimentell undersokning, dar
intervjupersonerna ombeds vélja mellan ett antal olika fonder, en sa kallad conjoint
analys. Tanken &r att de produkter som intervjupersonen ska vilja mellan kan
beskrivas av ett antal olika attribut, sa som pris, kvalitet osv. Utifran under—
sokningen dr det majligt att se vilka avvdaganden intervjupersonerna gor mellan
dem. Resultaten majliggdr en analys av hur konsumenter valjer mellan fonder och
hur detta kan paverka konkurrensen.

Fordelen med en conjoint analys ar att det simulerar en kopsituation, dar kunden
maste gora avvagningar mellan olika attribut som exempelvis pris och kvalitet. Till
skillnad fran andra ansatser som anvéander rena varderingsfragor, s kan man med
denna metod undvika strategiska svar fran respondenten.

1.3 Disposition

I kapitel 2 ges en 6vergripande beskrivning av den svenska fondmarknaden och
diskuterar vad tidigare utredningar och forskning har funnit gallande kund-
rorligheten pa fondmarknaden. I kapitel 3 redovisas resultaten fran undersokning
1. T kapitel 4 redovisas resultaten fran undersokning 2. I kapitel 5 sammanfattas
resultaten.

11 Exempelvis skulle en respondent som direkt fragas hur viktig fondavgiften ar for ett kopbeslut, ange att det ar
mycket viktigt i hopp om att detta ska leda till att fondforvaltare reducerar fondavgiften. Se ex Bateman et al.,
Economic Valuation with Stated Preference Techniques — A manual, Departement of Transport UK, Edward Elgar,
2002, s. 272
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2  Kundrorlighet pa fondmarknaden

I detta kapitel beskrivs den svenska fondmarknaden kort. Darefter redovisas hur
kundrorlighet paverkar konkurrensen och tidigare studier om kundrorligheten pa
fondmarknaden.

2.1 Den svenska fondmarknaden

Genom det svenska premiepensionssystemet som infordes 2000 ar i princip alla
svenskar fondsparare'2. Enligt Fondbolagens forening (2014) hade 2014 ca 65
procent av bade mén och kvinnor privat fondsparande’®. Raknas tjanstepension in
uppgar andelen till 76 procent, vilket d&r den hogsta siffran i varlden. Svenskarnas
nettosparande uppgick 2014 till 166 miljarder kr och den totala fondférmdgenheten
var i slutet av aret 3 000 miljarder kr.

Det finns olika typer av sparformer for fondsparande, vilka kdnnetecknas av olika
skatte- och avgiftsregler, jmf Tabell 2.1. Direkt sparande i fonddepa har funnits en tid
medan kapitalforsikringar inférdes 1990 och investeringssparkonto (ISK) 2012 (KKV,
2013). Vid sparande i ISK eller kapitalforsakring schablonbeskattas innehavet, till
skillnad fran direktsparande som endast har en mindre schablonskatt men dar
vinsten inkomstbeskattas vid forsaljning.

Tabell 2.1  Olika typer av sparformer

Direktsparande Investeringssparkonto Kapitalférsékring
Schablonskatt 0,12% 0,27%* 0,27%*
Reavinstskatt 30% Nej Nej
Kontoavgift Ibland Nej Ibland

* For 2015, baserat pa statslanerdntan i november 2014 pa 0,9 %.

Kaélla: Baserad pa en sammanstallning i Fonder, Finansinspektionen (2015).

ISK finns endast hos kreditinstitut och virdepappersbolag, exempelvis banker
(KKYV, 2013). Kapitalforsakringar finns hos forsakringsbolag och fungerar som en
livférsakring dar kunden sjélv specificerar vem som ska drva (Konsumenterna.se,
2015). Ofta tillkommer avgifter och inldsningsregler for sparande i kapital-
forsakring, som krav pa att binda sparandet i ett antal ar, medan ISK ér fritt fran
detta (Broomé, 2014). ISK och kapitalforsdkring innebdr dven att det gar att sdlja
och kopa fonder utan att deklarera.

12 Alla svenskar som studerat eller arbetat omfattas av den offentliga pensionen.

13 Inklusive privat pensionssparande.
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Fonder kan delas in i fyra huvudgrupper: aktiefonder, rantefonder, blandfonder
och hedgefonder (Finansinspektionen, 2015).14 Over hélften av sparandet gors i
aktiefonder, ca en fjardedel i blandfonder och knappt en femtedel i rantefonder. En
underkategori till aktiefonder ar indexfonder som placerar andelar i aktier
motsvarande deras andelar i ett givet index, och far dirmed samma avkastning
som detta, minus eventuella avgifter. Rantefonder placerar i rantebarande
vardepapper. Dessa placeringar dr sdkrare an aktier, men ger generellt en lagre
utdelning. Fonder som blandar aktier och rantebarande papper kallas blandfonder.
Hedgefonder kan placera i en méangd olika finansiella instrument.

Alla fonder forvaltas av ett fondbolag. For att f& investerare att placera sina pengar i
sina fonder behover fondbolaget na ut till de potentiella kunderna. Detta kan ske
genom olika distributionskanaler. Det finns fyra huvudsakliga distributorer:
banker, forsakringsbolag, radgivare och handelsplattformar (EFAMA, 2011). De
mindre fondbolagen ar sdledes beroende av en storre distributor for att na ut, vilket
kan ge distributoren en viss makt.

Den svenska fondmarknaden kannetecknas enligt Konkurrensverket av en
medelhog konkurrens bland fondbolagen (KKV, 2013). Enligt berdkningar av
koncentrationsindexet Hirschman-Herfindahl-Index (HHI), utférda av
Konkurrensverket, 6kade dessutom koncentrationen fran 2011 till 2012. De fyra
storsta fondbolagen dr Swedbank Robur, SEB, Nordea och Handelsbanken.

2.2 Kundroérlighet och konkurrens

I detta delkapitel diskuteras kundrorlighet och dess nddvandighet for en
fungerande konkurrens, samt hur kundrorligheten pa fondmarknaden ser ut.

2.2.1 Kundrorlighet ar nédvandigt for en fungerande konkurrens

En vil fungerande konkurrens kan pressa ned priser och forbéattra kvaliteten pa
varor och tjanster, vilket gynnar konsumenten. En forutséttning for en fungerande
konkurrens ar kundrérlighet (KKV, 2013, Konsumentverket, 2009). En 6kad
kundrorlighet kan starka konsumenternas koparmakt, underlatta marknadsintrade,
styra foretagen till en effektivare produktion av efterfragade produkter och minska
foretagens marknadsmakt.

Det finns ingen entydig definition av kundrorlighet. Emellertid har
Konsumentverket tidigare beskrivit kundrorlighet som ”aktiva, rérliga, och
vilinformerade konsumenter...” (Konsumentverket, 2009).

14 Dartill finns ocksa fond-i-fond, vilket dr en fond som enbart investerar i andra fonder.
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Kundrorlighet paverkas av ett antal olika faktorer. Dessa faktorer kan brett sorteras
in under kategorierna sokkostnader och byteskostnader, se Bild 2.1.

Bild 2.1 Faktorer som paverkar kundrorlighet

Sokkostnader Byteskostnader

7

Kundrorlighet

Sokkostnader avser hur enkelt det dr for kunden att tillskansa sig information om
produkternas pris och kvalitet och darmed kunna jamfora olika alternativ pa
marknaden. Sokkostnader kan a ena sidan bero pa konsumenten, exempelvis om
denne ar ointresserad av produkten och darfor inte investerar tillracklig tid for att
kunna gora ett rationellt val (KFST, 2012). De kan & andra sidan bero pa marknads-
strukturen eller medvetna strategier fran foretag. Nar det exempelvis finns ett stort
utbud av produkter kan det vara svart for konsumenten att fa en 6verblick over
urvalet (Konsumentverket, 2009).

Byteskostnader avser de kostnader som en kund madste acceptera for att byta fran en
produkt till en annan. Ett exempel pa byteskostnad ar bindningstider dar kunden
maste ersatta leverantoren om den vill byta till en annan leverantor innan
bindningstiden ar 6ver (Konsumentverket, 2009).

2.2.2 Kundrorlighet pa fondmarknaden

Tidigare studier har funnit att fondmarknaden praglas av en lag kundrorlighet,
vilka kan hénfdras till olika sok- och byteskostnader. Darutover har fondmark-
naden likheter med andra marknader déar kundrorligheten ar lag, exempelvis
forsakringsmarknaden och bankmarknaden.

Sokkostnader
Faktorer som kan sdgas utgora sokkostnader och som uppmarksammats pa

fondmarknaden och nérliggande marknader ar bristande transparens, komplexitet
och en bristande kunskap och intresse hos konsumenterna for fondprodukter.
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Enligt Konkurrensverket ar fondbolagens transparens bristféllig (KKV, 2013). Flera
relevanta kostnader i sdljleden ar dolda f6r konsumenter vilket forhindrar dem att
gora rationella val. Pa forsakringsmarknaden i Danmark har man noterat att
forsakringsbolagen sjdlva agerar for att minska transparens (KFST, 2012).1>

Fonder ar en komplex produkt vilket forsvarar for konsumenter att gora rationella
val. Wilcox (2003) finner att konsumenter ofta lagger stor vikt vid tidigare
avkastning, trots att detta enligt forskningen &r en dalig indikator for framtida
avkastning.!® Samma studie finner ocksa att konsumenter inte gor optimala
avvagningar mellan fonders olika avgifter.

Vid arsskiftet 2014 kunde en svensk privatsparare enligt AMF (2015) vélja mellan
3 046 olika fonder, en fordubbling 6ver det senaste decenniet. En konsument som
bestamt sig for att enbart investera i aktiefonder behover fortfarande gora ett val
mellan ca 800 olika fonder. Det stora antalet fonder som finns att tillga bidrar
sannolikt till komplexiteten och paverkar konsumenters mdjlighet att gora
rationella val.

Manga konsumenter har bristande kunskap och ointresse av sitt fondsparande. I en
undersokning av Fondbolagens forening (2014) dr det endast en fjardedel av
respondenterna som vet att forvaltningsavgiften dr avdragen fran fondens
redovisade vérde. Enligt Konkurrensverket (2013) har fondkunder ofta bristande
intresse och kunskap, vilket gor dem passiva och forhindrar rationella val.
Liknande problem har identifierats pa den danska forsakringsmarknaden (KFST,
2012) dar man konstaterar att konsumenter ofta foredrar att lagga sin tid pa annat
an forsakringar.

Tva omstandigheter som sannolikt paverkar hur intresserade och kunniga
konsumenterna ar och hur komplext man anser att fonder &r, 4r huruvida man
anvander radgivare och om man har flera kompletterande sparformer.
Konsumenter anvénder ofta rddgivare i samband med fondkop (Fondbolagens
forening 2014). Att man anvander radgivare kan vara ett tecken pa att
konsumenten sjalv har dalig kunskap om fondutbudet, dvs har en hog sokkostnad
for att orientera sig om olika fonder pris och avkastning. En del konsumenter har
kompletterande sparformer, som aktier, obligationer och strukturerade produkter. Vi
forvantar oss att dessa konsumenter har ett storre intresse och kunskap om fonder
och framforallt inte uppfattar dem som sé pass komplexa som andra konsumenter
som har fa kompletterande sparformer.

15 Att hoja sokkostnader genom att minska transparensen kan vara en 1énsam strategi for ett foretag (Carlin och
Manso, 2009).

16 En forklaring till detta &r att kunder vid komplexa beslut lagger mer vikt pa information som ar kognitivt
lattillggangliga (Wilcox, 2003; Fondbolagens férening, 2014).
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Byteskostnader

Faktorer som kan sdgas utgora byteskostnader och som uppmarksammats pa
fondmarknaden eller narliggande marknader ar bristande mdjligheter att flytta
sparkapital mellan sparformer samt anvandandet av olika bonus- eller
rabattprogram, t.ex genom olika kombinationsrabatter.

Konsumenter har begransade majligheter att flytta sitt fondkapital mellan olika
sparformer. ISK ger inte konsumenter mojlighet att flytta kapital fran andra
sparandeformer, exempelvis direktsparande, utan att silja innehavet forst. Detta
har enligt Konkurrensverket (2013) bidragit till att konsumenternas flytt av
befintliga fondinvesteringar mellan aktorer ar trog. Samtidigt kan man férvanta sig
att olika skatteregler paverkar hur rorliga konsumenter med olika sparformer ar.
Ett sadant exempel ar skillnader i vinstbeskattning, vilket kan gora att en
konsument som har ISK ar mer rorlig an en som har direktsparande.”

Enligt Konkurrensverket (2013) kan det ligga i fondbolagens intresse att erbjuda
konsumenter olika rabatter och bonusprogram. Sadan prissattning kan bidra till 6kade
byteskostnader om kunderna forlorar sina rabatter och bonusar om de byter
fondfondbolag. Liknande problem har uppmarksammats pa narliggande
marknader.'8

Utover att 6ka byteskostnaderna kan en utbredd anvandning av rabatter ocksa
minska pristransparensen, da det gor prisjamforelser mellan olika leverantorer
svarare. Rabatter kan alltsa ocksa 0ka sokkostnaderna, da det kan bli svarare for
konsumenten att veta vad man faktiskt betalar.'

Dartill kan konsumentens sparvolym péaverka byteskostnader forknippade med ett
fondbyte. Fonders avkastning och avgifter uttrycks vanligtvis i procent av det
marknadsvérde spararens fondandelar har. En konsument som har mer pengar
sparade kan darfor ha storre finansiella incitamenten till att bevaka sitt sparande &n
en som har mindre pengar sparade. Anledningen dr att en procentenhets nedgang i
avkastning eller 6kning av fondavgift innebér en storre finansiell forlust desto
storre sparvolymen dr. Man kan alltsa saga att de indirekta kostnaderna

17 En konsument som &ger en viss fond genom direktsparande och har gjort en kapitalvinst maste vid ett fondbyte
betala vinstskatt om 30 procent, men om konsumenten &gt fonden genom ISK sa hade konsumenten inte behévt
betala nagot vinstskatt. Det borde paverka konsumentens villighet att byta fond. Det 4r mgjligt att det finns andra
effekter utdver vinsskatten och innehavet i den enskilda fonden som kan paverka beslutet.

18 Pa bankmarknaden bidrar rabattsystem till en minskad kundrérlighet (KKV, 2013). Pa den danska
forsakringsmarknaden upplever ofta konsumenter att man far ett antal férdelar hos sitt nuvarande
forsakringsbolag som man riskerar forlora om man byter, vilket skapar en inlasningseffekt och bidrar till lag
mobilitet (KFST, 2012).

19 Bade pa marknaden for bank- och finanstjanster, och pa forsakringsmarknaden, forsvaras prisjamforelser mellan
olika aktorer pa grund av olika mangdrabatter (Konsumentverket, 2009a; Konsumentverket 2009b). Exempelvis
beskriver Konsumentverket (2009b) hur helkunder i en bank ibland far gratis bolaneskydd — nagot som vanligtvis
ar dyrt och kraver en nyansokan om lanet forflyttas.. Bolaneskydd ar en forsakring f6r den som har bolan.
Forsdkringen kan dels ticka lanekostnader om man blir sjukskriven eller arbetslos, samt 16sa hela eller delar av
lanet om man avlider (http://seb.se/privat/lana/bolan-och-rantor/bolaneskydd).
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forknippade med att inte byta fond vid en nedgang i avkastning eller 6kning av
fondavgiften 6kar med sparvolymen.?? Konsumentens sparvolym borde saledes

kunna paverka rorligheten.

De faktorer som kan tankas paverka kundrorligheten pa fondmarknaden
summeras i Bild 2.2. Dessa faktorer utgor utgangspunkten for att testa vilka
bakomliggande faktorer som kan paverka kundrérligheten.

Bild 2.2 Faktorer som paverkar kundrorligheten pa fondmarknaden

Transparens
Komplexitet
Intresse/kunskap
Kompletterande sparformer

RAdgivning

/

Kundrorlighet

Sokkostnader Byteskostnader

Utifran de faktorer som ndmns ovan ar det mojligt att sammanstalla ett antal
testbara hypoteser om de bakomliggande orsakerna till skillnader mellan

konsumenters rorlighet.

Hypoteserna testas genom tva kundundersokningar. Undersokningarna och
resultaten darifran presenteras i de foljande kapitlen.

20 Enligt ekonomisk teori dr nyttan av pengar avtagande (Layard et al, 2008). Det innebar att 10 000 kr i

19

fondsparande kan ge mer nytta for en laginkomst- 4n en hoginkomsttagare. Konsekvensen ar att tva kunder som

har samma storlek pa sitt sparande i kr kan ha olika incitament att bevaka utvecklingen av sina fonder intensivt,
beroende pa deras inkomstnivéer. Enligt ekonomisk teori s& skulle hdginkomsttagaren ha mindre incitament att
gora detta dn laginkomsttagaren, eftersom en given nedgang eller uppgang i fondens virde skulle ha mindre

paverkan pa hoginkomsttagarens nytta.
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3  Resultat 1: Kundrorligheten pa fondmarknaden

I detta kapitel kartlaggs hur konsumenternas rorlighet ser ut och vilka bakom-
liggande faktorer som paverkar rorligheten. Kapitlet baseras pa den forsta
undersokningen som genomfordes av TNS Sifo. Undersokningen genomfordes
under perioden 25 juni — 2 juli 2015 och bestar av 537 intervjuer (vi kallar dessa
konsumenter, framgent).”!

De indikatorer for rorlighet som anvéands dr om konsumenten gjort ett fondbyte,
hur priskénslig konsumenten ar, samt hur ofta konsumenten bevakar/jamfor sina
fonder.? Indikatorn fondbyte fangar framforallt rorlighet mellan fonder, snarare dn
rorlighet mellan olika fondférvaltare.?® Indikatorn priskénslighet fangar hur
konsumenter reagerar pa en forandring i fondavgiften. Indikatorn bevakar/jamfor
fangar hur ofta konsumenter gar in och studerar utvecklingen pa sina egna fonder
och jamfor den mot andra fonder.

De bakomliggande faktorer som testas dr konsumenternas innehav och kunskap,
samt val av aktor/aktorer. Konsumenternas innehav och kunskap innefattar vilken
sparform, sparvolym och kompletterande sparformer som konsumenten har, samt
hur vil man kanner till avgift och avkastning pa sina fonder.

