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Sammanfattning 

Det svenska pensionssystemet är uppbyggt av tre delar: ett eventuellt eget pensionssparande, 

en tjänstepension samt den allmänna pensionen som i sin tur består av en inkomstpensionsdel 

samt en premiepensionsdel. Varje individ kan själv bestämma över sin premiepension och det 

finns cirka 800 fonder att välja mellan. Fondrisk innebär hur mycket värdet på fonder varierar 

över tid. En fondportfölj bör vara uppbyggd av en blandning mellan räntefonder och 

aktiefonder för att hitta en bra balans.  

Syftet med uppsatsen var att undersöka hur riskpreferenserna hos privatpersoner ser ut 

gällande placeringen av premiepensionen. Kön, ålder och utbildning var variabler som användes 

för att undersöka hur risknivån ser ut. 

En deduktiv ansats tillämpades eftersom en kvantitativ studie gjordes med statistik från 

Pensionsmyndigheten. Datan vi fick från Pensionsmyndigheten var insamlad inför deras årliga 

rapport Pensionsspararna och Pensionärerna 2011. Den data som behandlades handlade bara 

om de som hade gjort ett aktivt val. De teorier vi har använt oss av för att uppfylla vårt syfte har 

varit portföljteori, overconfidence, den rationella individen samt teorin om att män tar större 

risker än kvinnor. Vi har även valt att studera fyra tidigare forskningar för att kunna jämföra vår 

studie med deras. Vi valde dessutom att definiera premiepensionen, AP7 Såfa samt risk inom 

premiepensionen.  

Resultatet från studien blev att män tar en aning större risker än kvinnor, men skillnaderna var 

inte speciellt stora. De lägsta och högsta uppmätta värdena var samma för kvinnor och män och 

även medianvärdet var nästan samma. Räknat på medelvärdet så kunde vi dock upptäcka en 

del skillnader. Åldergruppen 36‐45 år hade högst risknivå gällande ålder och de med 

eftergymnasial utbildning hade högst risknivå gällande utbildning. Vi kunde se ett signifikant 

samband från regressionsanalysen vid alla de undersökta variablerna.  

Nyckelord: Risknivå, premiepension, pensionssparare 
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Ordlista 

Här är en ordlista över de viktigaste begreppen samt förkortningar som har använts i 

uppsatsen. 

 

 

Aktivt val: Innebär att någon gång ha gjort ett eget fondval. 

 

AP7 Såfa: Den fond som pensionssparare som inte gjort ett aktivt val får. Ersatte den gamla 

premiepensionsfonden.  

 

Egen vald portfölj: När en person har gjort ett val av en eller flera fonder till sin portfölj. 

 

Pensionssparare: En person som ännu inte har påbörjat uttag av premiepensionen. 

 

Portfölj: En sammansättning av fonder i premiepensionssystemet. 

 

Portföljval: Valet av fonder som ska ingå i portföljen. 

 

PPM: Premiepensionsmyndigheten  

 

Premiepension: 2,5 % av inkomsten som sparas under hela yrkeslivet. En försäkring för 

inkomstbortfall vid pensionen. 

 

Risk: Svängningar på fondmarknaden som gör det svårare att bestämma det framtida värdet. 
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Kapitel 1 Inledning 

I detta kapitel kommer vi att beskriva bakgrunden för att skapa en övergripande bild för att 

sedan gå in på problemdiskussion, problemformulering, syfte samt avgränsning. Vi kommer 

sedan att visa hur uppsatsen är disponerad.  

 

1.1  Bakgrund 

Statliga pensioner har betalats ut i Sverige sedan 1600‐talet, men det var inte förrän år 1913 

som det allmänna pensionssystemet trädde i kraft. Denna gällde handikappade människor samt 

personer över 67 års ålder. Det var dock inte förrän folkpensionens införande år 1948 som 

pensionen blev en rättighet och gick att leva på1. 

Fig 1.   Pension från flera håll 

 

 

Källa: Pensionsmyndigheten2 

 

                                                           
1 Pensionsmyndigheten http://www.pensionssystemet.se/PENSIONS‐PM_feb_2011.pdf 2012‐05‐31 
2 Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/PensionFranFleraHall.html 2012‐05‐31 

http://www.pensionssystemet.se/PENSIONS-PM_feb_2011.pdf
http://www.pensionsmyndigheten.se/PensionFranFleraHall.html
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Den svenska pensionen berör cirka 6 miljoner människor och kommer från olika håll. Den första 

delen är det eventuella egna pensionssparandet. Den andra delen är tjänstepensionen som 

arbetsgivaren varje månad sätter av en summa till.  Tjänstepensionen kallas också för 

avtalspension om företaget har kollektivavtal. Grundpelarna i tjänstepensionen är 

ålderspension, efterlevandeskydd och sjukförsäkring. Hur stor tjänstepensionen blir beror på 

avtalsområdet. Det finns två olika typer av tjänstepension: förmånsbestämd och 

premiebestämd. I den förmånsbestämda så garanteras en viss procentsats av slutlönen vid 

pensionen. I den premiebestämda så betalar arbetsgivaren in en bestämd summa.3 Varje 

månad avsätts 18,5 % av nettolönen till den allmänna pensionen som i sin tur är uppdelad i 

inkomstpension och premiepension. 16 % går till inkomstpensionen som är en gemensam 

summa alla pensionärer i Sverige delar på, och de resterande 2,5 % går till premiepensionen 

som är individuell och kan förvaltas själv.4 Premiepensionens storlek beror på hur mycket 

pengar som har betalats in, men även hur mycket fonderna utvecklas. Därför kan valet av 

fonder spela en stor roll för hur stora utbetalningarna kommer att vara vid pensionen.5 Cirka 58 