Konsumenternas val av aktor innefattar var konsumenten har sitt fondkonto, dvs
var man handlar med fonder, vilka fonder man dger andelar i (fondforvaltare), hos
vilken aktor man har eventuella kompletterande sparformer, samt om man
anvander radgivare. Det dr framforallt intressant att undersoka hur konsumenter
som har ett fondkonto (kontoforvaltare) hos en storbank? eventuellt skiljer sig i
rorlighet fran 6vriga konsumenter. Storbanker kan agera bade som fond- och
kontoforvaltare, erbjuda ISK, och erbjuda konsumenten andra kompletterande
sparformer eller finansiella tjanster som exempelvis bolan.

3.1 Indikatorer for rorlighet

Nedan redovisas de tre indikatorerna for kundrorlighet, fondbyte, priskéanslighet
och bevaka/jamfora.

2 Totalt samlades 934 intervjuer in, men 397 av dessa hade inte ett privat fondsparande. Undersckningen bestar av
33 fragor. Antalet fragor som stélls till varje svarande varierar dock beroende pa vad denne svarar. Om
intervjupersonen exempelvis inte har direktsparande sa stélls inga f6ljdfragor om direktsparande. Undersdkningen
finns i sin helhet i bilaga B.

22 Se bilaga A.
2 Ungefar halften av de som gjort fondbyte gor det inom en och samma fondférvaltare.
24 SEB, Handelsbanken, Nordea och Swedbank.
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En tredjedel av konsumenterna har gjort ett fondbyte under det senaste aret, jmf
Figur 3.1. Fondbyte innefattar att man antingen har salt av delar av eller hela sitt
innehav i en fond for att kopa en annan fond, eller slutat kopa andelar i en fond och
borjat kopa andelar i en annan fond istéllet.

Figur 3.1 Fondbyte
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Not: n=539. De som svarade ja pa fragan ”Jag har salt hela eller delar av mitt innehav i en fond och anvant
pengarna for att kopa innehav i en annan fond" fick ingen mer fraga. De som svarade nej eller vet ej fick fragan om
de instimde med pastaendet “Jag har slutat kopa andelar i en fond och borjat kopa andelar i en annan fond
istédllet”. Den vénstra stapeln utgor de som svarade ja i endera fraga. Den mittersta stapeln inkluderar samtliga som
svarade nej pa endera fraga. Den hogra stapeln inkluderar de som svarade vet ej i bada fragorna.

Kaélla: Copenhagen Economics konsumentundersdkning

Priskinsligheten ar 6verlag lag. En stor del av konsumenterna, 6ver 40 procent,
skulle inte reagera om fondavgiften i den fond de sparar mest pengar i 6kade med
0,2 procentenheter, jmf Figur 3.2.
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Figur 3.2 Priskanslighet
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Not: n=539. Fragan var ”"Tank dig att du far reda pa att den arliga fondavgiften i den dar du sparar mest pengar
stigit med 0,2 %-enheter. Vad hade du gjort?” Alternativet Salt hela eller delar av mitt innehav hade tre olika
svarskategorier: ”Salt hela eller delar av mitt innehav i fonden och kdpt en annan fond”, ”Salt hela eller delar av
mitt innehav i fonden och lagt pengarna i en annan sparform” och ”Salt hela eller delar av mitt innehav i fonden
och satt in pengarna pa mitt bankkonto/tagit ut dem kontant”. Alternativet “Inte salt, men slutat spara mer pengar
i fonden” har tva olika svarskategorier “Inte salt nagra andelar, men nésta gang jag skulle lagga undan pengar for
att spara hade jag kopt en annan fond” och ”Inte salt nagra andelar, men nésta gang jag skulle ldigga undan pengar
for att spara hade jag valt en annan sparform”. Se bilaga.

Kalla: Copenhagen Economics undersdkning

Den genomsnittliga fondavgiften lag 2014 pa 0,84 till 1,43 procent, dér den lagre
siffran galler rantefonder och den hogre aktiefonder (AMF, 2015). En prisforand-
ring pa 0,2 procentenheter utgor alltsa en betydande procentuell férandring pa i
genomsnitt 14 till 24 procent, beroende pa fondtyp. Detta indikerar att
intervjupersonerna overlag har en ganska lag priskanslighet.

Lite over hélften av kunderna bevakar/jimfor sina fondinnehav mer séllan an en
gang i manaden, jmf Figur 3.3. Ungefar en sjattedel uppdaterar sig aldrig om sina
fondinnehav.
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Figur 3.3 Bevakar/jamfor
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Not: n=539. Fragan var “Hur ofta brukar du bevaka utvecklingen av dina fonder/jamfora dina fonder med andra
fonder?”.

Kaélla: Copenhagen Economics kundundersokning

3.2 Innehav och kunskap

I denna del kartlaggs konsumenternas innehav och kunskap och hur det paverkar
rorligheten. Konsumentens innehav innefattar vilken sparform, sparvolym och
eventuella kompletterande sparformer som konsumenten har.

3.2.1 Vilka innehav och kunskaper har konsumenterna?

Direktsparande och ISK &r de vanligaste sparformerna, jmf Tabell 3.4

Sparandeformer. 25 procent av konsumenterna sparar enbart i
direktsparande och 22 procent sparar endast i ISK. En femtedel har flera
sparformer, framforallt direktsparande och ISK.
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Tabell 3.4  Sparandeformer

oot " iy Pl vers| Tou
varav
DS+ISK 9%
DS+KF 3%
ISK+KF 5%
Samtliga 2%
Totalt, % 25% 22% 11% 20% 23% 100%
Totalt, n 133 118 59 108 121 539

Not: Fragan var: “Vet du genom vilken sparandeform du sparar i fonder? Om det dr genom flera former, ange
samtliga” Kolumnerna anger antalet kunder per sparform. Sparare som sorterar under kolumnen Flera har minst
tva olika sparandeformer.

Kaélla: Copenhagen Economics konsumentundersokning

Ungefar en fjardedel av konsumenterna har en sparvolymerna mellan 10 001 —
50 000 kr. En femtedel har 100 001 — 250 000 kr i sparvolym och en femtedel 6ver
250 000 kr.?

Mer é&n tre fjardedelar av intervjupersonerna har minst en kompletterande
sparform utdver fondsparande.?® 63 procent av konsumenterna har endast
fondsparande eller fondsparande och ett vanligt sparkonto. 37 procent
kompletterar sitt fondsparande men en annan produkt &n vanligt sparkonto, till
exempel aktier.

Konsumenternas kunskap om sina fondinnehav férefaller relativt 1agt. Over 60
procent kanner inte till den ungefarliga nivan pa fondavgiften fér den fond dar
man investerat mest pengar. 40 procent av intervjupersonerna kan inte gora en
uppskattning av vardeutvecklingen i samma fond under den senaste tolvmanaders-
perioden.?

3.2.2 Finns det samband mellan konsumentens innehav och kunskap
och deras rorlighet?

Sambanden mellan konsumenternas innehav/kunskap och deras rorlighet
summeras i Tabell 3.5 nedan. I de tva kolumnerna langst till vanster anges vilken
aspekt av innehav/kunskap som undersoks samt vilka grupper som jamfors.

5 Fragan var: “Hur mycket uppskattar du att det totala marknadsvardet ar for ditt/dina
Direktsparande/Investeringssparkonto/Kapitalforsakring idag?” I intervjun fick intervjupersonen ange en
sparandevolym for varje sparform som den hade. Om intervjupersonen hade flera sparformer anvands endast den
sparform dér intervjupersonen hade storst sparvolym.

2 Fragan var: ”Sparar du i andra produkter/tjanster &n fonder?”

27 Not: n=539. Fragorna var ”Vet du hur stor fondavgiften &r for den fond du sparar mest pengar i?”” och ”Kéanner
du till vardeutvecklingen under de senaste 12 méanaderna f6r den fond du sparar mest i?”
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Andelarna for indikatorerna for rorlighet anger hur manga som gjort fondbyte?,
hur manga som inte skulle gjort ndgot vid en hojning av fondavgiften, samt om
man bevakar/jamfor sina fonder minst en gang per manad.

Konsumenter som har ISK gor i mindre utstrackning fondbyten dn de som har
direktsparande. Aven de som har storre sparvolymer har oftare gjort ett fondbyte.
Konsumenter som har battre kunskap om sina innehav byter ocksa oftare.
Konsumenter som har fler sparformer dn fond- och sparkonto byter oftare.

For priskanslighet finns endast ett samband avseende konsumentens kunskap. De
som har battre kunskap om sitt sparande &ar ocksa mer priskansliga.

De konsumenter som har sparvolymer 6ver 100 000 kr, kanner till sina fonders
avgift/avkastning och har flera kompletterande sparformer uppdaterar/jamfor sina
fondinnehav oftare &n andra.

28 For jamforelsen av byte inom samma fondftrvaltare jamfors hur stor andel som har gjort ett fondbyte inom
samma fondforvaltare.
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Tabell 3.5 Samband mellan innehav och rorlighet

Fondbyte Priskanslighet Bevakal/jamfor
Innehav Grupper Har bytt fonder det Sku.IIe |nt¢e__pyta om Bevakar(Jamfor sina
o avgiften hojdes 0,2 | fonder minst en gang
senaste aret :
%-enheter per manad
Signifikant Signifikant Signifikant
Andel skillnad Andel skillnad Andel skillnad
() () (V)
Sparform ISK 42% Ja 53% Nej 49% Nej
Direktspar 26% (1%) 56% (64%) 53% (51%)
Sparvolym <100.000 kr 23% Ja 80% Nej 40% Ja
>100.000 kr 45% (0%) 80% (98%) 50% (4%)
Ké&nner till
Kunskap avgift/ 59% Ja 48% Ja 84% Ja
avkastning
Kénner inte
till avgift/ 14% (0%) 69% (0%) 14% (0%)
avkastning
Kompletterand  Fond och a o g 8
e sparform sparkonto e 2 £ N S JE
Fler 49% (0%) 57% (63%) 57% (0%)

Not: Andelsberdkningar ignorerar de som svarat vet ej. Tva grupper har ett statistiskt signifikant samband
om sannolikhetsvardet (p) i chi2-testet understiger 5%.
Kalla: Copenhagen Economics konsumentundersokning

3.3 Val av aktor

For att handla med fonder behover konsumenten vilja hos vilken aktor den
ska ha sitt fondkonto och vilka fondforvaltare den ska dga andelar i. Aktorer
som dr banker eller forsdakringsbolag kan ocksa erbjuda konsumenten
kompletterande tjanster, exempelvis radgivning vid fondhandel eller bolan.

3.3.1 Vilka aktorer véljer konsumenterna?
En majoritet har fondkonto hos en storbank?, jmf Tabell 3.6. Forsakringsbolag
och fondtorg dr den nést och tredje vanligaste kontoforvaltaren: 14 procent har

fondkonto hos flera olika typer av aktorer (ex storbank och forsakringsbolag).

Vi kan f6lja konsumenternas val av fond- och kontoforvaltare f6r de som har
fondkonto hos enbart storbanker, forsdakringsbolag, eller fondtorg (Avanza

2910 procent av de som enbart har fondkonto hos en storbank har fondkonto hos minst tva storbanker.

30 13 procentenheter har fondkonto hos en/flera storbanker och yterliggare en eller flera aktdrer som inte ar
en storbank
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eller Nordnet) och har angett vilka fonder de dger. Detta ar totalt 155 intervju-
personer.3!

Tabell 3.6  Vart de intervjuade har fondkonto

Fondkonto hos Andel
Storbank 67%
Forsakringsbolag 10%
Fondtorg 5%
Annat fondbolag 3%
Flera* 14%
Vet Ej 1%
Totalt, % 100%
Totalt, n 539

Not: *Dessa konsumenter har minst tva olika fondkonton uppdelat i tva av de dvriga kategorierna.
Exempelvis raknas en konsument som har fondkonto hos en storbank och forsakringsbolag med i denna
andel, medans en konsument som har fondkonto hos tva olika storbanker ej raknas med.

Swedbank, Handelsbanken, Nordea och SEB riknas in i kategorin ”Storbank”. Skandiabanken/Skandia,
Folksam, AMF och Lansférsakringar raknas som ”Forsakringsbolag”. Nordnet och Avanza faller under
“Fondtorg”. Om intervjupersonens aktor inte finns med pa listan svarar den “annan”, vilket hédr anges som
” Annat fondbolag”. I kategorin ingér bland andra Aktieinvest, ICA-banken och Danskebank. Tabellen
baseras pa fraga 1, 2, 3, 4, 5 och 6 i undersokningen.

Kaélla: Copenhagen Economics konsumentundersékning

Konsumenter dger oftast fonder av samma forvaltare som ocksa skoter
fondkontot, jmf Tabell 3.7.32 Av de 155 som svarade sa angav 130 att de har
samma aktor for fond- och kontoforvaltning. Darutdver har de som anvander
samma aktOr mer sdllan fondandelar i flera olika fondbolag. Endast 15 procent
av de som anvander samma aktor har innehav i flera olika fondbolag, medan
59 procent av de som anvander olika aktorer oftare sprider sina innehav.

Det ar foretradesvis de med fondkonto hos en storbank som har samma aktor
ocksa for fondforvaltning.®* Av de som har fondkonto i en storbank har 90
procent samma bank som fondforvaltare. Endast 35 procent av de som har
fondkonto hos forsakringsbolag/fondtorg har ocksa fondandelar dar.

31 Totalt angav 194 intervjupersoner vilka fonder de dgde. Av dessa har 118 fondkonto hos storbank, 17 hos
forsakringsbolag och 20 hos fondtorg. En intervjuperson kan ha flera konton inom en av grupperna.
Anledningen att 6vriga 44 exkluderats beror pa lag kvalite i data.

32194 intervjuade svarade pa fragan. Pga bristfallig data har vi jamfort endast de som har fondkonto endast
hos storbank, forsékringsbolag eller fondtorg (Avanza eller Nordnet). Darutdver har ett antal
intervjupersoner exkluderats pga lag kvalite i data.

3 Vi har jamfort de intervjupersoner som har konto hos en storbank (n=118) med de som har fondkonto hos
ett forsakringsbolag eller fondtorg (n=32). Andelen som ocksé har fondférvaltning hos storbanken ar 90%
(+/- 5%) och andelen som ocksa har fondférvaltning hos férsakringsbolaget/fondtorget ar 35% (+/- 15%).
Konfidensintervallen &verlappar inte vid signifikansniva 5% och vi konkluderar darfor att det finns en
statistiskt signifikant skillnad mellan grupperna. Stickprovet &r for litet for att bestdma skillnader i
grupperna avseende hur manga fondbolag man har innehav i.



28

Att konsumenter som har fondkonto hos en storbank ar det vanligtvis sa att
man har kompletterande tjanster dar.** 90 procent av de som har fondkonto
hos en storbank har kompletterande tjanster dar, varav 44 procent har bolan.®

Tabell 3.7 Sparare anviander vanligtvis samma aktor for fond- och

kontoforvaltning
Samma aktoér for fond- och Olika aktorer for fond- och
kontoférvaltning kontoférvaltning
Antal 130 25
Har innehav i olika fondbolag, antal 19 14
Andel 15% 59%
Konfidensintervall 9% - 21% 40% - 78%
Endast Storbank
Antal 106 12
Varav har innehav i externa
16 6
fondbolag
Andel 15% 53%
Konfidensintervall 8% - 22% 24% - 82%

Endast forsakringsbolag eller endast fondtorg

Antal 24 13
Varav har innehav i externa

3 8
fondbolag
Andel 14% 64%
Konfidensintervall 0% - 28% 38% - 91%

Not: n=155. Intervjupersonerna som raknas som att de har innehav i olika fondbolag har innehav i minst tva
olika fondbolag. Tvasidigt konfidensintervall med 5% signifikansniva har berdknats som Kl=z*(p*(1-p)/n)?
déar p dr andelen som har innehav i olika fondbolag och z=1,96. Stickproven ar av tillracklig storlek for att
berédkna konfidensintervall enligt denna metodik (se Kérner, S., Wahlgren, L., 2007, Statistisk dataanalys,
Studentlitteratur, s. 165-166).

Kaélla: Copenhagen Economics undersékning

Att anvanda radgivare pa banken/forsakringsbolaget i samband med fondbyte
ar vanligt. Av de som gjort ett fondbyte under det senaste aret bytte ca 40
procent via en radgivare. 27 procent av de som gjorde ett fondbyte angav att
de bytte fond pa grund av rekommendation av sin radgivare pa banken/
forsakringsbolaget.’

3 Fragan var: ” Ar du kund hos nagon av dessa banker eller forsdkringsbolag?”. Svarsalternativen for varje

bank/férsakringsbolag var “Har sparkonto/lonekonto”, “Har andra sparandeformer 4n fonder”, “"Har
forsakring”, “Har lan” och ” Annan tjanst/produkt (férutom fonder)”.

3% Enligt en insatt person pa Konsumentverket ger banker vanligtvis rabatt pa bolan nér en kund valjer att
skaffa fler produkter hos banken.

% Den nést vanligaste anledningen till fondbyte &r att intervjupersonen jamférde fonder pa sitt fondtorg. 23
procent av intervjupersonerna angav detta som svar.
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3.3.2 Finns det samband mellan konsumentens val av aktdér och
rorlighet?

Sambanden mellan konsumenternas val av aktor och deras rorlighet summeras

i Tabell 3.8 nedan. I de tva kolumnerna langst till vanster anges vilken aspekt

av aktorsval som undersoks samt vilka grupper som jamfors. Andelarna for

indikatorerna anger hur manga som gjort fondbyte¥, hur manga som inte
skulle gjort nagot vid en hojning av fondavgiften pa 0,2 procentenheter, samt
om hur manga som bevakar/jamfor sina fonder minst en gang i manaden.

Tabell 3.8 Samband mellan val av aktér och rorlighet
Fondbyte Priskanslighet Bevakar/jamfor®
Val av aktor Grupper Har bytt fonder Skulle inte“_byta om Bevakar/jamfér
d o avgiften hojdes 0,2 | sina fonder minst
et senaste aret . o
procentenheter en gang per manad
Signifikant A Signifikant
Ande skillnad | Andel Ssk'ﬁlnn'gg"’zg; Andel  skillnad
(9) (9]
Fondkonto Storbank 27% Ja 61% Nej| 62% Nej
Ovriga 42% (0%)| 55% (24%) | 64% (67%)
ol Gl Samma 43% Nej| 61% Nej
kontoforvaltare
Inte samma 52% (42%) 55% (60%)
Samma fond-
och Storbank 45% Nej 64% Nej
kontoforvaltare
Forsakrings-
bolag/ 38% (59%) 49% (20%)
Fondtorg
Byte inom
samma Storbank 87% Ja? 64% Nej 68% Nej
fondforvaltare
Ovriga 65% (1%)| 55% (51%) | 66% (83%)
Kompletterande  Bolan, 0 . 0 . 0
tjanst Storbank 31% Nej 64% Nej 54% Ja
Ej bolan, 0 0 0 0, 0, 0
Storbank 24% (16%)| 59% (42%) | 68% (2%)
Radgivare Radgivare 53% Ja| 41% Ja
Ingen 77% B%| 7% 0%
radgivare

Not: *Kunder hos Storbank byter i stérre utstrackning inom samma fondforvaltare. *Skillnaden i bevakning
kan inte testats for de grupper som (inte) anvént samma fondbolag vid fondbyte pga att undergrupperna &r
for sma. Andelsberdkningar ignorerar de som svarat vet ej. Tva grupper har ett statistiskt signifikant
samband om p-vardet (p) i chi2-testet understiger 5%.
Kélla: Copenhagen Economics konsumentundersdkning

37 For jamforelsen av byte inom samma fondforvaltare jamfors hur stor andel som har gjort ett fondbyte
inom samma fondforvaltare.
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Konsumenter som har fondkonto hos en storbank (storbankskund) har gjort
fondbyten i mindre utstrackning an ovriga. Detta resultat drivs av de
konsumenter i jamforelsegruppen som inte har konto hos forsakringsbolag.

Att konsumenten anvéander en och samma aktor som fond- och kontofor-
valtare paverkar inte hur rérlig den dr. Aven nér konsumenter som gjort
fondbyte grupperas efter var de har sitt konto, storbank eller forsakringsbolag/
fondtorg, sa finns det inget samband.*

Storbankskunder byter i storre utstrackning inom samma fondforvaltare dn de
som har konto hos andra aktorer.* Resultatet haller &ven nar vi utesluter
forsakringsbolag ur jamforelsegruppen. Fondforvaltaren man byter inom &r
vanligtvis sin egen storbank. 61 procent av storbankskunderna som gjort ett
fondbyte gjorde det mellan fonder forvaltade av sin storbank.#

Konsumenter som utover fondkonto ocksa har boldn hos en storbank har inte
bytt i storre utstrackning dn de som inte har ett bolan. Daremot bevakar/jamfor
de sina fonder mer sillan dn de som inte har bolan hos storbanken.

Konsumenter som anvént radgivare i samband med ett fondbyte dr mer
priskénsliga dn ovriga som gjort ett fondbyte. Av de som anvander radgivare
skulle 53 procent inte gora nagot vid en 6kning av fondavgiften, medan 77
procent av dvriga inte skulle gora nagot. Daremot bevakar/jamfor de som
anvant radgivare sina fonder mer séllan.

Narmare om storbankskunder

Ovan konstateras att storbankskunder har en lagre rorlighet enligt indikatorn
fondbyte dn 6vriga, samt att de i storre utstrackning byter inom samma fond-
forvaltare, sin egen storbank.

Sett till lder, kon och utbildningsniva finns det ingen statistiskt signifikant
skillnad mellan de konsumenter som har fondkonto hos en storbank och
ovriga konsumenter.*

3 En jamfOrelse av endast storbank och forsakringsbolag indikerar att det inte finns nagot samband (p=42%).
% Pa grund av sma stickprov gar det inte utesluta forsakringsbolag ur test-gruppen.

40 Nar vi jamfor var intervjupersonerna har fondkonto och om man har bytt inom samma fondbolag finner vi
en statistiskt signifikant skillnad mellan storbankskunder och 6vriga. Vi jamfor storbank mot samtliga
Ovriga aktorer dar man kan ha konto (p-varde<1%), samt exklusive de som har konto hos ett
forsdkringsbolag (p-varde<1%).

4 n=50

42 Se bilaga.
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Sett till hur stor andel som har ISK och direktsparande, sparvolym, samt
kompletterande sparformer, finns det ingen statistiskt signifikant skillnad
mellan de konsumenter som har fondkonto hos en storbank och 6vriga, se
Tabell 3.6. Konsumenter med fondkonto hos en storbank kdnner dock i mindre
utstrackning till avgift och avkastning i sina fonder an 6vriga. Endast 28
procent av storbankskunderna kanner till fondavgift och avkastningshistorik,
medans 43 procent av 6vriga kanner till dessa. Skillnaden ar statistiskt
signifikant.

Tabell 3.6  Beskrivning av innehav och kunskap for storbankskunder

Storbankskunder Ovriga Sisgkr}”inkae:jn;
Sparform ISK 22% 31% Nej 20%
Direktsparande 27% 25%
Sparvolym <100.000 kr 86% 82% Nej 37%
>100.000 kr 14% 18%
Kunskap E)?wr(l:ir;\e/rg?fltllavkastning 28% 43% Ja 3%
SKF?;?]PJ rergg:ande Fond och sparkonto 27% 25% Nej 13%
Fler 47% 64%

Not: I kategorin 6vriga ingar de som har ISK; KF eller flera sparformer, medan de som svarat “vet ej”
exkluderats. Da endast vissa kategorier finns med i tabellen summerar de till mindre &n 100%.

Kalla: Copenhagen Economics
En modell for att testa effekten av bakomliggande faktorer

Det ar mojligt att observerade likheter mellan grupperna egentligen drivs av
underliggande faktorer s som éalder eller inkomst. Om exempelvis de som har
samma aktor for fond- och forvaltningskonto foretradesvis har varit aktiva pa
fondmarknaden under en langre period, sa kan detta paverkar resultaten. I
detta fall kan vi dock konstatera att resultaten inte drivs av de observerade
underliggande variablerna, inklusive inkomst, alder, utbildningsniva och kon.
Det finns dock en mgjlighet att andra faktorer som inte ingatt i den har
undersokningen paverkar resultaten, exempelvis yrke.

3.4 Sammanfattning av resultaten av undersodkning 1

Flera monster kan urskiljas rorande konsumenternas rorlighet. De som valt att
spara i ett investeringssparkonto och darmed inte behdver betala reavinstskatt
vid ett fondbyte byter oftare dn de som har ett traditionellt direktsparkonto. Ett
storre sparande ar ocksa forknippat med hogre sannolikhet att ha bytt fonder;
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de konsumenter vars sparande 6verstiger 100 000 kronor har bytt fonder
betydligt oftare 4n de med ett ldgre sparande och bevakar/jamfor sina fonder
oftare.

Detta beror sannolikt pa att dessa konsumenter har lagre byteskostnad i form
av avsaknad av skatteeffekter, samt storre kostnader forknippade med att inte
byta vid en given nedgang i procent av avkastning.

De konsumenter som dven har andra sparanden, exempelvis i aktier, ar mer
rorliga an de som endast har fonder och vanligt sparkonto. De som har en
uppfattning om nivan pa de egna fondavgifterna och den historiska avkast-
ningen bade byter fonder oftare, ar mer priskéansliga och bevakar/jamfor sina
fonder oftare.

Detta ar i linje med att konsumenter som har storre intresse och kunskap om
sina innehav och finansmarknaden ocksa &r mer rorliga.

Konsumenter som anvént en radgivare i samband med sitt fondbyte eller har
battre kunskap om sitt innehav ar mer priskansliga an andra konsumenter.

Maénga konsumenter véljer att placera i kontoforvaltarens egna fonder, och har
da i stor utstrackning endast fonder forvaltade av denna aktor. Detta géller
framfor allt storbankskunder. De konsumenter som valjer att spara i bankens
egna fonder skiljer sig dock inte fran ovriga storbankskunder. Det faktum att
konsumenten anvander flera tjanster i samma bank, vilket i undersokningen
maéttes genom boldn, verkar inte heller paverka rorligheten.

Konsumenter vars fondkonto forvaltas av en storbank gor farre byten dn
andra. Kunder med konto hos en storbank véljer ocksa oftare att byta mellan
bankens egna fonder &n andra fondforvaltares. Saledes ar storbankskunder
mindre rorliga inte bara vad géller fondbyten, men dven vad géller byte
mellan fondforvaltare.

Konsumenter som har fondkonto hos en storbank kan betraktas ha en
betydande bolagslojalitet, vilket bestar i att man koncentrerar sina finansiella
tjanster till storbanken. Man har ofta samma storbank som fondforvaltare och
koncentrerar sina fondinnehav till fondforvaltaren, man byter foretradesvis
mellan fonder hos samma forvaltare, och man har kompletterande tjanster hos
storbanken, daribland bolan.
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4  Resultat 2: Hur valjer konsumenter mellan
fonder?

I detta kapitel studeras hur konsumenter valjer mellan olika fonder, samt hur
konsumenternas val paverkas av olika bakomliggande faktorer. Kapitlet
baseras pa undersokning 2, dar intervjupersoner har stallts infor ett antal val
mellan tva olika aktiefonder.** Undersokningen genomfordes med hjélp av
TNS Sifo’s webbpanel under perioden 25 augusti — 8 september 2015 och
innehaller 526 intervjuer.

De indikatorer for rorlighet som undersoks ar betalningsvilja for olika
fondforvaltare, betalningsvilja for nyetablerade fonder, samt priskanslighet.

Betalningsvilja for fondforvaltare indikerar hur mycket hogre fondavgift en
konsument kan tanka sig betala for en fond beroende pa vem som forvaltar
den. Det finns fyra typer av forvaltare: fondbolag som tillhor en storbanks-
koncern (storbank), fondbolag som tillhor en annan bankkoncern (annan bank),
fondbolag som tillhor en forsakringsbolagskoncern (forsikringsbolag), samt
fondbolag som inte tillhor en bank/férsakringsbolag (fondbolag). I resterande
delar av kapitlet anvander vi de kursiverade namnen for respektive
fondforvaltare.

Betalningsvilja for nyetablerade fonder fangar hur mycket lagre fondavgift en
konsument kan tdanka sig betala for en fond som bara funnits i tre ar, jamfort
med en fond som funnits i 6ver tio ar.

Priskdnslighet fangar hur sannolikt det dr att en konsument byter fond om
fondavgiften hojs med en procentenhet.

De bakomliggande faktorerna som studeras ar vart konsumenten vanligtvis
handlar fonder, hur bra kunskap konsumenten har om avkastning/avgift i sina
fonder, samt om man har kompletterande sparformer.*

4 Se en utforligare beskrivning av undersékning 2 i Bilaga C

# Notera att frdgorna dr nagot annorlunda formulerade jamfort med undersdkning 1 vad géller vart man
vanligtvis handlar fonder (i undersdkning 1 fragar vi hos vilken aktdr man har sitt fondkonto), samt hur vl
man kdnner till avkastningen (i undersdkning 1 r svarsalternativen nagot annorlunda). Anledningen till att
fragan om fondkonto &r nagot annorlunda formulerad, beror pa att det beddmdes som att fragan i
undersdkning 2 bittre fangade genom vilken aktér konsumenten vanligtvis handlar med fonder, da vissa
konsumenter kan ha inaktiva fondkonton som man sillan anvéander.
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4.1 Indikatorer for rorlighet

Konsumenternas betalningsvilja for olika fondforvaltare visas i Figur 5.1. 1
figuren visas dels hur mycket mer konsumenterna ar beredda att betala i
fondavgift jamfort med bas-scenariot, samt hur mycket betalningsviljan skiljer
sig mellan de olika fonderna som jamfors. Bas-scenariot ar fonder forvaltade
av fondbolag. Staplarna i figuren visar hur mycket hogre fondavgift
konsumenterna i genomsnitt kan téanka sig att betala for en fond som ar
forvaltad av ndgon annan én ett fondbolag.*

Figur 4.1 Skillnad i betalningsvilja mellan olika fondférvaltare
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Not: Vardet ovanfor stapeln indikerar hur méanga procentenheter hogre avgift respektive forvaltare kan ta ut
jamfort med ett fondbolag som inte tillhor en bank/forsakringsbolag. Vardet inuti den rosa boxen anger hur
mycket hogre avgift den aktuella fondforvaltaren kan ta jamfort med den foregaende. Exempelvis kan en
storbank ta 0,61 procentenheter mer i avgift an ett forsakringsbolag, och 0,91 procentenheter mer &n ett
fondbolag. en Signifikansnivaer: * = 5% ** =1% *** = 0,1%.

Kalla: Copenhagen Economics

Av figuren framgar att konsumenterna har hogst betalningsvilja for storbank.
Betalningsviljan ar bade statistiskt signifikant hogre an for fondbolag, samt for
forsakringsbolag och annan bank. Konsumenter dr i genomsnitt villiga att
betala 0,91 procentenheter mer for en storbank an f6r fondbolag, och 0,61
procentenheter mer for en storbank dn forsakringsbolag.

Konsumenter har ocksa en statistiskt signifikant hogre betalningsvilja for
annan bank och forsikringsbolag, an for fondbolag. Emellertid finns det ingen

4 Det vill sidga av fondférvaltare som faller inom nagon av de dvriga tre kategorierna.
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statistiskt signifikant skillnad mellan betalningsviljan f6r annan bank och
forsakringsbolag.

For att relatera den betydande skillnaden i betalningsvilja mellan olika
fondforvaltare kan det konstateras att den genomsnittliga fondavgiften for en
aktiefond ar 1,43 procent.* Resultaten ska alltsa inte tolkas som att fondbolag
tar ut 60 procent?” lagre fondavgifter 4n en storbank som har en genomsnittlig
fondavgift.*® Skillnaden i betalningsvilja ska darfor ses som ett uttryck for en
preferens for fonder forvaltade av storbanker snarare an faktiska prisskillnader
mellan fonder pa marknaden. Konsumenter forefaller saledes ocksa ha lagst
preferenser for fondbolag.

Resultaten indikerar att fondbolag som inte har nagon bank/forsakrings-
verksamhet behover prissatta lagre for att vara konkurrenskraftiga.

Konsumenternas betalningsvilja for fonder som funnits olika lange och har
olika avkastning visas i Figur 5.2. Bas-scenariot ar en etablerad fond, vilket ar en
fond som ar etablerad Gver tio ar och har haft en hog avkastning de senaste
aren (jamfort med index). Jamforelsen gors mot tva nyetablerade fonder som
funnits i tre ar. Den forsta, nyetablerad (samma avkastning), har haft samma
avkastning som den etablerade fonden. Den andra, nyetablerad (higre
avkastning), har haft en arlig avkastning som ar 10 procentenheter hogre an den
etablerade fonden.®

Av figuren framgar att konsumenter har en hogre betalningsvilja for den
etablerade fonden nar den historiska avkastningen dr densamma. Detta
indikerar att konsumenter varderar att en fond ens har en langre historisk
avkastning, vilket ar i linje med tidigare forskning (Wilcox, 2003). En
nyetablerad fond maste sitta en fondavgift som ar ca 0,2 procentenheter liagre
an en etablerade fond for att kompensera for det faktum att den ar ny och
oprovad i konsumenternas dgon.

Alternativt behover den nyetablerade fonden ha en historisk avkastning som
ar hogre an den etablerade fonden. Om den nyetablerade fonden har en i
genomsnitt 10 procentenheter hogre historisk avkastning an en i ovrigt
likvardig en etablerad fond, sa dr konsumentens betalningsvilja i genomsnitt
0,34 procentenheter hogre for den nyetablerade fonden. Konsumenter verkar
alltsa uppfatta historisk avkastning under de senaste aren som en indikator for

4 AMF (2015)
470,91/1,43
48 Enligt en person pa Finansinspektionen tar storbanker snarare ut lagre fondavgifter &n manga fonbolag.

4 Se bilaga.
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framtida avkastning. Nar en nyetablerad fond har haft en tillrackligt mycket
hogre avkastning an en etablerad dr man villig att betala mer for den, trots att
den historiska avkastningen i sig inte ar en garanti for hog framtida
avkastning.

Figur4.2  Betalningsvilja for olika avkastningshistorik, jaimfort med en

etablerad fond
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Not: Notera att skillnad i arsavkastning i den hogra graa stapeln &dr 10 procentenheter, vilket verstiger
maxvardet pa den vertikala axeln. Jamforelsen avser de ar alla fonderna funnits pa marknaden. Skillnaden i
avkastning for de nya fonderna jamfort med den gamla baseras alltsa endast pa de senaste tre aren for den
dldre fonden. Stjarnorna anger om betalningsviljan ar signifikant skild fran en fond med lag-hog avkastning.
Betalningsviljan rdknas ut genom att dividera koefficienten for den attributniva som undersoks med
koefficienten for fondavgift, exempelvis f6r ny hog: By hog/Bavgitt. Signifikansnivaer: * = 5% ** = 1% ** = 0,1%.
Kalla: Copenhagen Economics

4.2  Finns det samband mellan olika konsumentgruppers val?

I foregdende avsnitt visades att den genomsnittliga konsumenten hade hogst
betalningsvilja for fonder som forvaltades av en storbank, och féredrog en
etablerad fond framfor en nyetablerad, om avkastningen var densamma.

I denna del undersdks om sambanden géller for olika konsumentgrupper,
samt om priskénsligheten skiljer sig mellan konsumentgrupperna.®
Konsumentgrupperna studeras utefter tre aspekter: Om man primart handlar

50 Priskédnsligheten definieras har som forandringen i odds att en fond viljs nér fondavgiften 6kar med en
procentenhet. En konsumentgrupp som har en stérre forandring i odds dn en annan konsumentgrupp sags
vara mer priskanslig.
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fonder hos en storbank, vilka kunskaper man har om sitt fondsparande, samt
hur manga olika kompletterande sparformer man har.

Resultaten ges i Tabell 4.1. Av tabellen framgar att de olika konsument-
grupperna vanligtvis har hogst betalningsvilja for fonder som forvaltas av en
storbank eller forsakringsbolag. Endast de konsumenter som kanner till sina
fonders avgift/avkastning har en hogre betalningsvilja for fonder forvaltade av
annan bank !

Tabell 41 Preferenser i olika konsumentgrupper

Foredrar fonder Foredrar en
Konsumentgrupp Undergrupp forvaltade av etablerad fond Priskanslighet®
storbank framfor en ny
Handlar helst .
fonder genom: Storbank Ja Ja Lagre
Ovriga Nej® Nej* Hogre
Fonder och c .
Antal sparformer sparkonto* Ja Nej Hogre
Fler &n fonder a d u
och sparkonto Nej Nej Lagre
Kunskap om Kéanner till b .
avgift/avkastning bada M) - ISEIE
Kénner inte .a d u
till nagon Nej Nej Lagre

Not: aIngen signifikant skillnad mellan forsékringsbolag och storbank som fondférvaltare PFéredrar andra
banker framfor storbankerna. “Féredrar den nyetablerade fonden. 9F6redrar den aldre fonden men resultatet
4r inte statistiskt signifikant. “Samtliga skillnader ir statistiskt signifikanta. *Konsumenterna har endast
fonder eller fonder och sparkonto.