% av befolkningen har själva placerat sina pengar i några av de cirka 800 fonderna som finns på 

fondmarknaden. De som inte själv väljer att placera sina pengar får automatiskt den sjunde AP‐

fonden.6 

År 1998 fattades beslutet om att reformera det svenska pensionssystemet och år 2000 fick 

pensionsväljarna för första gången välja egna fonder.7 Det fanns då drygt 450 fonder att välja 

mellan. 8  Det gamla ATP‐systemet innebar att pensionen var baserad på de 15 bästa 

inkomståren men att pensionen behövde tjänas in under 30 år för full pension. Det nya 

systemet bygger i sin tur på att pensionsrätten ges redan från 16 års ålder och bygger på 

                                                           
3 Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/Tjanstepensionen.html 2012‐05‐31 
4 Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/PensionFranFleraHall.htm 2012‐05‐31l 
5Pensionsmyndigheten ‐ Pensionsspararna och pensionärerna 2011 s. 23 
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pen
sionarerna+2011+120530.pdf 2012‐05‐31 
6 Ibid 
7 SOU 2005:87 Svårnavigerat? Premiepensionssparande på rätt kurs s.39 
8 Ibid s. 16 

http://www.pensionsmyndigheten.se/Tjanstepensionen.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/PensionFranFleraHall.htm
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pensionarerna+2011+120530.pdf
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pensionarerna+2011+120530.pdf
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inkomsten under hela arbetslivet. I det nya systemet så påverkar även inkomster efter 

pensionen dess storlek.9  

Idag finns det cirka 800 fonder som pensionsspararna själva kan välja mellan och det går att 

välja upp till fem stycken i portföljen.10 Dessa fonder har olika risknivåer och sammansättningen 

av dessa fonder ger olika risknivåer i portföljen. En högre risk i portföljen innebär en eventuell 

högre avkastning men innebär även en större risk vid nedgångar på marknaden.11  

1.2 Problemdiskussion 

Olika fonder har olika risk vilket innebär att värdet på fonderna svänger. Större svängningar 

innebär högre risk vilket innebär större svårigheter att bestämma det framtida värdet. 

Räntefonder har en lägre risk och aktiefonder har en högre risk.12 Risknivån i portföljen kan 

ändras genom fondbyten eller fördelning av fonder i portföljen.13  Unga människor med många 

år kvar till pension rekommenderas att välja en högre risknivå i portföljen än äldre med kortare 

tid kvar till pensionen. Detta eftersom unga dels har ett litet insamlat belopp på sitt 

pensionskonto men även för att de har många år på sig att spara till sin premiepension.14 En 

större andel aktiefonder i portföljen innebär en högre risk men sett som ett långsiktigt 

sparande så har det historiskt sett varit mer lönsamt.15 Högre risk tenderar att jämnas ut under 

en längre tidsperiod vilket innebär att vid ett långsiktigt sparade kan en högre risk tas.16 

Möjligheten till ökad riskspridning skapas också genom att pensionsspararna kan välja att 

investera på kapitalmarknaden. Pensionsspararna får därför möjligheten att anpassa sin 

fondportfölj och risknivå till sina egna livssituationer.17   

                                                           
9 Johansson, Det nya pensionssystemet s. 12 
10 Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/DuValjerHurDinaPengarPlaceras.html 2012‐05‐31 
11 Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/SaHarKanDuForandraDinRiskniva.html 2012‐05‐31 
12 Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/VadArRisk.html 2012‐05‐31 
13Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/SaHarKanDuForandraDinRiskniva.html 2012‐05‐31 
14 Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/HurPaverkarDinAlderValetAvRiskniva.html 2012‐
05‐31 
15Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/risken.html 2012‐05‐31 
16Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/tiden.html 2012‐05‐31 
17 SOU 2005:87, Svårnavigerat? Premiepensionssparande på rätt kurs s.43 

http://www.pensionsmyndigheten.se/DuValjerHurDinaPengarPlaceras.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/SaHarKanDuForandraDinRiskniva.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/VadArRisk.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/SaHarKanDuForandraDinRiskniva.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/HurPaverkarDinAlderValetAvRiskniva.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/risken.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/tiden.html
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En alltför låg risk kan komma att innebära en väldigt dålig värdeökning på premiepensionen 

vilket påverkar den totala pensionen negativt. Räntefonder har en väldigt låg risk vilket kan 

innebära att utvecklingen knappt uppnår inflationsmålet på 2 %. Premiepensionen utgör bara 

2,5 % av inkomsten men vid rätt investeringar kan det påverka en väldigt stor del av pensionen 

vid pensionsåldern. En aktiv placering av premiepensionen är därför viktigt tillsammans med en 

högre risknivå i portföljen. Många individer har idag en alldeles för låg risk i sina portföljer vilket 

leder till en dålig värdeökning och till slut även en sämre pension.18  

Tidigare studier har visat på att faktorer så som till exempel kön, ålder och utbildningsnivå 

påverkar risknivån i portföljen. Palme et al. gjorde en studie som mätte portföljrisken inom 

pensionssystemet med inkomstnivå som variabel och fann ett positivt samband för både män 

och kvinnor gällande inkomst och portföljrisk. Dessutom såg de att högutbildade och 

höginkomsttagare verkade ha mer diversifierade portföljer. Låginkomsttagare verkade ta högre 

risk än vad som var motiverat för deras inkomst.19 Säve‐Söderberghs studie analyserade 

skillnaderna mellan män och kvinnor i första hand och fick resultatet att kvinnor var mer 

konservativa än män vid placeringen av premiepensionen.20 Sinha gjorde en undersökning med 

syftet att undersöka skillnaderna mellan äldre människor och yngre människor. 