Kalla: Copenhagen Economics

Konsumenter som primart handlar fonder hos en storbank och som kanner till
sin avgift/avkastning foredrar en etablerad fond framfor en nyetablerad fond.
Konsumenter som endast har fond och sparkonto som sparande féredrar den
nyetablerade fonden. For 6vriga grupper finns det ingen statistiskt signifikant
skillnad i betalningsvilja mellan den nyetablerade och den etablerade fonden.

Inom samtliga konsumentgrupper finns det en statistiskt signifikant skillnad i
priskanslighet mellan undergrupperna. De undergrupper som har en lagre
priskanslighet dr de som primart handlar hos en storbank, har fler
kompletterande sparformer utover fonder och sparkonto, samt kanner till
avgift/avkastning hos sina fonder.

51 De konsumenter som handlar fonder pa andra stillen dn storbank visar inte en statistiskt signifikant
skillnad mellan storbank och annan bank.
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Priskénslighet mellan olika grupper ger ett ndgot annorlunda resultat an i
undersokning 1. I samtliga fall finns en statistiskt signifikant skillnad mellan
de undergrupper som vi testar. I undersokning 1 dr det endast en statistiskt
signifikant skillnad nar vi testar konsumenters kunskap om avgift/avkastning,
samt om man anvant en radgivare i samband med fondbyte. Anledningen &r
vi anvander fler prisnivaer i undersokning 2 an i undersokning 1. Alltsa far vi
mer information om hur konsumenter reagerar vid en rad olika prisskillnader i
undersokning 2. Av denna anledning kan indikatorn priskénslighet som finns i
undersokning 2 betraktas som mer tillforlitlig @n indikatorn priskanslighet i
undersokning 1.

4.3 Sammanfattning av resultaten av undersdkning 2

Resultaten indikerar att konsumenter har hogst preferens for fonder forvaltade
av en storbank och lagst preferenser for fonder forvaltade av fondbolag som
inte dr en bank eller forsakringsbolag. Resultaten drivs av de konsumenter som
vanligtvis handlar fonder genom sin storbank och som enbart sparar i fonder
och eventuellt har ett sparkonto.

Att konsumenter som handlar fonder genom en storbank har en preferens for
fonder som forvaltas av en storbank kan tolkas som att man féredrar att samla
sitt sparande och andra finansiella tjanster och produkter hos en aktor. Av de
som har fondkonto hos en storbank har 90 procent ocksa fonder som forvaltas
av storbanken och 44 procent har ett bolan hos storbanken.*> Dessa
konsumenter ar endast villiga att ha fonder hos andra forvaltare om de far till-
rackligt mycket lagre fondavgifter. Konsumenter har 6verlag ocksa hogre
betalningsvilja for andra banker och forséakringsbolag jamfort med fondbolag.
Aven dessa erbjuder mgjligheter att samla sparande och andra produkter hos
en och samma aktor.

Resultaten indikerar ocksa att konsumenter foredrar etablerade fonder med
lang avkastningshistorik framfor nyetablerade fonder med kort avkastnings-
historik; och att man anser att de senaste arens avkastning ar en indikator for
framtida avkastning. Aven om historisk avkastning inte &r ndgon indikator for
framtida avkastning, tycks emellertid manga konsumenter vara av den
uppfattningen.

Konsumenter som primart handlar fonder genom en storbank och har flera
kompletterande sparformer dr mindre priskénsliga. Konsumenter som kanner
till sina fonders avgift/avkastning ar mer priskansliga.

52 Se kapitel 3.
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Sammantaget pekar resultaten pa att fondbolag som inte ingar i en
bank/forsakringsbolagskoncern har en konkurrensnackdel gentemot 6vriga
fondbolag, framforallt de fondbolag som ingar i en storbankskoncern, eftersom
den laga kundrorligheten gor det svart att vinna nya kunder. For att na den
genomsnittliga konsumenten méaste fondbolaget sitta lagre fondavgifter vilket
kan minska lénsamheten.
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5 Diskussion

Genom tva undersokningar sammanstalldes ett antal indikatorer for rorlighet
samt hur ett antal bakomliggande faktorer paverkar dessa. Ett antal intressanta
observationer kan goras.

For det forsta, ar konsumenter som har fondkonto en grupp som enligt flera
indikatorer dr mindre rorliga @n 6vriga. Ungefér 70 procent av konsumenterna
har ett fondkonto hos en storbank. Nér vi ser narmare pa denna grupp finner
vi att manga tenderar att koncentrera sina innehav till det fondbolag som
forvaltas av storbanken och ha bolan hos banken. Dessa omstandigheter
paverkar dock i sig inte hur sannolikt det &r att man har bytt fonder. Daremot
finner vi att dessa konsumenter har starka preferenser for fonder forvaltade av
storbanker, i form av hogre betalningsvilja.

Resultaten pekar pa att konsumenter foredrar att samla sitt sparande och
andra finansiella tjanster hos en och samma aktor. Detta verkar inte drivas av
eventuella kostnadsfordelar, ex rabatter, av att gora sa, utan snarare av att
konsumenten uppfattar det som bekvamt.>

For det andra, 4r konsumenter som anvander ISK enligt indikatorn fondbyte
mer rorliga an de som har direktsparande. Detta beror sannolikt pa att
byteskostnaderna ar lagre for ISK an direktspar, till f0ljd av skatteregler. ISK
har haft en betydande tillvaxt sedan det introducerades. Emellertid har
Konkurrensverket tidigare lyft fram att 6vergangen till ISK forsvaras av att
konsumenter inte kan flytta 6ver befintligt sparande utan att forst behova sélja
sitt innehav.

For det tredje, ar konsumenter som kanner till avgift/avkastning och har flera
kompletterande sparformer mer rorliga enligt flertalet av indikatorerna. Dessa
bakomliggande faktorer kan tas till intakt for att indikera intresse och kunskap
hos konsumenten om sina innehav och for de finansiella marknaderna.

Sammantaget tyder resultaten pa att det finns skillnader i kundrorlighet
mellan olika konsumentgrupper. Vissa dr mer passivt instdllda till sitt
sparande och foredrar fa sparformer och att kunna samla sina finansiella
produkter och tjanster hos en enda aktor. Denna grupp utgors foretradesvis av

53 Det finns ingen statistiskt signifikant skillnad mellan indikatorn fondbyte mellan de konsumenter som har
ett bolan hos en storbank och de som inte har det. Storbanker ger vanligtvis rabatter till konsumenter genom
att sanka kostnaderna for bolan.
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de som har fondkonto hos en storbank. Andra har en mer aktiv instillning och
sprider ut sitt sparande i flera sparformer och hos flera aktdrer.

Konsumenter med fondkonto hos en storbank utgoér en majoritet av de som
sparar i fonder och dr mindre rorliga 4n andra grupper. For nyetablerade
fonder kan det vara svart att konkurrera om denna konsumentgrupp, da de
maste erbjuda laga fondavgifter vilket kan ge dalig lonsamhet.
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Bilaga A

I denna bilaga beskrivs forst malgruppen for de bada konsumentundersok-
ningarna. Darefter beskrivs hur undersoknignarna gjordes samt de metoder
som anvants for att analysera resultaten fran dessa. Darefter beskrivs
indikatorerna for rolighet i detalj samt undergruppen storbankskunder och hur
dessa (inte) skiljer sig fran ovriga konsumenter. Sist ligger fullstindiga resultat
fran undersokning tva.

Malgrupp och utférande

Malgruppen for undersokningarna dr personer mellan 18-76 ar som har ett
privat fondsparande, det vill sdga personer med direktsparande, investerings-
sparkonto, och/eller kapitalforsakring. Intervjuerna ar webbaserade och
genomfors i TNS Sifos webbpanel. Panelen rekryteras utifran ett slumpmassigt
urval med representanter fran hela Sverige. Intervjufragorna programmeras i
ett frageformuldr som skickas ut till panelen via email. Formuldret kan
besvaras via dator, laptop eller smartphone.

For att komma till ratta med eventuella skevheter i undersokningens svars-
massa tillampas en standardmatrisvagning som justerar for kon, alder och
region. En sammanstéallning av alder, kon och utbildning hos intervju-
personerna i respektive undersokning visar att fordelningen av alder och kon
var ungefar densamma i bdda undersokningarna, medan den andra
undersokningen inneholl farre lagutbildade intervjupersoner (se Tabell A.1).

Tabell A.1 Deskriptiv statistik, respondenter

Utbildningsniva

Medelalder Man Lag Medel Hog
Undersdkning 1 49 ar 57% 16% 24% 53%
Undersokning 2 47 ar 61% 4% 34% 51%

Not: Tabellen tar inte hansyn till den vikt varje respondent fatt i undersdkningen.

Kélla: Copenhagen Economics
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Den forsta undersokningen innehéller totalt 33 fragor. Antalet fragor som stalls
till varje svarande varierar dock beroende pa vad denne svarar.> Den andra
undersokningen innehaller totalt 19 fragor.

Den forsta undersokningen genomfordes under perioden 25 juni — 2 juli 2015
och bestar av 537 intervjuer.®® Den andra undersokningen genomftérdes under
perioden 25 augusti — 8 september 2015 och innehaller 526 intervjuer.

Undersokning 1: Deskriptiv undersokning om konsumenternas
rorelsemonster

Chi2-testet ar ett icke-parametriskt test, vilket innebar att det inte kravs nagra
antagande om normalfordelning. Emellertid kravas att alla individer ar
slumpmassigt valda och att urvalet inte &r alltfor litet®. Chi2-testet indikerar
om det finns ett statistiskt signifikant samband mellan tva olika variabler,
exempelvis hur stor sparvolym intervjupersonen har och hur ofta den
bevakar/jamfor sina fonder. Detta test ar lampligt nar man anvander
ordinala/kategoriska variabler, vilket vi gor i denna undersokning. Chi2-testet
anger inte om sambandet dr negativt eller positivt utan testar hur mycket den
observerade svarsfrekvensen skiljer sig fran den frekvens man forvantat sig
om det inte fanns ett samband mellan variablerna. Om skillnaden mellan den
faktiska frekvensen och den forvantade frekvensen ér tillrackligt stor s anger
testet att det finns ett samband mellan variablerna. Det innebar att for en viss
kategori eller ordinalt varde s& kan den faktiska frekvensen vara bade storre
eller lagre an den forvantade frekvensen.

Narmare om storbankskunder

Resultaten fran bada undersokningen ett och tva visar att storbankskunder
verkar vara mindre rorliga dn andra fondsparare. Detta skulle kunna bero pa
att storbankkunder skiljer sig fran 6vriga sparare pa andra satt. En jamforelse
av alder, kon och utbildning visar dock att storbankskunder inte skiljer sig fran
ovriga intervjupersoner i dessa avseenden (se tabell A.5).

5 Om intervjupersonen exempelvis inte har direktsparande sa stlls inga foljdfragor om direktsparande.
% Totalt samlades 934 intervjuer in, men 397 av dessa hade inte ett privat fondsparande.

5% En tumregel dr att ha minst 50 individer totalt i alla testade kategorier, och inget av de forvantade varden
som riknas ut for varje kategori far understiga fem.
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Tabell A.5 Beskrivning av storbankskunder

Utbildningsniva

Andel Medelalder Man Lag Medel Hog
Storbankskunder 79% 43 ar 53% 15% 30% 55%
Ovriga* 21% 45 ar 63% 15% 26% 59%
Signifikant skillnad? Nej Nej Nej
P 23% 8% 69%

Not: I kategorin 6vriga ingar de som har ISK; KF eller flera sparformer, medan de som svarat ”vet ej”
exkluderats. Tabellen tar hansyn till den vikt varje respondent fatt i undersckningen.
Kaélla: Copenhagen Economics

Hur lange konsumenter agt sina fonder

En femtedel har dgt den fond man kopte senast i mer an fem ar, jmf figur A.2.
Halften har dgt den fond man haft langst i 6ver fem ar.

Figur A.2  Hilften har dgt sin dldsta fond i mer dn fem ar

60%
51%

50%
40%

31%
30%

o 20%
20% 17% 18 /0160/0
10% 9% 7% 7% O 7% 8%
Mindre én 6 6-12 manader 1-3 &r 4-5 ar Mer &n 5 ar Vet ej
méanader
mFond man agt kortast = Fond man &gst langst

Not: n=417. Fragan var " Av de fonder du dger idag, hur lange har du dgt andelar i:

den fond du agt kortast?

den fond du &gt langst?”

Fragan stlldes till samtliga som visste vilken/vilka sparformer de hade och per sparform. Om en svarande
hade flera sparformer rapporteras den de dgt langst/kortast &ver samtliga sparformer. Investeringssparkonto
har funnits sedan 2012, vilket innebér att en kund som langst kan ha dgt andelar i ca 4 ar. Atta procent av de
som har Investeringssparkonto har angett att de 4gt andelar i mer dn fem ar. Dessa svaranden har alltsa
missbedomt hur lange man &gt sin andelar fond.

Kélla: Copenhagen Economics konsumentundersdkning

Sammantaget visar resultaten att intervjupersonerna oftare koper fondandelar
an saljer och att en tredjedel har gjort ett fondbyte under det senaste aret, dven
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om dessa foretradesvis ar mellan fonder inom samma fondbolag. Investerings-
horisonten och innehaven &r ofta langa, 6ver fem ar. Majoriteten av intervju-
personerna bevakar sina fondinnehav eller jamfor sina fonder mer sillan an en
gang i manaden. Priskadnsligheten &r lag bland intervjupersonerna.

Undersokning 2: Conjoint analys — Hur konsumenterna valjer
mellan fonder

Utformning av konsumentundersékning

Den andra undersokningen ar en experimentell undersékning, en sk conjoint
analys. Undersokningen gick till sa att konsumenterna forst fick svara pa sex
inledande fragor om sitt eget fondsparande®. Darefter fick de gora tolv val,
varje gang mellan tva olika fonder (se figur 2.1 for ett exempel, eller Bilaga C
for samtliga valsituationer).

Varje fond har tre olika attribut, arlig avgift, fonforvaltare och historisk
avkastning (jmf tabell A.2). Dessa attribut har i sin tur fyra till sex olika nivaer.
For attributet arlig avgift kan exempelvis nivderna variera mellan 0 och 2,5
procent. Den historiska avkastningen illusterades i valet genom en figur som
ikluderades tillsammans med varje fond. Denna jaimfordes dven mot index for
de 30 mest salda aktierna pa stockholmsborsen, OMXS30.

Tabell A.2 Fondattribut

Attribut Nivaer

Arlig avagift 0% 0,5% osv...* 2,5%
Fondférvaltare Storbank Forsakringsbolag Annan bank Fondbolag
Historisk avkastning Hog-lag Lag-hog Ny hog Ny mycket hog

Not: Varje fond kunde alltsa ha en fondavgift mellan 0 och 2,5 procent arligen, med intervaller pa 0,5
procent. De totala antalet méjliga fondavgifter var darmed sex: 0, 0.5, 1, 1.5, 2 och 2.5 procent.
Kélla: Copenhagen Economics

De fyra varianterna pa historisk avkastning som presenterades i
undersokningen dr sammanfattade i figur A.1, dar ldg-hdg, anvants som
referensdummy i analysen. Figuren visar det relativa forhallandet mellan de
olika fondernas avkastning och OMXS30.

57 For samtliga fragor och fondval, se Bilaga C.
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Figur A.1  Historisk avkastning
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Kalla: Nasdaq (2015), Copenhagen Economics

Tabell A.3 Genomsnittlig avkastning for de olika fonderna

Hog-ldg Lag-hég Nysamma Nyhog OMXS30

Genomsnittlig avkastning 1,09 1,09 1,3 1,4 1,97

Kalla: Nasdaq (2015), Copenhagen Economics

I figuren gick det dven att se hur lange de olika fonderna funnits, antingen tre
eller tio ar. For att fortydliga denna skillnad fanns lanseringsaret dven med i
textform vid varje val. De tva fonder som har tio ars historik har under dessa
ar haft samma genomsnittliga avkastning pa 1,09% (se tabell A.3). Fonden
nyetablerad samma foljer etablerad 1ig-hog for de sista tre aren, men saknar de
forsta sju aren, och har en genomsnittlig avkastning pa 1,3%. Nyetablerad hog
har en dnnu nagot hogre avkastning, och da den enbart funnits de sista aren
landar den genomsnittlig avkastningen pa 1,4%.

Genom att variera nivan pa attributen gar det att analysera hur stor paverkan
de olika nivaerna har pa oddsen att en konsument véljer en viss fond.
Exempelvis gar det i det har fallet att se hur stor paverkan det har pa oddsen
att en fond blir vald om fondforvaltaren dr en storbank jamfort med om det ar
en annan bank.

For att undvika att intervjupersonerna drar egna slutsatser om fonderna
specificeras de gemensamma egenskaperna for alla fonder i borjan av
undersokningen. De gemensamma egenskaperna ar att det handlar om aktivt
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forvaltade aktiefonder som endast palcerar i OMXS30, dar samtliga ar tillhor
riskkategori fem. Investeringshorisonten som gavs var fem ar.

Analys av undersokningen

Analysen gjordes med hjalp av en binary logit model. Resultatet fran analysen
raknas om sa att det gar att utlasa den marginella forandringen i oddsen att en
fond blir vald 6ver annan, givet de bada fondernas olika nivaer pa attributen
(REF).

Genom att jamfora forandringen i oddsen for att en fond blir vald med
oddsforandringen nar fondavgiften stiger med en procentenhet gar det att
rakna ut den avgiftsskillnad som kravs for att en kund ska vara indifferent
mellan tva olika nivaer pa ett attribut. Detta kan tolkas som den maximala
betalningsviljan en genomsnittskonsument har for att fa en viss niva pa ett
attribut.

Sjdlva analysen gjordes med hjélp av en conditional logit model. Modellen
berdknar sannolikheten att en konsument véljer en viss fond framfor en annan
givet deras olika attribut.

Modellen ser ut som foljer:

Choice;=G(Bo+ Bavgift *

xi,avgift+ .Bfﬁrséikringsbolag * xi,f'o'rs:‘z’kringsbolag+ :[))annan bank *
Xi,annnan bank™ Bfondbolag * xi,fondbolag+

+ ﬂetablerad lag * xi,etablerad la”g+ Bny samma * xi,ny samma+ ﬁny hog * xi,ny hb‘g)/

Dar Xian dr en dummyvariabel som tar vardet ett om den aktuella fonden hade
niva n pa attribut a. Exempelvis tar variabeln Xiaman vank viardet ett om
intervjupersonen valde mellan en fond forvaltad av en storbank och en
forvaltad av en annan bank. Varje koefficient, ,,, visar den loggade
oddsration for den givna variabeln jamfort mot basnivan av samma attribut:

Oddsv'ailjer fondbolag)

.Bfondbolag = l0g<
Oddsvéljer storbank

I samtliga fall som redovisas i denna rapport ar referensdummy for forvaltare
storbank och for avkastning etablerad samma.

For att fa fram skillnaden i oddsration (Dur och Zoutenbier, 2001, p10)
exponentieras koefficienten (som &r i log-form)
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Marginell skillnad i oddsratio = exp(ﬁfondbolag) -1

Analysen genomfors forutom for hela urvalet dven for tre undergrupper: de
som foredrar att handla hos en storbank jamfort med andra aktorer, de med
god respektive mindre god kunskap om avkastning och avgift pa egna fonder
samt konsumenter som kompletterar med flera sparformer jamfort med de
som endast har fondkonto och sparkonto. Skillnaden mellan de olika
grupperna testas genom att jamfora konfidensintervallen. Om
konfidensintervallen inte 6verlappar ar skillnaden statistiskt signifikant.

Fullstandiga resultat fran undersokning 2
Deskriptiv statistik for conjoint analys
Beskrivning av respondenter

Tabell A.7-A.9 beskriver intervjupersonerna i undersokning 2. Andelen som
kande till avgift och avkastning i forsta undersokningen var ca 20% respektive
40%. Skillnaden i kunskap om avkastning mellan de tvd undersokningarna
beror pa att svarsalternativen ser annorlunda ut i undersokning tva. I den
andra undersdkningen finns de tre alternativen “jag vet att vardet inte
okat/inte minskat/ar ungefar oférandrat”, samlat under “ungefar” och
alternativet “jag vet ungefar hur mycket vardet forandrats” ar tillagt i
katogorin “ja”.

Tabell A.7 Kunskap om eget fondsparande

Kunskap om egna fonder Ja Ungefar Nej
Kanner till avgift 22% 20% 58%
Kanner till avkastning 73% 27% 0%
Avgift och/eller avkastning 75%
Varken eller 0%

Not: Kunskap om avkastning bygger pa andra svarsalternativ dn den forsta konsumentundersokningen och
resultaten dr darfor inte jamforbara mellan undersdkningarna.

Kélla: Copenhagen Economics

37 procent av intervjupersonerna i den forsta undersokningen hade minst en
sparform utdver fondkonto och eventuellt sparkonto, vilket ar néara de 44
procenten i denna undersokning (se tabell A.8).



51

Tabell A.8 Sparformer

Sparformer Andel
Sparkonto 75%
Aktier 36%
Obligationer 6%
Strukturerade produkter 5%
Andra finansiella instrument 5%
Annan 4%
Nej 11%
Andra sparformer, exkl sparkonto 44%

Kaélla: Copenhagen Economics

Aven andelen som féredrar en storbank respektive andra forvaltare liknar
siffrorna i den forsta undersokningen (se tabell A.9). Andel storbankskunder i
forsta undersokningen var 67 procent och forsakringsbolagskunderna utgjorde
10 procent.

Tabell A.9 Forstaval for fondhandel

Véander sig helst till:

Storbank 72%
Forsakringsbolag 10%
Nordnet 2%
Avanza 7%
Annan 6%
Vet €] 2%

Kalla: Copenhagen Economics
Resultat

I figur A.6 pa nasta sida illustreras de parametrar som erholls fran den multi-
nomiala logit-modellen. Parametervardena har omvandlats till forandring i
odds och den vertikala axeln anger forandringen i oddsen for att konsumenten
valjer fonden det attribut som anges pa den horisontella axeln.® Samtliga
skattade varden, inklusive standarfel och signifikansniva, beskrivs dven i tabell
A.10 nedan. Vardena omréknade till marginell forandring i oddsratio aterfinns
i tabell A.11 pa nasta sida. Om exempelvis fondavgiften 6kar med 1 procent-
enhet minskar oddsen att konsumenten viljer denna fond med 66 procent.
Samtliga parametrar forutom fondavgift ar dummy-variabler. Dessa ska tolkas
mot ett bas-scenario dar avkasting ar lag-hog och fondforvaltare ar en
storbank. Det innebar att en fond som forvaltas av ett fondbolag istallet for

% Odds for att p intréffar definieras som p/q, dar q=1-p.



52

storbank (bas-scenario) minskar oddsen att konsumenten véljer den fonden

med 62 procent.

Tabell A.10 Huvudresultat

Parameter Standardfel T-varde Pr(>|t|)
Intercept -0,04 0,04 -1,12 0,26
Fondavgift -1,07 0,04 -27,79 0,00 ok
Hog-Lag -1,45 0,08 -17,67 0,00 ok
Ny Hoég -0,22 0,08 -2,88 0,00 *
Ny Mycket hdg 0,36 0,06 5,86 0,00 ok
Forsakringsbolag -0,66 0,09 -7,23 0,00 ok
Annan bank -0,71 0,09 -8,08 0,00 LS
Fondbolag -0,97 0,06 -15,98 0,00 ok

Kaélla: Copenhagen Economics

Figur A.6  Resultat frin den multinomiala logit-modellen,
forandring i odds
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40% ]:
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Not: Jamfort med en lag-hog historisk avkastning och en storbank som fondférvaltare. Alla resultat utom
sannolikheten att en konsument viljer ett forsakringsbolag ar statistiskt signifikanta.

Kélla: Copenhagen Economics

Av figuren framgar att konsumenter foredrar fonder som har presterat val
relativt index under de senaste dren snarare an under tidigare ar. Fonden hog-
lag sanker oddsen att fonden viljs med 66 procent jamfort med bas-scenariot.
Konsumenter foredrar ocksa en fond som har varit etablerad under en langre
tid framfor en som varit etablerad kortare tid, &ven om avkastningen &r
densamma. Fonden ny-hog sanker oddsen med 20 procent jamfort med bas-
scenariot. Om en nyetablerad fond har tillrackligt mycket hogre avkastning an
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den etablerade fonden foredras dock den nyetablerade fonden. Fond ny
mycket hog har en avkastning som &r 0,10 procentenheter hogre an bas-
scenariot och hdjer oddsen att fonden blir vald med 43 procent.

Tabell A.11 Huvudresultat omriknade till marginell férindring i oddsratio

Konfidensintervall

Oddsférandring Standardfel Min Max
Intercept
Fondavgift -66% 4% -70% -62%
Hog-Lag -76% 9% -85% -68%
Ny Hog -20% 8% -28% -12%
Ny Mycket hog 43% 6% 37% 50%
Forsakringsbolag -48% 10% -58% -39%
Annan bank -51% 9% -60% -42%
Fondbolag -62% 6% -69% -56%

Kaélla: Copenhagen Economics

Vidare framgar att konsumenter verkar foredra storbanker som fondforvaltare
framfor andra banker och fondbolag. Om fondforvaltaren dr en annan bank
sjunker oddsen med 51 procent jamfort med bas-scenariot (storbank). Om
fondforvaltaren dr ett fondbolag sjunker oddsen med 62 procent.

Nedan visas en uppskattning av hur mycket hogre fondavgift det gar att ta for
en viss niva av ett attribut innan konsumenterna ar indifferenta mellan tva
fonder. Denna gar att ta fram genom att dividera oddsforandringen for att
konsumenterna véljer en fond med en viss niva av ett attribut med samma
forandring nar fondavgiften 6kar med en procent. Resultaten for olika nivaer
av forvaltare visas i tabell A.12 och for olika nivaer av historisk avkastning i
tabell A.13.

Tabell A.12 Nodvindig avgiftsférindring vid annan forvaltare,

procentenheter
Byta fran | till — Storbank Forsékringsbolag Annan bank Fondbolag
Storbank 0,61 0,66 0,91
Forsékringsbolag -0,61 0,05 0,30
Annan bank -0,66 -0,05 0,25
Fondbolag -0,91 -0,30 -0,25

Kélla: Copenhagen Economics
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Tabell A.13 Noédvindig avgiftsférindring vid annan avkastningshistorik,

procentenheter
Byta fran | till - Hog-lag Lag-hog Ny hog Ny mycket hog
Hog-18g -1,35 -1,15 -1,69
L&g-hog 1,35 0,21 -0,34
Ny hég 1,15 -0,21 -0,55
Ny mycket hég 1,69 0,34 0,55

Not: Signifikansnivaer: * =5% ** = 1% *** = 0,1%.

Kalla: Copenhagen Economics
Undergrupper

Den nodvéndiga avgiftsforandringen for att en konsument ska vara indifferent
mellan tva nivaer av ett attribut skiljer sig mellan flera av undergrupperna som
testades. D4 resultatet for undergrupperna endast testades med referens-
dummyn storbank och etablerad lig-hig finns endast dessa trade-offs med i tabell
A.14 och A.15 nedan.

Tabell A.14 Nodvindig avgiftsforindring vid annan férvaltare,

procentenheter

Byt fran Annan .. .. s A N

storbank till — bank Signifikans Forsadkringsbolag Signifikans Fondbolag Signifikans
Storbank 0,80 ok 0,77 Fxk 1,11 ok
Ovriga 0,35 * 0,25 0,58 ok
Béattre kunskap 0,64 ok 0,62 ok 0,91 ok
Samre kunskap 0,73 *kk 0,61 * 0,91 *kk
Flera sparformer  -1,10 * 2,32 rkk 6,12 ok
Farre sparformer 0,70 Fork 0,70 rkk 0,87 Frk
Hela urvalet 0,66 el 0,61 el 0,91 ok

Not: Den signifikanta skillnaden anger huruvida resultatet ar signifikant fér den aktuella gruppen. (Dvs inte
huruvida det finns en signifikant skillnad mellan de olika grupperna.) Signifikansnivaer: * = 5% ** = 1% *** =
0,1%.

Kalla: Copenhagen Economics
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Tabell A.15 Noédvindig avgiftsféorindring vid annan avkastningshistorik,

procentenheter

Byt fran Etgt?qlgra} Signifikan Nyetablera Signifikan Nyetablera Signifikan
etablerad till — Ié?g s d samma S d hoégre s
Storbank 1,45 ok 0,23 * -0,30 ik
Ovriga 1,24 ok 0,13 -0,37 ok
Battre kunskap 1,34 ok 0,19 * -0,36 ok
Samre kunskap 1,36 Fkx 0,28 -0,27 *
Flera 7,07 ok -1,85 * 0,17

sparformer ’ , ;

E;::lrr?ormer 1,38 - 0.27 - 029 -
Hela urvalet 1,35 ok 0,21 b -0,34 ik

Kalla: Copenhagen Economics

Storbankskunder

Foljande tre tabeller anger resultaten for de som foredrar att handa hos en

storbank (tabell A.16), de som foredrar att handla hos en annan aktor (tabell
A.17) och huruvida det finns en signifikat skillnad mellan de bada gruppernas

resultat (tabell A.18).

Tabell A.16 Foredrar storbank

Parameter Standardfel va-l;;ie Pr(>|t|]) Oddsférandring Standardfel
Intercept 0,06 0,04
Fondavgift -0,99 0,04 -23,48 0,00 -63% 4%
Hog-Lag -1,44 0,09 -15,29 0,00  *** -76% 10%
Ny Hoég -0,23 0,09 -2,59 0,01 o -20% 9%
Ny Mycket hog 0,30 0,07 4,41 0,00  *** 35% 7%
Forsékringsbolag -0,77 0,10 -7,34 0,00 -54% 11%
Annan bank -0,80 0,10 -7,90 0,00 -55% 11%
Fondbolag -1,10 0,07 -16,27 0,00  *** -67% 7%

Kalla: Copenhagen Economics
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Tabell A.17 Foredrar annan forvaltare

Parameter Standardfel va'-l;;:ie Pr(>|t]) Oddsférandring Standardfel
Intercept 0,06 0,06
Fondavgift -1,24 0,07 -16,90 0,00 ok -71% 8%
Hog-Lag -1,54 0,16  -9,57 0,00 ok -79% 17%
Ny Hoég -0,16 0,15 -1,04 0,30 -15% 16%
Ny Mycket hog 0,46 0,12 3,94 0,00 ok 58% 12%
Forsakringsbolag -0,32 0,17 -1,86 0,06 -27% 18%
Annan bank -0,43 0,17 -2,57 0,01 * -35% 18%
Fondbolag -0,72 0,12 -6,22 0,00 ok -51% 12%
Kaélla: Copenhagen Economics
Tabell A.18 Skillnad mellan de som foredrar att handla hos en storbank

och dvriga
Konfidensintervall
Storbank Ovriga
Min Max Min Max Overlapp?

Intercept -1% 13% -6% 18% Nej
Fondavgift -108% -91% -138% -110% Nej
Hog-Lag -163% -126% -185% -122% Nej
Ny Hég -40% -6% -45% 14% Nej
Ny Mycket hog 17% 43% 23% 69% Ja
Forsakringsbolag -97% -56% -65% 2% Nej
Annan bank -100% -60% -76% -10% Ja
Fondbolag -123% -97% -95% -49% Nej

Kalla: Copenhagen Economics

Kunskap

Tabell A.19 anger resultaten for de som har god kannedom om antingen sin
fondavgift eller den historiska avkastningen f6r den fond har storst innehav i.
Tabell A.20 anger resultaten for de som inte har lika god kdannedom och tabell
A.21 visar huruvida det finns en signifikat skillnad mellan de bada gruppernas

resultat.
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Tabell A.19 Bittre kunskap om fondavgiter och fondhistorik

Parameter Standardfel vaIae Pr(>|t]) Oddsférandring Standardfel
Intercept -0,03 0,05
Fondavgift -1,16 0,05 -24,52 0,00  *x* -69% 5%
Hog-Lag -1,56 0,10 -15,94 0,00  ** -79% 10%
Ny Hoég -0,22 0,09 -2,37 0,02 * -20% 10%
Ny Mycket hog 0,42 0,07 5,66 0,00  ** 52% 8%
Forsakringsbolag -0,72 0,11 -6,47 0,00  *x* -51% 12%
Annan bank -0,75 0,11 -6,98 0,00  ** -53% 11%
Fondbolag -1,06 0,07 -14,52 0,00  *** -65% 8%

Kalla: Copenhagen Economics

Tabell A.20 Samre kunskap om fondavgiter och fondhistorik

Parameter Standardfel va'-l;;:ie Pr(>|t]) Oddsférandring Standardfel
Intercept -0,08 0,07
Fondavgift -0,85 0,07 -12,77 0,00  ** -57% 7%
Hog-Lag -1,16 0,15 -7,67 0,00  *** -69% 16%
Ny Hog -0,24 0,14 -1,74 0,08 -21% 15%
Ny Mycket hog 0,23 0,11 2,01 0,04 * 26% 12%
Forsékringsbolag -0,52 0,16 -3,23 0,00 *k -41% 18%
Annan bank -0,62 0,15 -4,06 0,00  *** -46% 17%
Fondbolag -0,78 0,11 -6,83 0,00  *** -54% 12%

Kalla: Copenhagen Economics

Tabell A.21 Skillnad mellan de med bittre och simre kunskap om
fondavgiter och fondhistorik

Konfidensintervall

Storbank Ovriga

Min Max Min Max  Overlapp?
Intercept -12% 6% -21% 5% Nej
Fondavgift -125% -107% -99% -712% Nej
Hog-Lag -175% -137% -146% -86% Nej
Ny Hég -41% -4% -51% 3% Nej
Ny Mycket hég 27% 56% 1% 45% Nej
Forsakringsbolag -93% -50% -84% -20% Ja
Annan bank -96% -54% -92% -32% Ja
Fondbolag -120% -91% -100% -55% Nej

Kélla: Copenhagen Economics
Sparformer

De sista tre tabellerna i denna bilaga anger resultaten for de som har minst en
annan sparform utover fondsparande och ett eventuellt sparkonto (tabell
A.22), jamfort med de som endast har fondkonto och eventuellt ett sparkonto
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(tabell A.23), samt huruvida det finns en signifikat skillnad mellan de bada
gruppernas resultat (tabell A.24).

Tabell A.22 Flera sparformer

Parameter Standardfel vaIae Pr(>|t|]) Oddsférandring Standardfel
Intercept 0,38 0,05
Fondavgift -0,22 0,03 -7,87 0,00 ik -20% 3%
Hog-Lag -1,55 0,14 -10,69 0,00 ok -79% 16%
Ny Hoég 0,40 0,10 4,03 0,00 ok 50% 11%
Ny Mycket hog -0,04 0,10 -0,39 0,70 -4% 10%
Forsakringsbolag -0,51 0,11 -4,70 0,00 rkk -40% 11%
Annan bank 0,24 0,10 2,37 0,02 * 27% 11%
Fondbolag -1,34 0,09 -14,10 0,00 ok -74% 10%
Kalla: Copenhagen Economics
Tabell A.23 Endast fondkonto och sparkonto

Parameter Standardfel va'-l;;:ie Pr(>|t|) Oddsforandring Standardfel
Intercept -0,08 0,05
Fondavgift -1,00 0,05 -20,18 0,00  *** -63% 5%
Hog-Lag -1,38 0,11 -12,85 0,00  *** -75% 11%
Ny Hog -0,27 0,10 -2,65 0,01 o -24% 11%
Ny Mycket hog 0,29 0,08 3,63 0,00  ** 34% 8%
Forsékringsbolag -0,71 0,12 -5,86 0,00  ** -51% 13%
Annan bank -0,70 0,11 -6,12 0,00  *** -50% 12%
Fondbolag -0,88 0,08 -11,01 0,00  *** -58% 8%
Kalla: Copenhagen Economics
Tabell A.24 Skillnad mellan de med flera sparformer och de med endast

fondkonto och sparkonto
Konfidensintervall
Storbank Ovriga
Min Max Min Max Overlapp?

Intercept 27% 48% -17% 2% Ja
Fondavgift -27% -16% -110% -91% Nej
Hog-Lag -183% -126% -159% -117% Nej
Ny Hog 21% 60% -47% -7% Nej
Ny Mycket hog -22% 15% 13% 45% Ja
Forsakringsbolag -72% -30% -94% -47% Nej
Annan bank 4% 44% -92% -47% Ja
Fondbolag -152% -115% -103% -72% Nej

Kélla: Copenhagen Economics



Bilaga B

Konsumentunderstkning 1

Undersodkning av fondkunder: undersdkning 1

Stickprov:

500 respondenter,

18-76(?) ar,

har privat fondsparande (direktspar, ISK, Kapitalférvaltning)
Fraga O-fraga 5: max 12 fragor

Fraga 6-13: max 21 fragor

Totalt: max 33 fragor

Intro
Vilkommen till mitningen!
Vi tackar for att du tar dig tid att svara pa fragor.