Undersökningen visade att äldre människor var mindre risktagande än unga människor.21 

Studien av Grable och Lytton undersökte vilka demografiska faktorer som påverkade det 

finansiella risktagandet. Resultatet de fick från studien var att risktolerans bäst kunde bli 

beskrivet från respondenternas utbildningsnivå och finansiella kunskap.22   

Resultat från tidigare studier som visade på att kvinnor har en tendens att välja lägre risk i sina 

portföljer leder till att deras pensionssparande blir mindre vilket medför en sämre ekonomi vid 

pensionen. Detta kombinerat med att kvinnors medelinkomst är lägre än mäns och att de lever 

längre leder till en stor skillnad mellan män och kvinnors ekonomi vid pensionen.23  

                                                           
18 Aktiespararna http://www.aktiespararna.se/artiklar/Reportage/Vaga‐ta‐mer‐risk/  2012‐06‐02 
19Palme, Sundén och Söderlind, Investment Choice in the Swedish Premium Pension Plan 2004 
20 Säve‐Söderbergh, Pension Wealth: Gender, Risk and Portfolio Choices, 2003 
21 Sinha, Are Older People More Risk Averse? 1992 
22 Grable och Lytton, Assessing Financial Risk Tolerance: Do Demographic, Socioeconomic, 
And Attitudinal Factors Work? 1999 
23 Säve‐Söderbergh Pension Wealth: Gender, Risk and Portfolio Choices, 2003 

http://www.aktiespararna.se/artiklar/Reportage/Vaga-ta-mer-risk/
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Andra aspekter så som olika åldersgrupper och med olika utbildningsnivåer har också visat sig 

spela roll. Människor är olika och har olika preferenser och åsikter beroende på vilka situationer 

de befinner sig i i livet. Därför kan dessa faktorer även påverka valet av risknivå vid placeringen 

av premiepensionen.24 Det känns relevant att göra en ny och mer aktuell studie som 

undersöker privatpersoners riskpreferenser vid val av fonder till premiepensionen. De tidigare 

studierna gjordes år 1992, 1999, 2003 respektive 2004 och det känns därför väsentligt att 

undersöka om det finns några skillnader mot tidigare studier i ett mer aktuellt perspektiv. 

Undersökningen kommer att fokusera på att undersöka om några skillnader finns mellan män 

och kvinnor, olika åldersgrupper samt olika utbildningsnivåer.  

1.3 Problemformulering 

Hur påverkar faktorerna kön, ålder och utbildning privatpersoners risktagande vid val av 

premiepensionsfonder? 

1.4 Syfte 

Syftet med uppsatsen är att undersöka hur riskpreferenserna hos privatpersoner ser ut gällande 

placeringen av premiepensionen. Variablerna som kommer att användas är kön, ålder och 

utbildning för att kunna dra slutsatser om vilka grupper som tar högst och lägst risk i sitt 

fondsparande.  

1.5 Avgränsning 

Tyngdpunkten på uppsatsen kommer att ligga på premiepensionen som är en del av den 

allmänna pensionen. Alla delar av pensionen kommer att nämnas men kommer inte att 

innefattas i studien. Studien kommer att innefatta hela Sveriges befolkning och detta genom 

statistik från pensionsmyndigheten som avser år 2011. Studien kommer att fokusera på 

skillnaderna i risknivå mellan män och kvinnor, olika åldrar samt olika utbildningsnivåer. 

Siffrorna kommer enbart att handla om risk och omfattar därför endast individer som har gjort 

ett aktivt fondval. Vi kommer att borste från variabeln civilstånd som många andra studier har 
                                                           
24 Säve‐Söderbergh Pension Wealth: Gender, Risk and Portfolio Choices, 2003 
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tagit i beaktning eftersom vi kommer att använda oss av insamlad data från Premiepensionen 

där information om detta inte finns angivet.  

 

1.6 Disposition 
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Kapitel 2 Teori 

I detta kapitel kommer vi att presentera tidigare forskning samt de teorier vi kommer att 

använda oss av i uppsatsen.  

 

2.1 Pensionsmyndigheten 

2.1.1 Premiepensionen 

Varje år avsätts 2,5 % av lönen till premiepensionen.25 Om inte ett aktivt val för att placera 

premiepensionen görs placeras pengarna i AP7 Såfa ‐ Statens årskullsförvaltningsalternativ26 

men annars finns det cirka 800 fonder att välja på.27 Premiepensionen är den del av pensionen 

som själv kan påverkas och är därför väldigt viktig trots att den utgör en liten del av den totala 

pensionen. Alla som är födda år 1938 eller senare har tjänat in pengar till sin premiepension.28 

Större delen av premiepensionen är placerad i aktier och påverkas därför i värde enligt 

börskurserna. Olika fonder har olika avgifter vilket påverkar hur mycket avkastning fonderna 

kan generera. Den genomsnittliga avgiften ligger nu på 0,33 % + PPM:s avgift på 0,13 %.29 58 % 

av spararna har gjort aktiva val med att placera sin premiepension vilket innebär att resterande 

42 % har valt att låta pengarna ligga kvar i AF7 Såfa.30 AP7 Såfa har en så kallad livscykelprofil 

vilket innebär att andelen aktier och därmed risken är högre i ett tidigare skede av livet.31  

 

                                                           
25 Pensionsmyndigheten, http://www.pensionsmyndigheten.se/Premiepension.html 2012‐05‐31 
26 Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/MerOmSAFA.html 2012‐05‐31 
27 Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/DuValjerHurDinaPengarPlaceras.html 2012‐05‐31 
28Pensionsmyndigheten, http://www.pensionsmyndigheten.se/Premiepension.html 2012‐05‐31 
29 Pensionsmyndigheten http://www.pensionssystemet.se/PENSIONS‐PM_feb_2011.pdf 2012‐05‐31 
30 Pensionsmyndigheten ‐ Pensionsspararna och pensionärerna 2011 s. 23 
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pen
sionarerna+2011+120530.pdf 2012‐05‐31 
31AP7 Såfa http://www.ap7.se/sv/vara‐produkter/det‐forvalda‐alternativet/AP7‐Safa/ 2012‐06‐06 

http://www.pensionsmyndigheten.se/Premiepension.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/MerOmSAFA.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/DuValjerHurDinaPengarPlaceras.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/Premiepension.html
http://www.pensionssystemet.se/PENSIONS-PM_feb_2011.pdf
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pensionarerna+2011+120530.pdf
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pensionarerna+2011+120530.pdf
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Fig 2. Premipensionen 