Den har undersokningen utfors pa uppdrag av Konkurrensverket och handlar om
kunder rorlighet pa fondmarknaden.

Konkurrensverkets roll ar att frdmja konkurres, vilket gynnar dig som konsument.

Givetvis ar alla svar anonyma.

Tryck pa “OK” nedanfor {or att komma till forsta fragan.
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Innehav 1

Fraga 0: Kvalificering for undersokning

Har du ett privat fondsparande?

Privat fondsparande innefattar agande i fonder genom direktsparande i fonder,

investeringssparkonto och/eller kapitalforséakring. Det innefattar inte fondsparande i
individuellt pensionssparande (IPS) eller privat pensionssparande som &r avdragsgill.

Tabell 1
Ja, jag har privat Nej, jag har inte privat
fondsparande fondsparande

[Svar "Ja, jag har privat fondsparande” kravs for att respondent ska fa ta understkning
och raknas in i stickprovet pa 500 respondenter]

Fraga 1: Sparandeform (3-4 fragor)

Vet du genom vilken sparandeform du sparar i fonder? Om det ar genom flera former,
ange samtliga

Om du for muspekaren dver respektive svarsalternativ kan du lasa en kort
forklaring till de olika sparandeformerna.

Tabell 1
Jag sparar genom Jag sparar genom Jag sparar genom Vet gj
Direktsparande Investeringssparkonto | Kapitalférsakring

(ISK)

Direktsparande innebar att du sjélv valjer vilka fonder du vill spara i och sedan kdper
dessa av en aterforséljare, ex via fondbolaget, bank/férsakringsbolag eller fondtorg.
Med direktsparande betalar du 30 procent i skatt pa kapitalvinsten nar du saljer en
fond, samt en sarskild fondskatt pa 0,12 procent av fondinnehavet.
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Investeringssparkonto (ISK) ar ett konto dar du kan spara i fonder men ocksa i
enskilda vardepapper. Med ISK kan du byta fonder utan att det blir skatt pa
kapitalvinsten. Istéllet betalar du en arlig schablonskatt pa ditt kapital som motsvarar
30 procent av statslanerantan.

Kapitalforsakring ar ett sparkonto som endast erbjuds av forsakringsbolag, dar du far
spara i fonderna som forsékringsbolaget erbjuder. Med kapitalforsakring kan du byta
fonder utan att det blir skatt pa kapitalvinsten. Istallet betalar du en arlig skatt pa
kapitalet som motsvarar 30 procent av statslanerantan.

[Om respondent svarat "Jag sparar genom Direktsparande” i Tabell 1]

Tabell 1.1

Hos vilken/vilka aktor/aktérer har du ditt konto for Direktsparande? Det &r hos den
aktor dar du har ditt konto som du kdper/séljer fonder och kan bevaka utvecklingen av

dina fonder.

Om aktoren inte finns med i listan, klicka da i "Annan” och ange namnet dar.

Direktsparande

Swedbank

Handelsbanken

Nordea

SEB

Skandiabanken/Skan
dia

Folksam

AMF

Lansforsakringar

Nordnet

Avanza

Annan, namligen:

Vet gj

[Om respondent svarat "Jag sparar genom Investeringssparkonto (ISK)” i Tabell 1]
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Tabell 1.2
Hos vilken/vilka aktor/aktérer har du ditt Investeringssparkonto? Det &r hos den aktor
dar du har ditt konto som du koper/séljer fonder och kan bevaka utvecklingen av dina

fonder.

Om aktoéren inte finns med i listan, klicka d& i "Annan” och ange namnet dar

Investeringssparkonto

Swedbank

Handelsbanken

Nordea

SEB

Skandiabanken/Skan
dia

Folksam

AMF

Lansforsakringar

Nordnet

Avanza

Annan, namligen:

Vet gj

[Om respondent svarat "Jag sparar genom Kapitalférsakring” i Tabell 1]
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Hos vilken/vilka aktor/aktérer har du ditt Kapitalférsakringskonto? Det ar hos den aktor
dar du har ditt konto som du koper/séljer fonder och kan bevaka utvecklingen av dina

fonder.

Om aktoéren inte finns med i listan, klicka d& i "Annan” och ange namnet dar

Kapitalférsakring

Swedbank

Handelsbanken

Nordea

SEB

Skandiabanken/Skan
dia

Folksam

AMF

Lansforsakringar

Nordnet

Avanza

Annan, namligen:

Vet gj

[Om respondent svarat "Vet gj” i Tabell 1]
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Tabell 2

Hos vilken/vilka aktor/aktorer har du ditt fondkonto? Det ar hos den aktér dar du har ditt
konto som du koéper/séljer fonder och kan bevaka utvecklingen av dina fonder.

Swedbank

Handelsbanken

Nordea

SEB

Skandiabanken/Skan
dia

Folksam

AMF

Lansforsakringar

Nordnet

Avanza

Annan, namligen:

Vet gj

[Om respondent svarat "Vet ej” i Tabell 2]
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Tabell 3

Vet du vilken aktor som brukar informera dig om utvecklingen av dina fonder?

Min bank/férsékringsbolag, namligen:

Fondbolaget, namligen:

Fondtorget (ex Avanza eller Nordnet),
namligen:

Vet gj

Innehav 2

Fraga 2: Fondbolag (1-3 fragor)

[Se fragor nedan)]

[Om respondent svarat "Jag sparar genom Direktsparande” i Tabell 1 Fraga 1]

Tabell 1

Du angav att du hade konto for direktsparande hos XX, YY [svar i Tabell 1.1 Fraga 1].
Vet du vem som forvaltar fonderna?

Tank pa att den aktér som du har ditt sparande hos inte nédvandigtvis ar den som
forvaltar fonderna.

Ange de forvaltare av dina fonder du kanner till. Har du flera olika fonder/forvaltare ber
vi dig ange samtliga férvaltare av dina fonder som du kanner till.

[Om respondent svarat "Jag sparar genom Investeringssparkonto (ISK)” i Tabell 1
Fraga 1]
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Tabell 2
Du angav att du hade investeringssparkonto hos XX, YY [svar i Tabell 1.2 Fraga 1].
Vet du vem som férvaltar fonderna?

Tank pa att den aktér som du har ditt sparande hos inte nédvandigtvis ar den som
forvaltar fonderna.

Ange de forvaltare av dina fonder du kanner till. Har du flera olika fonder/férvaltare ber
vi dig ange samtliga férvaltare av dina fonder som du kanner till.

[Om respondent svarat ” Jag sparar genom Kapitalférsakring” i Tabell 1 Fraga 1]
Tabell 3

Du angav att du hade kapitalférsakringskonto hos XX, YY [svar i Tabell 1.2 Fraga 1].

Vet du vem som forvaltar fonderna?

Tank pa att den aktér som du har ditt sparande hos inte nédvandigtvis ar den som
forvaltar fonderna.

Ange de forvaltare av dina fonder du kanner till. Har du flera olika fonder/férvaltare ber
vi dig ange samtliga forvaltare av dina fonder som du kanner till.

[Om respondent svarat "Vet gj” i Tabell 1 Fraga 1 och inte svarat "Vet ej” i Tabell 2
Fraga 1]
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Tabell 4
Du angav att du hade fondkonto hos XX, YY [svar i Tabell 1.3 Fraga 1].
Vet du vem som forvaltar fonderna?

Tank pa att den aktér som du har ditt sparande hos inte nédvandigtvis ar den som
forvaltar fonderna.

Ange de forvaltare av dina fonder du kanner till. Har du flera olika fonder/forvaltare ber
vi dig ange samtliga forvaltare av dina fonder som du kénner till.

Fraga 4: Investerat belopp (1-3 fragor)

[Se frdga nedan]

[Om respondent svarat "Jag sparar genom Direktsparande” i Tabell 1 Fraga 1]
Tabell 1

Hur mycket uppskattar du att det totala vardet ar for ditt Direktsparande idag?

0-10.000 kr

10.001-50.000 kr

50.001-100.000 kr

100.001-250.000 kr

Mer an 250.000 kr

Vet ej/vill inte svara

[Om respondent svarat "Jag sparar genom Investeringssparkonto (ISK)” i Tabell 1
Fraga 1]
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Tabell 2

Hur mycket uppskattar du att det totala vardet ar pa ditt/dina
Investeringssparkonto/konton idag?

0-10.000 kr

10.001-50.000 kr

50.001-100.000 kr

100.001-250.000 kr

Mer an 250.000 kr

Vet ej/vill inte svara

[Om respondent svarat ” Jag sparar genom Kapitalférsakring” i Tabell 1 Fraga 1]
Tabell 3

Hur mycket uppskattar du att det totala vardet ar pa ditt/dina
Kapitalférsakringskonto/konton idag?

0-10.000 kr

10.001-50.000 kr

50.001-100.000 kr

100.001-250.000 kr

Mer &n 250.000 kr

Vet ej/vill inte svara

[Om respondent svarat "Vet ej” i Tabell 1 Fraga 1]



Tabell 4

Hur mycket uppskattar du att det totala vardet ar pa ditt/dina fondkonto/konton idag?

0-10.000 kr

10.001-50.000 kr

50.001-100.000 kr

100.001-250.000 kr

Mer &n 250.000 kr

Vet ej/vill inte svara

Fraga 5: Hur lange &gt andelar

[Om respondent svarat "Jag sparar genom Direktsparande” i Tabell 1 Fraga 1]

Tabell 1
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Du angav att du hade konto for direktsparande hos XX, YY [svar i Tabell 1.1 Fraga 1].

Av de fonder du &ger idag via ditt direktsparande, hur Idnge har du agt andelar i...

- den fond som du agt kortast tid?
- den fond som du &gt langst tid?

Tabell 1

Mindre &n 6
manader

6-12 manader

Mer an 5 ar

Den fond som jag agt
andelar i kortast tid har
jag haft sedan...

Den fond som jag agt
andelar i langst tid har
jag haft sedan...
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[Om respondent svarat "Jag sparar genom Investeringssparkonto” i Tabell 1 Fraga 1]
Tabell 1

Du angav att du hade konto for investeringssparkonto hos XX, YY [svar i Tabell 1.1
Fraga 1].

Av de fonder du &ger idag via ditt Investeringssparkonto, hur lange har du agt andelar
i..

- den fond som du agt kortast tid?

- den fond som du &gt langst tid?

Tabell 1

Mindre an 6 6-12 manader | 1-3 ar 3-5ar
manader

Mer 4n 5 ar

Den fond som jag agt
andelar i kortast tid har
jag haft sedan...

Den fond som jag agt
andelar i langst tid har
jag haft sedan...

[Om respondent svarat "Jag sparar genom kapitalforsékringskonto” i Tabell 1 Fraga 1]
Tabell 1

Du angav att du hade konto for Kapitalforsakring hos XX, YY [svar i Tabell 1.1 Fraga
1].

Av de fonder du ager idag via ditt Kapitalférsakring, hur lange har du agt andelar i...
- den fond som du &gt kortast tid?
- den fond som du agt langst tid?
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Mindre an 6
manader

6-12 manader

1-3ar

3-5ar

Mer &n 5 ar

Den fond som jag agt
andelar i kortast tid har
jag haft sedan...

Den fond som jag agt
andelar i langst tid har
jag haft sedan...

Fondavgift och utveckling

Fraga 6: Fondavgift och utveckling (4 fragor)

Vet du hur stor fondavgiften ar for den fond som du spar mest pengar i?

Tabell 1

Ja, badei | Ja,i Jag vet Jag vet inte
procent procent, ungefar hur | hur stor
ochi men intei | stor den &ri | avgiften ar
ungefarlig | kronor procent,

t antal men inte i

kronor kronor

per ar

Hur nojd ar du med fondavgiften pa dina fonder? Indikera pa skalan. 0 betyder mycket
missndjd och 10 betyder mycket néjd

Tabell 2

10

Kanner du till vardeutvecklingen i dina fonder under de senaste 12 manaderna?
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Tabell 3

Ja, jag vet Jag vet ungefar | Jag vet att vardet | Jag vet att vardet | Nej
exakt hur hur mycket inte minskat inte okat

mycket vardet | vardet

forandrats forandrats

Hur n6jd ar du med vardeutvecklingen av dina fonder under de senaste 12
manaderna? Indikera pa skalan. 0 betyder mycket missnojd och 10 betyder mycket

nojd

Tabell 4

10

Andra tjanster och innehav

Fraga 7: Andra tjanster i bank

Ar du kund hos nagon av dessa banker eller foérsakringsbolag?

Tabell 1
Har Har andra Har Har 1an Annan
sparkonto/ sparandefor | forsakring tjanst/produ
mer an kt (férutom
|6nekonto fonder fonder)
Swedbank

Handelsbanken

Nordea

SEB

Skandia

Folksam
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AMF

Lansforsakringar

Annan [ange
vilken]

Vet gj

Fraga 8: Andra former av sparande

Sparar du i andra produkter/tjanster an fonder? Kryssa i sa fall i dessa i listan nedan

Tabell 1
Sparkonto Aktier Obligationer | Strukturerad | Andra Annat [ange | Nej, jag har
e produkter | finansiella vad] inga andra
instrument sparformer

Bevekelsegrunder for fondkop

Fraga 9: Fondkop senaste aret (1-2 fragor)

Hur ménga ganger uppskattar du att du kopt eller salt fondandelar under de senaste

12 ménaderna?

Tabell 1

Antal ganger

Kdpt fondandelar

Salt fondandelar

Ingen gang

1 gang

2-5 ganger

6-10 ganger

11-15 ganger

16-20 ganger

Mer &n 20 ganger
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[Om svarat "Ingen gang” i bada kolumnerna i Tabell 1]
Varfor har du inte kopt eller salt nagra fonder senaste 12 manaderna?

Tabell 3

Jag &r néjd med mina fonder

Det verkar krangligt

Jag vet inte hur jag ska gora

Jag tycker fonder ar ointressant

Jag lagger hellre min tid p& annat

Annat [ange vad]

Fraga 10: Fondbyte (2-6 fragor)

Har du under de senaste 12 manaderna gjort minst ett fondbyte pa det satt som
beskrivs nedan? [Om inte svarat "Ingen gang” i bada kolumnerna Tabell 1, Fraga 9]

Tabell 1

Jag har salt hela eller stérre delen av mitt Ja Nej | Vet
innehav i en fond och anvant pengarna for €ej
att kbpa innehav i en annan fond

[Om ”Ja” i Tabell 1]
Tabell 2.1

Pa vilket satt byte du?

Jag bytte mellan fonder | Jag bytte mellan fonder
hos en och samma hos tva olika
fondforvaltare [ange fondforvaltare [ange
vilket] vilka]




[Om ”Ja” i Tabell 1]
Tabell 2.2

| vilka avseenden trodde du att den fonden du kopte var battre an den du salde?

Att de personer som férvaltar fonden verkade mer
kompetenta

Att fonden investerade etiskt (ex inte i foretag som
anvander barnarbete, eller med miljéinriktning)

Att fonden hade en béttre historisk avkastning

Att fonden hade lagre avgifter

Att fonden hade en bra rating (ex av Morningstar)

Annat [indikera vad]

Vet gj

[Om "Ja” i Tabell 1]
Tabell 2.3

Vad fick dig att 6vervaga att byta fond?

Rekommenderad av en radgivare pa min bank/forsakringsbolag

Rekommenderad av en oberoende radgivare

Rekommenderad av en van/familjemedlem

Jag jamforde fonder pa min banks fondtorg

Jag jamforde fonder pd ett annat fondtorg (ex Avanza eller
Nordnet)
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Jag sokte information i bloggar/artiklar

Jag gick in pa fondbolagets hemsida

Annons/direktreklam

Jag laste i morgon-/kvéllspressen

Rekommenderad via arbetet/facket

Annat [indikera vad]

Vet gj

[Om ”Ja” i Tabell 1]
Tabell 2.4

Hur gick du tillvaga néar du bytte fond?

Jag bytte direkt via fondbolaget (ex insattning via
bankgiro/autogiro)

Jag bytte via min radgivare pa banken/férsakringsbolaget

Jag bytte via min banks fondtorg

Jag bytte via ett annat fondtorg (ex Avanza)

Annat [indikera vad]

Vet gj

[Om ""Nej” eller "Vet ej” i Tabell 1]




Tabell 3

Har du under de senaste 12 manaderna gjort minst ett fondbyte pa det satt som

beskrivs nedan?

Jag har slutat kbpa andelar i en fond och Ja

bdrjat kdpa andelar i en annan fond istallet

Nej

Vet
€]

[Om ”Ja” i Tabell 3]
Tabell 4.1

Pa vilket satt bytte du?

Jag bytte mellan fonder
hos en och samma
fondforvaltare [ange
vilket]

Jag bytte mellan fonder
hos tva olika
fondforvaltare [ange
vilka]

[Om ”Ja” i Tabell 3]

Tabell 4.2

| vilka avseenden trodde du att den fond du bytte till battre?

Att de personer som férvalde fonden verkade mer

kompetenta

Att fonden investerade etiskt (ex inte i foretag som

anvander barnarbete)

Att fonden hade en béttre historisk avkastning

Att fonden hade lagre avgifter

Att fonden har en bra rating (ex av Morningstar)

Annat [indikera vad]

Vet gj

[Om "Ja” i Tabell 3]
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Tabell 4.3

Vad fick dig att byta fond?

Rekommenderad av en radgivare pa min bank/férsakringsbolag

Rekommenderad av en oberoende radgivare

Rekommenderad av en van/familiemedlem

Jag jamforde fonder pa min banks fondtorg

Jag jamforde fonder pd ett annat fondtorg (ex Avanza eller
Nordnet)

Information i bloggar/artiklar

Jag gick in pa fondbolagets/fondbolagens hemsida

Annons/direktreklam

Jag laste i morgon-/kvallspressen

Rekommenderad via arbetet/facket

Annat [indikera vad]

Vet gj

[Om "Ja” i Tabell 3]




Tabell 4.4

Hur gjorde du fondbytet?

Jag byte direkt via fondbolaget (ex inséttning via
bankgiro/autogiro)

Jag byte via min radgivare pa banken/férsakringsbolaget

Jag byte via min banks fondtorg

Jag byte via ett annat fondtorg (ex Avanza)

Annat [indikera vad]

Vet gj

[Om "Nej” i Tabell 3]
Varfor har du inte gjort ndgot fondbyte under de senaste 12 manaderna?

Tabell 5

Jag ar n6jd med mina fonder

Det verkar krangligt

Jag vet inte hur jag ska gora

Jag tycker fonder ar ointressant

Jag lagger hellre min tid pa annat

Annat [ange vad]
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Uppdatering av fondens utveckling
Fraga 11: Bevakande av fondinnehav (1-2 fragor)
Hur ofta brukar du bevaka utvecklingen av dina fonder?

Tabell 1

Minst en gang per dag

Nagra ganger i veckan

En gang per vecka

N&gra ganger per manad

En gang i manaden

Nagra ganger per halvar

Nagra ganger per ar

Ungefar en gang per ar

Aldrig

[Om inte svarat "Nagra ganger per ar”, "Ungefar en gang per ar” eller "Aldrig” i Tabell
1]



Tabell 2

Var brukar du bevaka utvecklingen av dina fonder?

Via min banks fondtorg

Via ett annat fondtorg (ex Avanza eller Nordnet)

Via fondbolagets hemsida/telefon

Via min radgivare pa banken/férsakringsbolaget

Via en oberoende radgivare

Jag blir kontaktad av nagon om fondens utveckling (ex via
halvarsbesked fran fondbolaget eller av min bank)

Annat [ange vad]

[Om svarat "Nagra ganger per ar”, "Ungefar en gang per ar” eller "Aldrig” i Tabell 1]

Tabell 3

Varfoér bevakar du aldrig/sallan dina fonders utveckling?

Det verkar krangligt

Jag vet inte hur jag ska gora

Jag tycker fonder ar ointressant

Jag lagger hellre min tid pa annat

Annat [ange vad]
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Fraga 12: Jamforelse mot andra fonder (1-3 fragor)
Hur ofta brukar du jamféra dina fonder med andra fonder?

Tabell 1

Minst en gang per dag

N&gra ganger i veckan

En gang per vecka

N&gra ganger per manad

En gang i manaden

Nagra ganger per halvar

Nagra ganger per ar

Ungefar en gang per ar

Aldrig

[Om inte svarat "Nagra ganger per ar”, "Ungefar en gang per ar” eller "Aldrig” i Tabell
1]

Tabell 2

Hur brukar du jamféra fonderna?

Via min banks fondtorg

Via ett annat fondtorg (ex Avanza eller Nordnet)

Via fondbolagens hemsida/telefon

Via min radgivare pa banken/forsakringsbolaget

Via en oberoende radgivare

Annat [ange vad]

Vet gj

[Om inte svarat "Nagra ganger per ar”, "Ungefar en gang per ar” eller Aldrig” i Tabell
1]



Tabell 3

Var ar de viktigaste jamforelsematten nar du jamfor fonder?

Vilka fondbolag det ar

Vilka personer som forvaltar fonderna

Om fonderna investerar etiskt (ex inte i féretag som
anvander barnarbete)

Hur fonderna gatt tidigare

Fondernas avgifter

Fondernas rating (ex av Morningstar)

Annat [indikera vad]

Vet gj

[Om svarat "Nagra ganger per ar’, "Ungefar en gang per ar” eller “Aldrig” i Tabell 1]
Tabell 4

Varfor jamfor du aldrig/séllan dina fonder med andra fonder?

Det verkar krangligt

Jag vet inte hur jag ska gora

Jag tycker fonder ar ointressant

Jag lagger hellre min tid pa annat

Annat [ange vad]
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Prisokning pa fondinnehav
Fraga 13: Prisokning pa fondinnehav (1-2 fragor)

Tank dig att du far reda pa att den arliga fondavgiften i den fond dar du har sparat mest
pengar stigit med 0,2 procentenheter. Vad hade du gjort?

Hur mycket din fondavgift stiger beror pa hur mycket pengar du har sparat i fonden.
Nedan visar vi nagra exempel pa hur mycket avgiftsékningen blir per ar, beroende pa
hur mycket du sparat.

Tabell 0

Pengar sparade i fond Okning i fondavgift nar fondavgiften
stiger med 0,2 procentenheter

25.000 kr 50 kr

50.000 kr 100 kr

100.000 kr 200 kr

200.000 kr 400 kr

Tabell 1

Jag hade..

Inte gjort nat

Salt hela eller delar av mitt innehav i fonden och képt en annan fond for
pengarna

Salt hela eller delar av mitt innehav i fonden och lagt pengarna i en annan
sparform

Salt hela eller delar av mitt innehav i fonden och satt in pengarna pa mitt
bankkonto/tagit ut dem kontant

Inte salt nagra andelar, men nasta gang jag skulle lagga undan pengar for att
spara hade jag kopt en annan fond

Inte salt ndgra andelar, men nasta gang jag skulle lagga undan pengar for att
spara hade jag valt en annan sparform
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[Om svarat "Salt hela eller delar av mitt innehav i fonden och kdpt en annan fond
istallet”]

Tabell 2.1

Vilken fondforvaltare hade du valt?

Samma fondférvaltare som tidigare, dvs ZZ[Om
respondent angett denna info]

En annan fondftrvaltare an tidigare

[Om svarat "Salt hela eller delar av mitt innehav i fonden och lagt pengarna i en annan
sparform”]

Tabell 2.2

Vilken sparform?

Sparkonto

Aktier

Optioner

Riksgéalden

Annat [ange vad]

[Om svarat "Inte salt nagra andelar, men nasta gang jag skulle lagga undan pengar for
att spara hade jag valt en annan fond”]
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Tabell 2.3

Vilken fondforvaltare hade du valt?

Samma fondfdrvaltare som tidigare, dvs ZZ[Om
respondent angett denna info]

En annan fondf6rvaltare an tidigare

[Om svarat "Inte salt ndgra andelar, men nasta gang jag skulle lagga undan pengar for
att spara hade jag valt en annan sparform”]

Tabell 2.4

Vilken sparform?

Sparkonto

Aktier

Optioner

Riksgalden

Annat [ange vad]
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Alla
Har du ett privat fondsparande? Ja, jag har privat fondsparande 58%
Privat fondsparande innefattar i i i
agande i fonF()jer genom gﬂéé%%gﬁ;gte privat 42%
investaringesparkonto ochieller UMM Procent 100%
kapitalforsakring. Det innefattar Antal svar 936
inte fondsparande i individuellt Ej svar 0
pensionssparande (IPS) eller privat Totalt 936
Alla
Vet du genom vilken sparandeform Direktsparande 39%
du sparar i fonder? Investeringssparkonto (ISK) 38%
Kapitalforsakring 22%
Vet gj 23%
Summa Procent 122%
Antal svar 539
Ej svar 397
Totalt 936
Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfor inte
summera till 100 procent.
Alla
Hos vilken/vilka aktor/aktorer har Swedbank 42%
du ditt konto for Direktsparande? Handelsbanken 2204
Nordea 17%
SEB 12%
Skandiabanken/Skandia 7%
Folksam 3%
AMF 1%
Lansforsakringar 6%
Nordnet 0%
Avanza 8%
Annan, namligen: 7%
Vet gj 0%
Summa Procent 125%
Antal svar 211
Ej svar 725
Totalt 936

Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfér inte

summera till 100 procent.
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Alla
Hos vilken/vilka aktor/aktorer har Swedbank 33%
du ditt Investeringssparkonto? Handelsbanken 15%
Nordea 24%
SEB 7%
Skandiabanken/Skandia 1%
Folksam 2%
AMF 0%
Lansforsakringar 11%
Nordnet 3%
Avanza 12%
Annan, namligen 6%
Vet gj 0%
Summa Procent 113%
Antal svar 207
Ej svar 729
Totalt 936
Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfér inte
summera till 100 procent.
Alla
Hos vilken/vilka aktdr/aktérer har Swedbank 19%
du ditt Kapitalférsakringskonto? Handelsbanken 15%
Nordea 11%
SEB 13%
Skandiabanken/Skandia 9%
Folksam 21%
AMF 1%
Lansfoérsakringar 7%
Nordnet 2%
Avanza 8%
Annan, namligen: 7%
Vet gj 0%
Summa Procent 113%
Antal svar 118
Ej svar 819
Totalt 936

Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfor inte

summera till 100 procent.
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Alla
Hos vilken/vilka aktor/aktorer har Swedbank 42%
du ditt fondkonto? Handelsbanken 18%
Nordea 20%
SEB 13%
Skandiabanken/Skandia 5%
Folksam 2%
AMF 3%
Lansforsakringar 4%
Nordnet 2%
Avanza 2%
Annan, namligen: 4%
Vet gj 3%
Summa Procent 117%
Antal svar 121
Ej svar 815
Totalt 936
Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfér inte
summera till 100 procent.
Alla
Vet du vilken aktér som brukar Min pank/fbrsékringsbolag, 59%
informera dig om utvecklingenav ~ namligen:
dina fonder? Fondbolaget, ndmligen: 0%
Fondtorget (ex Avanza eller 0
Nordnet), namligen: 0%
Vet gj 41%
Summa Procent 100%
Antal svar 3
Ej svar 933
Totalt 936
Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfor inte
summera till 100 procent.
Alla
Hur mycket uppskattar du att det 0-10.000 kr 12%
to_tala marknadsyardgt ar for ditt 10.001-50.000 kr 28%
Direkisparande idag 50.001-100.000 kr 17%
100.001-250.000 kr 17%
Mer &n 250.000 kr 22%
Vet ej/vill inte svara 5%
Summa Procent 100%
Antal svar 211
Ej svar 725
Totalt 936
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Alla
Hur mycket uppskattar du att det 0-10.000 kr 15%
tqtala} marknadsvardet ar pa 10.001-50.000 kr 25%
Idrllt/t/edsTearingssparkonto/konton 50.001-100.000 kr 12%
idag? 100.001-250.000 kr 18%
Mer &n 250.000 kr 25%
Vet ej/vill inte svara 6%
Summa Procent 100%
Antal svar 207
Ej svar 729
Totalt 936

Alla
Hur mycket uppskattar du att det 0-10.000 kr 9%
totala marknadsvardet ar pa 10.001-50.000 kr 24%
cFilztlté)(ijtlzzzl?(jrsiaikringskonto/konton 50.001-100.000 kr 17%
idag? 100.001-250.000 kr 17%
Mer an 250.000 kr 23%
Vet ej/vill inte svara 9%
Summa Procent 100%
Antal svar 118
Ej svar 819
Totalt 936

Alla
Hur mycket uppskattar du att det 0-10.000 kr 15%
tqtale_l marknadsvardet ar p_é , 10.001-50.000 kr 26%
ditt/dina fondkonto/konton idag~ 50.001-100.000 kr 17%
100.001-250.000 kr 23%
Mer &n 250.000 kr 4%
Vet ej/vill inte svara 15%
Summa Procent 100%
Antal svar 121
Ej svar 815
Totalt 936
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Alla
Du angav att du hade konto for Mindre &n 6 manader 220,
direktsparande hos <D|REKTS|_3>, 6-12 manader 16%
...den fond som du &gt kortast tid? 1.3 &r 290
4-5 ar 9%
Mer an 5 ar 28%
Vet gj 4%
Summa Procent 100%
Antal svar 211
Ej svar 725
Totalt 936
Alla
Du angav att du hade konto for Mindre &n 6 manader 5%
direktsparande hos“<DI.REKT_SI?>>. 6-12 manader 4%
..den fond som du &gt langst tid~ 1.3 &r 14%
4-5 ar 10%
Mer &n 5 ar 63%
Vet gj 4%
Summa Procent 100%
Antal svar 211
Ej svar 725
Totalt 936
Alla
Du angav att du hade konto for Mindre an 6 manader 43%
investeringssparkonto hos 6-12 manader 20%
:(l)':lt\;;sEtSt;l(—; ...den fond som du &gt 1.3 &r 18%
4-5 ar 3%
Mer an 5 ar 8%
Vet gj 7%
Summa Procent 100%
Antal svar 207
Ej svar 730
Totalt 936
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Alla
Du angav att du hade konto for Mindre &n 6 manader 220,
investeringssparkonto hos 6-12 manader 16%
;\Irl?lg\gltiﬁ;': ...den fond som du &gt 1.3 &r 20%
4-5 ar 6%
Mer an 5 ar 29%
Vet gj 8%
Summa Procent 100%
Antal svar 207
Ej svar 730
Totalt 936
Alla
Du angav att du hade Mindre an 6 manader 20%
kapitalférsakringskonto hos ) 6-12 manader 10%
:c}fr?aF;T.tiagen fond som du &gt 1.3 &r 18%
4-5 ar 8%
Mer &n 5 ar 29%
Vet gj 13%
Summa Procent 100%
Antal svar 118
Ej svar 819
Totalt 936
Alla
Du angav att du hade Mindre an 6 manader 9%
kapitalforsakringskonto hos 6-12 manader 4%
;};/Ssald?den fond som du agt 1.3 &r 18%
4-5 ar 13%
Mer an 5 ar 46%
Vet gj 10%
Summa Procent 100%
Antal svar 118
Ej svar 819
Totalt 936
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Alla
Vet du hur stor fondavgiften ar for ~ Ja, bade i procent och i 0
den fond som du spar mest pengar ungefarligt antal kronor per ar 8%
? Ja, i procent, men inte i kronor 12%
Jag vet ungefar hur stor den &r i 0
procent, men inte i kronor 17%
Jag vet inte hur stor avgiften ar 63%
Summa Procent 100%
Antal svar 539
Ej svar 397
Totalt 936
Alla
Vet du vad vardeutvecklingen Ja, bade i procent och i .
under de senaste 12 manaderna ar ungefarligt antal kronor per ar 28%
Loerndgzr; :‘gnd som du spar mest Ja, i procent, men inte i kronor 13%
' Jag vet ungefar hur stor den ar i .
procent, men inte i kronor 20%
Jag vet inte vad 30%
vardeutvecklingen ar
Summa Procent 100%
Antal svar 539
Ej svar 397
Totalt 936
Alla
Ar du kund hos ndgon av dessa Har sparkonto, I6nekonto 1%
banker eller férsakringsbolag? [Swedbank] °
Har andra sparandeformer an .
fonder [Swedbank] 22%
Har forsakring [Swedbank] 5%
Har Ian [Swedbank] 18%
Annan tjanst, produkt (férutom o
fonder) [Swedbank] 8%
Har sparkonto, lIénekonto 20%
[Handelsbanken]
Har andra sparandeformer an 0
fonder [Handelsbanken] 13%
Har forsakring [Handelsbanken] 2%
Har 1an [Handelsbanken] 9%
Annan tjanst, produkt (férutom 0
fonder) [Handelsbanken] 5%
Har sparkonto, Iénekonto o
[Nordea] 21%
Har andra sparandeformer an 10%
fonder [Nordea]
Har férsakring [Nordea] 1%
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Har 1an [Nordea]

Annan tjanst, produkt (férutom
fonder) [Nordea]
Har sparkonto, Iénekonto [SEB]

Har andra sparandeformer an
fonder [SEB]
Har férsakring [SEB]

Har lan [SEB]

Annan tjanst, produkt (férutom
fonder) [SEB]

Har sparkonto, Iénekonto
[Skandiabanken/Skandia]

Har andra sparandeformer an
fonder
[Skandiabanken/Skandia]
Har forsakring
[Skandiabanken/Skandia]
Har 1an
[Skandiabanken/Skandia]
Annan tjanst, produkt (férutom
fonder)
[Skandiabanken/Skandia]
Har sparkonto, I6nekonto
[Folksam]

Har andra sparandeformer an
fonder [Folksam]

Har férsakring [Folksam]

Har I&n [Folksam]

Annan tjanst, produkt (férutom
fonder) [Folksam]
Har sparkonto, I6nekonto [AMF]

Har andra sparandeformer an
fonder [AMF]
Har férsakring [AMF]

Har I&n [AMF]

Annan tjanst, produkt (férutom
fonder) [AMF]

Har sparkonto, I6nekonto
[Lansforsakringar]

Har andra sparandeformer an
fonder [Lansforsakringar]

Har férsakring
[Lansfoérsakringar]

Har 1an [Lansforsakringar]
Annan tjanst, produkt (férutom
fonder) [Lansforsakringar]

Har sparkonto, I6nekonto
[Trygg Hansa]

Har andra sparandeformer an
fonder [Trygg Hansa]

Har forsakring [Trygg Hansa]
Har I&n [Trygg Hansa]

Annan tjanst, produkt (férutom
fonder) [Trygg Hansa]

Har sparkonto, I6nekonto
[SBAB]

8%
2%
14%
8%

2%
6%

3%

5%

5%

7%

1%

1%

1%

3%

15%
0%

1%
0%
3%

3%
0%

2%

7%

6%

21%
4%
3%
0%

0%

2%
0%

0%

1%




Har andra sparandeformer an
fonder [SBAB]
Har forsakring [SBAB]

Har 1an [SBAB]

Annan tjanst, produkt (férutom
fonder) [SBAB]
Har sparkonto, I6nekonto [If]

Har andra sparandeformer an
fonder [If]

Har forsakring [If]

Har 1an [If]

Annan tjanst, produkt (férutom
fonder) [If]

Har sparkonto, |6nekonto [Ica
Banken]

Har andra sparandeformer an
fonder [Ica Banken]

Har forséakring [Ica Banken]
Har I&n [Ica Banken)]

Annan tjanst, produkt (férutom
fonder) [Ica Banken]

Har sparkonto, |6nekonto
[Avanza]

Har andra sparandeformer an
fonder [Avanza]

Har forsakring [Avanza]

Har 1an [Avanza]

Annan tjanst, produkt (férutom
fonder) [Avanza]

Har sparkonto, I6nekonto
[Annan]

Har andra sparandeformer an
fonder [Annan]

Har forsakring [Annan]

Har 1an [Annan]

Annan tjanst, produkt (férutom
fonder) [Annan]
Summa

Procent
Antal svar
Ej svar
Totalt
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1%

0%
1%

0%
0%
0%

0%
0%

0%
3%

0%
0%
0%
0%

0%

1%

0%
0%

0%
3%

2%
2%
1%
1%
324%

536
397

936

Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfor inte

summera till 100 procent.
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Alla
Sparar du i andra Sparkonto 62%
produkter/tjanster &n fonder? Aktier 30%
Obligationer 5%
Strukturerade produkter 4%
Andra finansiella instrument 2%
Annat, namligen: 2%
Nej, jag har inga andra 23%
sparformer
Summa Procent 129%
Antal svar 539
Ej svar 397
Totalt 936

Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfor inte
summera till 100 procent.