 

Källa: Premiepensionen 32 

När premiepensionen börjas tas ut så finns alternativen traditionell livförsäkring eller 

fondförsäkring att väljas på. Traditionell livförsäkring innebär en garanterad nivå plus en 

eventuell ränta från premiepensionsmyndighetens förvaltning. Fondalternativet innebär att 

utbetalningarna fastställs på årsbasis baserat på fondvärdet. De som lever länge kommer aldrig 

att få slut på pengar eftersom de medel från de som avlider tidigare disponeras ut på dem som 

lever längre.33 Premiepensionen kan inte tas ut på något annat sätt än som pension. Ifall ett 

dödsfall skulle inträffa kan premiepensionen gå till en anhörig ifall ett efterlevandeskydd har 

tecknats. Detta innebär att en del av pengarna går till make, maka eller registrerad partner vid 

dödsfall. Efterlevandeskyddet kan endast tecknas efter pensionen.34 

2.1.2 AP7 Såfa 

AP7 Såfa eller den sjunde AP fonden som den också kallas är den fond som fås om inte ett aktivt 

fondval görs. Det är en fond som placerar pengarna i underliggande fonder och i och med det så 

kan den inte kombineras med andra fonder.35 

Placeringarna sker i AP7 Aktiefond och AP7 Räntefond, men innan 56 år så innehåller portföljen 

enbart aktiefonden. Efter detta sänks risken successivt och når sin lägsta nivå vid 75 år. Då 

innehåller portföljen cirka 35 % AP7 Aktiefond och cirka 65 % AP7 Räntefond.36 

                                                           
32 Pensionsmyndigheten, http://www.pensionsmyndigheten.se/Premiepension.html 2012‐05‐31 
33Pensionsmyndigheten http://www.pensionsmyndigheten.se/TraditionellForsakring.html 2012‐06‐06 
34 Pensionsmyndigheten, http://www.pensionsmyndigheten.se/Efterlevandeskydd.html 2012‐05‐31 
35 Pensionsmyndigheten, http://www.pensionsmyndigheten.se/MerOmSAFA.html 2012‐05‐31 

http://www.pensionsmyndigheten.se/Premiepension.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/TraditionellForsakring.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/Efterlevandeskydd.html
http://www.pensionsmyndigheten.se/MerOmSAFA.html
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Fig. 3 AP7 Såfa 

 

 

Källa: Pensionsmyndigheten 37 

AP7 Såfa bildades i och med att det nya pensionssystemet infördes i Sverige och fick ersätta den 

gamla Premiesparfonden. AP7 Såfa har en högre risk hos unga än den tidigare 

Premiesparfonden, men den genomsnittliga risken över en livstid är samma som tidigare 

Premiesparfonden. Staten erbjuder tre olika varianter av AP7 Såfa för den som själv vill välja 

risknivå men vill hålla ett säkert sparande: AP7 Offensiv, AP7, Balanserad och AP7 Försiktig.38 

Det senaste året har AP7 Såfa aktiefond haft en genomsnittlig risk på 28,1 och AP7 Såfa 

räntefond haft en genomsnittlig risk på 0,8.39 

2.1.3 Risk inom premiepensionen 

Vid sammansättandet av en fondportfölj så har pensionsspararna möjlighet att välja upp till 

fem fonder. Risknivån i portföljen blir därför påverkad av hur hög risk de enskilda fonderna har, 

men även av hur de fonderna samvarierar med varandra. Vid val av fonder med hög risk så blir 

förväntningen av en hög avkastning större, men risken för lägre avkastning blir även större. 

Därför är risknivån i en portfölj av väldigt stor betydelse för den slutliga premiepensionen.40 

                                                                                                                                                                                           
36 Pensionsmyndigheten, http://www.pensionsmyndigheten.se/MerOmSAFA.html 2012‐05‐31 
37 Ibid 
38 AP7 Såfa, http://www.ap7.se/sv/vara‐produkter/det‐forvalda‐alternativet/AP7‐Safa/#30 2012‐05‐31 
39 Pensionsmyndigheten, http://www.pensionsmyndigheten.se/StatensForvaltningsalternativ.html 2012‐05‐31 
40 Premiepensionen – Pensionsspararna och pensionärerna 2011, S.46 
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pen
sionarerna+2011+120530.pdf 2012‐05‐30 

http://www.pensionsmyndigheten.se/MerOmSAFA.html
http://www.ap7.se/sv/vara-produkter/det-forvalda-alternativet/AP7-Safa/#30
http://www.pensionsmyndigheten.se/StatensForvaltningsalternativ.html
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I premiepensionens rapport så definieras risk utifrån två perspektiv. Det första perspektivet 

använder fördelningen mellan aktier och ränteplaceringar i portföljen, en så kallad 

tillgångsallokering.41 En portfölj med en stor andel aktiefonder har oftast en högre risk än en 

liknande portfölj med en lika stor andel räntefonder. I det andra perspektivet så mäts 

portföljrisken som en standardavvikelse i den enskilda fonden och även samvariationen mellan 

de fonder som ingår i portföljen. Avkastningen är beräknad på de senaste 36 månaderna.42 

Pensionsmyndigheten definierar risk genom nedanstående formel: 

 

är vikten för portfölj i portföljen P 

är standardavvikelsen för fond i 

är korrelationen mellan fond i och j 

är kovariansen mellan fond i och j 

Portföljrisken är uttryckt i årstakt men beräknas på månadsvärden. Resultatet från formeln 

ovan konverteras därför till årstakt genom att multilicera portföljrisken med roten ur 12. 43 