Alla

Vid hur manga tillfallen uppskattar  Ingen gang 28%

du att du har kopt och/eller salt 1 gang 13%
fondandelar under de senaste 12 R

méanaderna? Kopt fondandelar 2-5 ganger 21%

6-10 ganger 5%

11-15 ganger 17%

16-20 ganger 204

Mer &n 20 ganger 2%

Vet gj 12%

Summa Procent 100%

Antal svar 539

Ej svar 397

Totalt 936

Alla

Vid hur manga tillfallen uppskattar  Ingen gang 45%

du att du har képt och/eller salt 1 gang 16%
fondandelar under de senaste 12 .

mé&naderna? Salt fondandelar 2-5 ganger 20%

6-10 ganger 4%

11-15 ganger 2%

16-20 ganger 1%

Mer &n 20 ganger 1%

Vet gj 11%

Summa Procent 100%

Antal svar 539

Ej svar 397

Totalt 936
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Alla
Har du under de senaste 12 Ja 23%
moanade.r.na gjort minst ett fondbyte Nej 7204
pa det satt som beskrivs nedan? .
"Jag har salt hela eller storre delen V€U €l 5%
av mitt innehav i en fond och Summa Procent 100%
anvant pengarna for att kdpa Antal svar 539
innehav i en annan fond." .
Ej svar 397
Totalt 936
Alla
Pa vilket satt bytte du? Jag bytte mellan fonder hos en o
och samma fondférvaltare. 41%
Jag bytte mellan fonder hos tva .
olika fondférvaltare. Ange 15%
Minns ej/Vet gj 44%
Summa Procent 100%
Antal svar 123
Ej svar 813
Totalt 936
Alla
| vilka avseenden trodde du att den Att de personer som forvaltar
fonden du képte var béttre &n den  fonden verkade mer 12%
du salde? kompetenta
Att fonden investerade etiskt
(ex inte i féretag som anvéander
14%
barnarbete, eller med
miljéinriktning)
Att fonden hade en béttre
- - 39%
historisk avkastning
Att fonden hade lagre avgifter 36%
Att fonden h_ade en bra rating 15%
(ex av Morningstar)
Annat, namligen: 20%
Vet gj 8%
Summa Procent 144%
Antal svar 123
Ej svar 813
Totalt 936

Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfor inte

summera till 100 procent.
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Alla
Vad fick dig att byta fond? Rekommenderad av en
radgivare pa min 33%
bank/forsakringsbolag
Rekommenderad av en
- 6%
oberoende radgivare
Rekommenderad av en
N s 7%
van/familjemediem
Jag jamforde fonder pa min 2506
banks fondtorg
Jag jamforde fonder pa mitt
fondtorg (ex Avanza eller 17%
Nordnet)
Jag jamforde pa en
jamforelsesite (ex Morningstar 6%
eller Compricer)
Jag sokte information i
bloggar/artiklar och/eller laste 9%
morgon-/kvéllspressen
Jag g!ck in pa fondbolagets 6%
hemsida
Annat, namligen: 13%
Vet €] 204
Summa Procent 122%
Antal svar 123
Ej svar 813
Totalt 936
Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfor inte
summera till 100 procent.
Alla
Hur gick du tillvaga nar du bytte Jag bytte direkt via fondbolaget
R . 10%
fond? (ex insattning via
Jag bytte via min radgivare pa .
banken/férsakringsbolaget 37%
Jag bytte via min banks 34%
fondtorg
Jag bytte via ett annat fondtorg 12%
(ex Avanza)
Annat, namligen: 4%
Vet gj 3%
Summa Procent 100%
Antal svar 123
Ej svar 813
Totalt 936
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Alla
Har du under de senaste 12 Ja 10%
moanade.r.na gjort minst ett fondbyte Nej 81%
pa det satt som beskrivs nedan? .
"Jag har slutat kopa andelarien V€€l 9%
fond och bérjat kdpa andelar i en Summa Procent 100%
annan fond istallet." Antal svar 415
Ej svar 521
Totalt 936
Alla
Pa vilket satt bytte du? Jag bytte mellan fonder hos en o
och samma fondférvaltare. 52%
Jag bytte mellan fonder hos tva .
olika fondférvaltare. Ange 4%
Minns ej/Vet gj 44%
Summa Procent 100%
Antal svar 43
Ej svar 893
Totalt 936
Alla
| vilka avseenden trodde du att den Att de personer som forvalde
fond du bytte till &r battre? fonden verkade mer 14%
kompetenta
Att fonden investerade etiskt
(ex inte i féretag som anvander 18%
barnarbete)
Att fonden hade en béattre
- - 43%
historisk avkastning
Att fonden hade lagre avgifter 34%
Att fondgn har en bra rating (ex 29%
av Morningstar)
Annat, namligen: 9%,
Vet gj 204
Summa Procent 148%
Antal svar 43
Ej svar 893
Totalt 936

Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfor inte

summera till 100 procent.
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Alla
Vad fick dig att byta fond? Rekommenderad av en
radgivare pa min 30%
bank/forsakringsbolag
Rekommenderad av en
o 4%
oberoende radgivare
Rekommenderad av en
. s 10%
van/familjemediem
Jag jamforde fonder pa min 33%
banks fondtorg
Jag jamforde fonder pa mitt
fondtorg (ex Avanza eller 8%
Nordnet)
Jag jamforde pa en
jamforelsesite (ex Morningstar 4%
eller Compricer)
Jag sokte information i
bloggar/artiklar och/eller laste 17%
morgon-/kvéllspressen
Jag gick in pa
fondbolagets/fondbolagens 4%
hemsida
Annat, namligen: 2%
Vet gj 204
Summa Procent 114%
Antal svar 43
Ej svar 893
Totalt 936
Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfor inte
summera till 100 procent.
Alla
Hur gjorde du fondbytet? Jag byte direkt via fondbolaget 1204
(ex insattning via 0
Jag byte via min radgivare pa .
banken/férsakringsbolaget 42%
Jag byte via min banks fondtorg 35%
Jag byte via ett annat fondtorg 6%
(ex Avanza) 0
Annat, namligen: 4%
Vet ej 0%
Summa Procent 100%
Antal svar 43
Ej svar 893
Totalt 936
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Alla

Varfor har du inte gjort nagot Jag ar n6jd med mina fonder 53%

focldbyte under de senaste 12 Det verkar krangligt 9%

manaderna? Jag vet inte hur jag ska gora 6%

Jag tycker fonder ar ointressant 8%

\;ﬁ%allé’t;\gger hellre min tid pa 13%

Annat, namligen: 7%

Vet ej 4%

Summa Procent 100%

Antal svar 335

Ej svar 601

Totalt 936

Alla

Hur ofta brukar du uppdatera dig Minst en gang per dag 6%

om ditt .fondinneha}\_{ (e>_§ bevaka N&gra ganger i veckan 10%
utvecklingen eller jamféra med .

andra fonder och/eller annat En gang per vecka 7%

relevant jamforelseindex)? Nagra ganger per manad 11%

En gang i manaden 9%

Nagra ganger per halvar 12%

Nagra ganger per ar 13%

Ungefar en gang per ar 16%

Aldrig 16%

Summa Procent 100%

Antal svar 539

Ej svar 397

Totalt 936
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Alla
Var brukar du uppdatera dig om Via min banks fondtorg 59%
ditt fondinnehav? Via mitt fondtorg (ex Avanza
13%
eller Nordnet)
Via fondbolagets 0
hemsida/telefon 16%
Via min radgivare pa 8%
banken/férsakringsbolaget
Via en oberoende radgivare 2%
Via en jamforelsesite (ex 0
Morningstar eller Compricer) 4%
Annat, namligen: 10%
Vet €] 4%
Summa Procent 116%
Antal svar 296
Ej svar 640
Totalt 936
Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfor inte
summera till 100 procent.
Alla
Vilka ar de viktigaste Vilka fondbolag det &r 11%
egenskaperna hos fonderna nar du  vjlka personer som forvaltar o
jAmfoér dem? fonderna 5%
Om fonderna investerar etiskt
(exinte i foretag som anvander 19%
barnarbete)
Fondemas historiska 49%
avkastning
Fondernas avgifter 49%
Fond_ernas rating (ex av 17%
Morningstar)
Fondernas utveckling jamfort
med index (ex o
Stockholmsbérsen eller 37%
branschindex)
Annat, namligen: 4%
Vet gj 12%
Summa Procent 204%
Antal svar 296
Ej svar 640
Totalt 936

Kommentar: Svarspersonerna tillats ange fler &n ett svar. Kolumnerna behdver darfor inte

summera till 100 procent.
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Alla
Varfor jamfor du aldrig/sallan dina  Det verkar krangligt 14%
fonder med andra fonder? Jag vet inte hur jag ska gora 16%
Jag tycker fonder ar ointressant 11%
iﬁaall?gger hellre min tid pa 42%
Annat, namligen: 8%
Vet gj 10%
Summa Procent 100%
Antal svar 242
Ej svar 694
Totalt 936
Alla
Tank pa den fond som du har Inte gjort nagot 43%
investerat mest pengar i. Tank dig g3t hela eller delar av mitt
att du fér reda pé} att den arliga innehav i fonden och kopt en 11%
fondavgiften stigit med 0,2 . )
procentenheter. Vad hade du Salt hela eller delar av mitt 506
gjort? innehav i fonden och lagt
Salt hela eller delar av mitt
innehav i fonden och satt in 1%
Inte salt nagra andelar, men
nasta gang jag skulle lagga 9%
Inte sélt nagra andelar, men
nasta gang jag skulle lagga 4%
Vet g] 28%
Summa Procent 100%
Antal svar 539
Ej svar 397
Totalt 936
Alla
Vilken fondférvaltare hade du valt? S_a_mma fondfdrvaltare som 24%
tidigare
5; ;;rréan fondférvaltare an 42%
Vet gj 35%
Summa Procent 100%
Antal svar 59
Ej svar 877
Totalt 936
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Alla
Vilken sparform hade du valt Sparkonto 32%
framst? Aktier 41%
Obligationer 0%
Strukturerade produkter 0%
Andra finansiella instrument 3%
Annat, namligen: 5%
Vet gj 19%
Summa Procent 100%
Antal svar 26
Ej svar 911
Totalt 936

Alla
Vilken fondforvaltare hade du valt? Samma fondférvaltare som 34%

tidigare
En_ annan fondférvaltare &n 24%
tidigare

Vet gj 43%
Summa Procent 100%
Antal svar 49
Ej svar 887
Totalt 936

Alla
Vilken sparform hade du valt Sparkonto 26%
framst? Aktier 16%
Obligationer 4%
Strukturerade produkter 5%
Andra finansiella instrument 4%
Annat, namligen: 27%
Vet ej 18%
Summa Procent 100%
Antal svar 20
Ej svar 916
Totalt 936
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Bilaga C

Konsumentundersokning 2

Undersdkning av fondkunder: undersdkning 2
Stickprov:

500 respondenter,

18-76(?) ar,

har privat fondsparande (direktspar, ISK, Kapitalférvaltning)

Del 1: 5 fragor (plus kontrollfraga forst om sparande)

Del 2: 12 fragor

Intro

Vilkommen till méitningen!

Vi tackar for att du tar dig tid att svara pa fragor.

Den hér undersokningen utfors at Konkurrensverket for att undersoka kundrorlighet
pa fondmarknaden.

Konkurrensverkets roll dr att framja konkurrens, vilket gynnar dig som konsument.

Givetvis dr alla svar anonyma.

Beskrivning av undersékningen

Undersokningen bestar 2 delar med totalt 19 fragor.
Del 1 innehaller 7 fragor om ditt eget fondsparande.

Del 2 innehaller 12 val mellan tva fonder i taget, dar du far ange vilken av dessa tva
fonder du helst skulle investera i.

Klicka pd "OK” nedan for att komma till forsta fragan.
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Fraga 0: Kvalificering for undersokning
Har du ett privat fondsparande?
Privat fondsparande innefattar 4gande i fonder genom direktsparande i fonder,

investeringssparkonto och/eller kapitalforséakring. Det innefattar inte fondsparande i
individuellt pensionssparande (IPS) eller privat pensionssparande som ar avdragsgill.

Tabell 1
Ja, jag har privat Nej, jag har inte privat
fondsparande fondsparande

[Svar "Ja, jag har privat fondsparande” kravs for att respondent ska fa ta understkning
och raknas in i stickprovet pa 500 respondenter]

Del 1, fragor om eget sparande.
Fraga 1: Kontoforvaltare
1. Vilken akt6r vander du dig till i forsta hand néar du ska handla med fonder?

Tabell 1

Swedbank

Handelsbanken

Nordea

SEB

Skandia

Folksam

AMF

Lansforsakringar

Nordnet




Avanza

Annan [ange vilken]

Vet gj

Fraga 2: Andra former av sparande

Sparar du i nagot annat an fonder? Kryssa i sa fall i dessa i listan nedan
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Tabell 1
Sparkonto | Aktier Obligation | Strukturera | Andra Annat Nej, jag
er de finansiella | [ange vad] | har inga
produkter | instrument andra
sparformer

Fraga 3: Fondavgift och utveckling (2 fragor)

Vet du hur stor fondavgiften ar fér den fond som du sparar mest pengar i?

Tabell 1

Ja, bade i Ja, i procent, Ja, jag vet Jag vet inte hur
procent och i men inte i ungefar hur stor | stor avgiften ar
ungefarligt kronor den &r i procent,

antal kronor
per ar

men inte i kronor

Hur nojd ar du med fondavgiften pa dina fonder? Indikera p& skalan. 0 betyder mycket

missndjd och 10 betyder mycket ndjd

Tabell 2

2,3, osv...

10




108

Fraga 4: Fondavgift och utveckling (2 fragor)

Kénner du till vardeutvecklingen under de senaste 12 manaderna i den fond

dar du sparar mest pengar?

Tabell 3

Ja, jag vet | Jag vet Jag vet Jag vet att | Jag vet att | Nej
exakt hur | ungeféar att vardet | vardet ar i vérdet inte
mycket hur mycket | inte stort sett Okat

véardet vardet minskat oférandrat

forandrats | forandrats

Hur n6jd ar du med vardeutvecklingen av dina fonder under de senaste 12

manaderna? Indikera pa skalan. 0 betyder mycket missnéjd och 10 betyder mycket

nojd

Tabell 4

2,3, osv...

10




Del 2, val av fonder
Du kommer nu att fa vélja vilken av tva fonder du skulle foredra att placera
pengar i over en femarshorisont. Du kommer att fa gora totalt 12 val, varje

gang mellan tva fonder.

Gemensamt for alla fonder:

Risk- och avkastningskategori

Aktiefonderna placerar i de 30 mest handlade aktierna pa
Stockholmsborsen, OMXS30. Samtliga fonder ar aktivt forvaltade och
foljer inte index.

Samtliga fonder tillhor riskkategori 5, vilket betyder hog risk for bade
upp- och nedgangar i andelsvardet.
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Lagre risk

<
<«

Hogre risk

Lagre mojlig avkastning

»
>

Hogre mojlig avkastning

1

2

6

7

Fonderna skiljer sig avseende tre aspekter:

Arlig fondavgift
Den arliga avgiften kan variera mellan 0 % och 2,5 %. Alla fonder ar fria
fran 6vriga avgifter sasom insattnings-, uttags- och resultatrelaterade
avgifter.

Fondforvaltare: Den som forvaltar fonden

Fondforvaltarna ar indelade i fyra kategorier:
Storbank (Handelsbanken, Nordea, SEB eller Swedbank).
Forsakringsbolag (AMF, Lansforsakringar, Skandia eller Folksam).

Annan bank (t.ex. Avanza eller Carnegie).

Fondbolag som inte ar en bank eller ett forsakringsbolag (t.ex. Lannebo

eller Ohman).
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Historisk avkastning
Den historiska avkastningen visas for de senaste 10 aren, jamfoérd mot
index for de 30 mest omsatta aktierna pa Stockholmsbdrsen, OMXS30.
Resultaten ar beraknade efter avdrag for arlig avgift.

Klicka pa "Ok” nedan for att komma till det forsta valet.
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Val1

Klicka pa den fond du skulle foredra att investera i

o Arlig avgift: 2.5 %
+ Fondbolag: Storbank

* Lanserad: 2012

re resultat

o Arlig avgift: 0 %

* Fondbolag: Fondbolag

Tidigare resultat

Val 2

Klicka péd den fond du skulle foredra att investera i

o Arlig avaift: 1.5 %

+ Fondbolag: Fondbolag

Tidigare resultat

o Arlig avgift: 0 %

+ Fondbolag: Férsakringsholag

_ Tidigare resultat
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Val 3

Klicka pi den fond du skulle foredra att investera i

o Arlig avgift: 0.5 %

s Fondbolag: Storbank

Tidigare resultat

+ Arlig avgift: 0.5 %

+ Fondbolag: Fondbolag

Tidigare resultat

000

Val 4

Klicka pa den fond du skulle foredra att investera i

o Arlig avaift: 0.5 %

+ Fondbolag: Férsakringsbolag

Tidigare resultat

% €000

o Arlig avaift: 1 %

+ Fondboelag: Férsakringsholag

Tidigare resultat




Val 5

Klicka pa den fond du skulle foredra att investera i
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o Arig avgift: 1 %

» Fondbolag: Storbank

Tidigare resultat

o Adig avgift: 1.5 %

+ Fondbolag: Storbank

Tidigare resultat

% 000

Val 6

Klicka pd den fond du skulle féredra att investera i

+  Arig avgift 2 %
* Fondbolag: Annan bank
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vals
Klicka pa den fond du skulle foredra att investera i

o i sygift 1.5 % »  Adig avgift 2.5 %
* Eonghglag: Annan bank *  FEendbolag Eondbolag
Tidigare resulat Thigang nisiltal
| o | | | [2u | oo | o | ® 2% ma ) ow | om |
[ s [ma s [aw] e ]| CH e AR
| s | e ] LA [

Val 8
Klicka pd den fond du skulle foredra att investera i

o Adigavgift 2%

i Fasiillal

Ticdigars resul
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Valg

Klicka pa den fond du skulle foredra att investera i
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Avlig avgift: 0 %
Fondbolag: Storbank

Tidigare resultat

o Arig avgift 1.5 %
. E - Forsakiings!

Tidigare resultat

| = | wm | 2 | = | B
[ [ | S| =
=== =1 N EDE
Val 10
Klicka pa den fond du skulle féredra att investera i
o Adig avgift 1% o Ardig avaift 2 %

Fondbolag: Annan bank

Tidigare resultat

o | mm | | s | u | oz | ou | 2
= T I I T IEEEE

» Fondbolag: Fondbolag

Tidigare resultat
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Val1

Klicka pa den fond du skulle féredra att investera i

« Alig avaift: 2.5 %
« Fondbelag: Annan bank

Tidigare resultat

o Ardig avaift: 2 %

Val 12

Klicka pa den fond du skulle foredra att investera i

o Arlig avaift 1%
+ Fondbolag: Fondbolag.

Tidigare resulat

o Ardig avaift 0.5 %
« Fondbolag: Annan bank

Tidigare resultat
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