                                                           
41 Premiepensionen – Pensionsspararna och pensionärerna 2011, S.46 
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pen
sionarerna+2011+120530.pdf 2012‐05‐30 
42 Ibid s.46  
43 Pensionsmyndigheten ‐ Pensionsspararna och pensionärerna 2011 , s.103 
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pen
sionarerna+2011+120530.pdf 2012‐05‐31 

http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pensionarerna+2011+120530.pdf
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pensionarerna+2011+120530.pdf
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pensionarerna+2011+120530.pdf
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pensionarerna+2011+120530.pdf


  15 

 

2.2 Tidigare forskning 

Palme et al. gjorde en studie som undersökte investeringsvalen på den svenska 

premiepensionsmarknaden och som fokuserade på två aspekter av investeringsvalen. Den 

första aspekten handlade om hur arbetarstagare med hög risk i sina humankapital valde att 

investera deras premiepension i pensionsfonder med låg risk. Det andra handlade om i vilken 

utsträckning individer uppvisar ”home bias” som innebär att investera i fonder på 

hemmamarknaden. De valde dessutom att undersöka skillnaderna mellan män, civilstånd, 

inkomstnivå och utbildningsnivå. De fann ett positivt samband för både män och kvinnor 

gällande inkomst och portföljrisk. Kön i sig visade sig inte ha någon effekt på 

investeringsbeteendet, men i kombination med civilstånd så kunde skillnader avläsas. 

Dessutom så såg de att högre utbildning och högre inkomst ledde till diversifiering i 

portföljerna. Livsinkomsten verkade ha en positiv effekt på viljan att ta högre risker för både 

män och för kvinnor.44 

 

Säve‐Söderberghs studie handlade om ifall det gick att finna några skillnader i risktagande 

mellan män och kvinnor vid placeringen av premiepensionen när olika bakgrundsvariabler togs i 

beaktning. Resultatet från undersökningen blev att kvinnor var mindre risktagande vid 

portföljval, men efter att ha tagit inkomst, förmögenhet, pensionsinkomster, utbildning och 

ålder i beaktning så gick det bara att finna skillnader i toppen av riskskalan. Hon fann även att 

civilstånd påverkade investeringsbesluten, och framförallt att kvinnor i samboförhållanden var 

mindre risktagande än gifta kvinnor och ensamstående kvinnor. För män så kunde hon se att 

äktenskap eller samboförhållanden inte hade någon effekt på risktagandet vid portföljval. 45 

Grable och Lytton gjorde en undersökning av individers risktagande med demografiska, 

socioekonomiska och attitydmässiga faktorer för att bestämma om dessa påverkade det 

finansiella risktagandet. Undersökningen använde sig av ett urval på 1075 personer arbetande 

                                                           
44 Palme, Sundén & Söderlind, Investment Choice in the Swedish Premium Pension Plan 2004 
45 Säve‐Söderbergh Pension Wealth: Gender, Risk and Portfolio Choices, 2003 
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på ett universitet i USA.  Resultatet från studien visade på att individer med högre 

utbildningsnivå och med större finansiella kunskaper var mer risktoleranta än andra. 

Höginkomsttagare och de med högre befattningar var också mer risktoleranta. Några 

signifikanta samband gick däremot inte att se på faktorer som kön, ålder och civilstånd. 

Slutsatsen de kunde dra från undersökningen var att respondenternas utbildningsnivå visade 

det bästa sambandet till nivån av finansiell risktolerans.46  

Sinha utförde ett experiment som handlade om ifall äldre människor var mindre benägna än 

unga när det gällde att ta finansiella risker. De delade in urvalet i två grupper; en grupp med en 

medelålder på 21 år och en annan grupp med en medelålder på 65 år. Deltagarna hade jobbat 

eller jobbade på Bank South‐Eastern Wisconsin. Resultatet i detta experiment visade att äldre 

människor var mindre riskbenägna än unga gällande finansiella placeringar.47  

2.3 Teorier 

2.3.1 Portföljteori 

Den moderna portföljteorin utvecklades av Harry M. Markowitz och innebär sammansättningen 

av den optimala värdepappersportföljen med hänsyn till risk, förväntad avkastning och 

korrelation. Den optimala portföljen bygger på mer än bara en lista på bra aktier och fonder, 

det bygger på en balans i portföljen som ger investeraren möjligheter och säkerhet.48 Det krävs 

kunskap för att sätta ihop den mest lönsamma portföljen av fonder. Enligt Markowitz så sker 

portföljvalet genom tre steg. Det första steget innebär att investeraren ska bestämma de risk‐ 

och avkastningsmöjligheter som finns tillgängliga och som kan ge den högsta avkastningen. Den 

bästa avkastningen bestäms genom att hitta en diversifierad portfölj med en hög förväntad 

avkastning och en låg standardavvikelse. Det andra steget innebär att hitta den högsta 

belöningen i förhållande till volatilitet. I sista steget så ska en lämplig komplett portfölj väljas 

                                                           
46 Grable och Lytton, Assessing Financial Risk Tolerance: Do Demographic, Socioeconomic, 
And Attitudinal Factors Work? 1999 
47 Sinha, Are Older People More Risk Averse? 1992 
48 Markowitz, Portfolio Selection Efficient Diversification of Investments s.3 
http://cowles.econ.yale.edu/P/cm/m16/index.htm 2012‐05‐30 
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genom att blanda riskfria tillgångar med den optimala riskfyllda portföljen. Den optimala 

riskfyllda portföljen innebär den bästa kombinationen av statsskuldväxlar och riskportföljer.49  

2.3.2 Den rationella individen 

Inom den ekonomiska teorin så anses individen vara rationell och fatta rationella beslut. 

Rationella individer väger kostnader och intäkter mot varandra för att få ut största möjliga 

nytta. Alla individer agerar självklart inte helt rationellt hela tiden, men slutsatsen är ändå att 

individen är rationell.50 

Frohlich och Oppenheimer beskriver att the economic man är ett uttryck inom teorin om den 

rationella individen. The economic man anses vara fullständigt rationell och självcentrerad. 

Rationalitet innebär att individer har kapaciteten att kunna göra val som maximerar ett givet 

set av preferenser, och självcentrerande innebär att andras välfärd inte tas hänsyn till.51 Tversky 

och Kahneman menar att den fullständiga rationaliteten inte håller i flera olika situationer. 

Beslut mellan olika alternativ är inte alltid baserat på fasta alternativ utan kan handla om små 

förändringar i aktuella situationer.52 

2.3.3 Män och kvinnors attityd till risk 

Teorin om att män tar större risk än kvinnor härrör från den allmänna psykologilitteraturen och 

har undersökts i ett flertal studier.53 En lägre risk bland kvinnor berör det finansiella 

risktagandet som till exempel pensionssparandet vilket kan leda till konsekvensen att kvinnor 

får en lägre pension. Kvinnor lever generellt längre och har dessutom ofta en lägre inkomst och 

en lägre tillväxt av sparade tillgångar vilket kan leda till en signifikant lägre pension för kvinnor 

än för män. Skillnaderna har blivit betydligt mindre de senaste decennierna men statistik visar 

                                                           
49 Bodie, Kane och Marcus, Investments s. 125 
50  Hubbard och O’Brien, Microeconomics s.5 
51 Frohlich och Oppenheimer, Beyond Economic Man, 1982 
52 Tversky och Kahneman, Rational Choice and the Framing of Decisions, 1986 
53 Powell och Ansic, Gender differences in risk behaviour in financial decision‐making: An experimental analysis, 
1997 
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fortfarande på skillnader.54 Bajtelsmith och Bernasek ställde frågan "Varför investerar kvinnor 

annorlunda än män?" Svaret de kunde ge efter sin undersökning var att kvinnor har en lägre 

risktolerans och har därför lägre avkastning på sina portföljer än män sett på lång sikt.55 

2.3.4 Overconfidence 

Odean och Barber beskrev att anledningen till den stora mängden handel på finansiella 

marknader beror på att många innehar allt för mycket overconfidence. Människor har i regel 

väldigt stort självförtroende gällande deras förmågor, deras kunskap och deras framtida 

utveckling.56  För att fatta beslut så krävs mer än bara kunskap om faktorer, koncept och 

relationer, det krävs även metakunskap som innebär att förstå vidden av vår kunskap. Många 

gånger är vårt självförtroende gällande saker långt större än vad det borde vara. Detta har lett 

till att overconfidence är ett begrepp som har legat i skymundan väldigt länge i 

beslutsprocessen och som få vet existerar.57  

Metakunskap innebär en uppskattning av vad vi vet och vad vi inte vet. Normalt så definieras 

kunskap som vad vi har lärt oss över tid, medan metakunskap kräver en djupare 

grundförståelse för saker och ting.58  

 

 

 

 

 

                                                           
54 Bajtelsmit och Bernasek, Why Do Women Invest Differently Than Men? 1996 
55 Ibid 
56 Barber and Odean, Boys will be boys: Gender, overconfidence, and stock investment, 2001 
57 Russo och Shoemaker, Managing Overconfidence, 1992 
58 Ibid 
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Kapitel 3 Metod 

I detta kapitel så kommer vi att beskriva våra metodval, vårt urval till undersökningen samt 

källkritiken till uppsatsen.  

 

3.1.1 Förförståelse och objektivitet 

De kunskaper eller erfarenheter som författarna har i det ämne som ska undersökas kallas för 

förståelse59. Båda författarna till denna uppsats läser kandidatprogram inom ekonomi på 

Södertörns Högskola och vi har bägge två fördjupat oss inom finansiering.  Vi har läst 

Investering och finansiering i företagsekonomi B samt Finansieringsteori i Företagsekonomi C 

men fick inte någon information om pensionssystemet där. Vi valde dock att skriva om 

pensionssystemet eftersom det är ett ämne vi bägge två hade ett stort intresse av och ville 

undersöka. Pensionssystemet kändes som ett lämpligt ämne att skriva kandidatuppsatsen inom 

eftersom det finns väldigt mycket tillgänglig information och det kändes intressant att få en 

fördjupad kunskap inom detta eftersom det även berör oss själva. Vi har bägge två arbetat flera 

år och har därför hunnit samla ihop en del pengar till vår premiepension. Vi har skapat oss en 

bred kunskap om Sveriges pensionssystem sedan ämnesvalet, men påbörjade uppsatsen utan 

några större förkunskaper inom ämnet. Att utgå från tidigare erfarenheter, kunskaper eller 

egna tankar kan påverka forskningen och därför ska uppsatsen genomföras utan förutfattade 

meningar och värderingar60. 

 

 

 

                                                           
59 Olsson H. och Sörensen H. Forskningsprocessen: Kvalitativa och kvantitativa perspektiv s. 101 
60  Bryman A. och Bell E. Företagsekonomiska forskningsmetoder s. 42 
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Det är lätt att låta sig påverkas av förutfattade meningar och egna åsikter vilket kan påverka 

tolkningen av resultatet. Objektiviteten i uppsatsen är viktigt eftersom det innebär att forskarna 

ska hålla sig till fenomenen som att de vore värdefria eller neutrala.61 För att uppnå objektivitet 

i denna studie så kommer vi att försöka bortse från tidigare erfarenheter och åsikter som skulle 

kunna påverka resultatet, men med tanke på att vi påbörjade uppsatsen utan några 

erfarenheter inom ämnet så anser vi att uppsatsen kommer att kunna uppnå objektivitet.   

3.1.2 Metodval 

Eftersom vårt syfte är att undersöka hur riskpreferenserna hos privatpersoner ser ut gällande 

placeringen av premiepensionen har vi valt att tillämpa en kvantitativ ansats. En kvantitativ 

ansats innebär att arbeta med hårda data istället för med en kvalitativ ansats då studien bygger 

på mjuk data som till exempel intervjuer.62 Den kvantitativa ansatsen valdes för att vi har valt 

att göra vår undersökning med hjälp av sekundärkällor. Statistik kommer att hämtas från en 

rapport gjord av Pensionsmyndigheten där Sveriges befolkning har undersökts. Variablerna kön, 

ålder, inkomstnivå och utbildningsnivå valdes vid uppsatsens början och vi kommer därför att 

fokusera på siffror som rör detta. Rapporten av Pensionsmyndigheten är en årlig rapport som 

görs i samband med regeringen. Syftet med rapporten är att följa utvecklingen av 

premiepensionen samt att avläsa investeringsbeteendet hos pensionssparare och pensionärer. 

Vår studie kommer att använda sig av siffror från den rapporten men kommer enbart att 

fokusera på de individer som har gjort ett aktivt fondval. Vår studie kommer att handla om risk 

och då undersöka om det finns några skillnader mellan kön, olika åldersgrupper samt olika 

utbildningsnivåer. Detta skiljer sig från Pensionsmyndighetens studie som fokuserade på hela 

populationen utan speciellt mycket fokus på risk.   

Valet av den kvantitativa metoden berodde på att lämplig statistik fanns tillgänglig och att en 

egen undersökning inte skulle ge samma omfattande resultat. En kvantitativ undersökning 

kändes därför mer lämpligt. I vårt fall har vi fått vår data från Pensionsmyndigheten vilket har 

varit fördelaktigt av den anledningen att det omfattar en väldigt stor population. Nackdelen är 

                                                           
61 Johannessen och Tufte, Introduktion till samhällsvetenskaplig metod s. 18 
62 Ibid s. 21 
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att vi har fått nöja oss med den information som insamlades av Pensionsmyndigheten och att vi 

inte har kunnat få samma bredd i vår studie som vi ursprungligen vill ha.  

Primärdata är data som samlas in av forskaren själv genom någon form av 

undersökningsmetod. Sekundärdata är data som redan samlats in av någon tidigare forskning 

eller finns på till exempel Statistiska Centralbyrån.63 Den här uppsatsen består enbart av 

sekundärdata i form av webbsidor, tidigare forskning, litteratur och vetenskapliga artiklar. Data 

kommer från pensionsmyndighetens rapport ”Pensionsspararna och pensionärerna 2011”. Den 

ursprungliga idén var att samla in primärdata i form av en egen enkätstudie, men på grund av 

för stora bortfall kändes inte den insamlade datan tillförlitlig och vi valde därför att använda oss 

av Pensionsmyndighetens siffror. Detta berodde även på att vi då kan skapa oss en bild av hela 

populationen och inte bara ett begränsat område. Datan från Pensionsmyndigheten rör 

124 145 individer vilket är ett betydligt större urval än vad vi skulle kunna ha möjlighet att 

samla in.   

3.1.3 Angreppssätt och kunskapssyn 

Det finns tre olika angreppssätt inom samhällsvetenskapen; det deduktiva angreppssättet, det 

induktiva angreppssättet och det abduktiva angreppssättet. De skiljer sig åt genom att det 

deduktiva utgår från teori till empiri som testas med empiriska data och det induktiva är 

motsatsen till den deduktiva. Det abduktiva angreppssättet är en blandning mellan ett induktivt 

och ett deduktivt angreppssätt.64 Vår uppsats utgår från det deduktiva angreppssättet och 

studien kommer därför att baseras på lämpliga teorier som sedan ska appliceras till den 

inhämtade datan som en kvantitativ undersökning med sekundärkällor. En kvantitativ metod 

används ofta med deduktiva angreppssätt i form av prövning av teorier och som sedan följs av 

en positiv kunskapsteori.65  

                                                           
63 Olsson H. och Sörensen H. Forskningsprocessen: Kvalitativa och kvantitativa perspektiv s. 46 
64  Ibid s. 48 
65 Bryman och Bell, Företagsekonomiska forskningsmetoder s. 40 
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Det deduktiva angreppssättet valdes på grund av att vi hade studerat och valt ut lämpliga 

teorier vid uppsatsens början som vi visste att vi ville använda oss av. Vi valde därför att 

anpassa vår datainsamling till de teorier vi hade valt.  

3.1.4 Urval 

Statistiken är hämtad från underlaget till en rapport som gjordes av pensionsmyndigheten i 

samband med regeringen. Statistiken är baserad på ett slumpmässigt urval av individer som 

omfattas av premiepensionssystemet. Totalt så ingick 210 000 individer i urvalet varav 180 000 

var pensionssparare och 30 000 var pensionärer. De deltagande i undersökningen var födda 

den 10:e varje månad och urvalet baserades på cirka 3 % av den totala populationen. De data 

som presenteras var sammanställt den 31 december 2011 och baserades på år 2011.  

Åldersspannet var mellan 16‐72 år.66 Siffrorna vi kommer att använda oss av i vår undersökning 

gäller endast de individer som har gjort ett aktivt val och den totala populationen är där 124 

145 individer. Av dessa 124 145 individer så har vi upptäckt en del bortfall som vi kommer att 

bortse från. Cirka 25 % av urvalet hade inte risk angivet så dessa kommer att strykas helt från 

undersökningen. Uppgifterna gällande utbildningsnivå hade även det en del bortfall som 

kommer att tas i beaktning vid analys av de siffrorna.  

3.1.5 Tillvägagångssätt 

Tillvägagångssättet vi kommer att använda oss av är att vi kommer att utgå från de valda 

teorierna som är portföljteori, den rationella individen, män och kvinnors attityd till risk och 

overconfidence. Vi utformade sedan vårt syfte efter detta och efter kontakt med 

Pensionsmyndigheten så fick vi även data från dem. Siffrorna vi fick från Pensionsmyndigheten 

gällde 124 145 individer och beskrev deras kön, ålder, portföljrisk och utbildningsnivå. Datan 

kommer att behandlas i Excel för att få medelvärden från urvalet. Därefter så kommer datan att 

behandlas i SPSS för att göra en regressionsanalys för att kunna se om det finns något samband 

mellan variablerna kön, ålder och utbildningsnivå och risknivå i portföljen. Risk kommer att 

                                                           
66 Pensionsmyndigheten ‐ Pensionsspararna och pensionärerna 2011, s.10 
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pen
sionarerna+2011+120530.pdf 2012‐05‐31 

http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pensionarerna+2011+120530.pdf
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pensionarerna+2011+120530.pdf
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behandlas som en beroende variabel och kön, ålder och utbildningsnivå kommer att behandlas 

som oberoende variabler. Standardavvikelsen kommer också att räknas ut för alla de olika 

grupperna. Dessa uträkningar kommer sedan att ställas upp i tabeller och diagram för att kunna 

utläsa sambanden. Detta kommer slutligen att analyseras och dras slutsatser ifrån.  

3.1.6 Validitet & Reliabilitet 

Att uppnå hög validitet och reliabilitet är viktigt för att uppsatsen ska vara trovärdig. Validitet 

betyder giltighet vilket betyder att en undersökning med hög validitet också har en hög 

giltighet. Validitet innebär ett måttinstruments förmåga att mäta rätt sak.67 Vår studie kommer 

att uppnå en hög validitet eftersom den kommer att byggas på information från 

Pensionsmyndigheten. Trots att en väldigt stor del av all information kommer att komma från 

samma ställe så anser vi att informationen är trovärdig med tanke på att Pensionsmyndigheten 

anses vara en tillförlitlig källa. Den insamlade datan bygger på ett stort urval vilket ger en högre 

validitet än vad en egen enkätstudie skulle ha gjort.  

Reliabilitet betyder pålitlighet och för en hög reliabilitet så krävs det att rätt saker har blivit 

mätta. Reliabilitet innebär graden av överensstämmelse mellan mätningar, vilket innebär att 

om studien skulle utföras två gånger så skulle resultatet bli detsamma bägge gångerna. En hög 

grad av överensstämmelse tyder på en hög reliabilitet.68 Vi anser att vår studie kommer att 

uppnå en hög reliabilitet eftersom den bygger på data från Pensionsmyndigheten och för att 

den kommer att behandlas i program som Excel och SPSS. Pensionsmyndigheten producerar 

årliga rapporter och resultatet brukar inte skilja nämnvärt mycket från år till år. Detta måste 

därför anses tyda på en hög reliabilitet.  

3.1.7  Källkritik 

Källkritiken till uppsatsen är att väldigt mycket information är hämtad från 

pensionsmyndighetens hemsida. Pensionsmyndigheten ska vara en objektiv myndighet men 

tillförlitligheten blir ändå en aning lägre när majoriteten av all information kommer från samma 

                                                           
67 Olsson H. och Sörensen H. Forskningsprocessen: Kvalitativa och kvantitativa perspektiv s. 124 
68 Ibid s.123 
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källa. Kritiken till den insamlade data är att det är Pensionsmyndigheten själva som har gjort 

insamlingen och trots att vi inte tror att de har manipulerat datan så kan de ställa frågor och 

vinkla resultatet för att själva få fram de svar de vill ha. Trots detta så har vi valt att gå efter de 

siffrorna eftersom Pensionsmyndigheten själva inte har något att vinna av ett manipulerat 

resultat. Övrig litteraturinsamling har kommit från vetenskapliga artiklar och kurslitteratur som 

anses vara tillförlitlig. De mesta besökta webbsidorna var Pensionsmyndighetens hemsida, 

EBSCO, JSTOR och Google Scholar, vilka alla ska anses vara trovärdiga källor.  

 

3.2 Empirisk metod 

3.2.1 Medelvärde 

Medelvärde som även kallas för aritmetiskt medelvärde är det totala av värden dividerat med 

antalet observationer 69. Medelvärdet kommer att beräknas på alla siffror vi har fått från 

Pensionsmyndigheten för att lättare kunna dra slutsatser och se ett samband.  

3.2.2 Standardavvikelse 

Standardavvikelse beskrivs som ett mått för att bestämma de enskilda observationernas 

spridning kring medelvärdet. 70 Ett mindre värde på standardavvikelsen innebär att 

observationerna ligger nära medelvärdet och ett större värde på standardavvikelsen innebär att 

observationerna ligger längre från medelvärdet.71 Vi har valt att beräkna standardavvikelsen på 

de riskmått vi har räknat ut för olika grupper. Formeln vi har använt till detta är: 

! = #∑(& − &̅)
*

+ − 1  

                                                           
69 Körner och Wahlgren, Statistiska metoder s.47 
70 Ibid s.50 
71 Djurfeldt. Larsson och Stjärnhagen, Statistisk verktygslåda 1‐ samhällsvetenskaplig orsaksanalys med kvantitativa 
metoder, s.65 
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3.2.3 Multipel regressionsanalys 

Genom en multipel regressionsanalys studeras effekten av flera oberoende variabler på en 

beroende variabel. För att en multipel regressionsanalys ska göras behövs en beroende variabel 

och därefter flera oberoende variabler.72 Vi kommer att välja att se om kön, ålder, och 

utbildningsnivå påverkar den beroende variabeln som är risk. 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           
72 Körner och Wahlgren, Statistiska metoder s.170 
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Kapitel 4 Empiri 

Här kommer vi att presentera sammanställningen av den data vi har fått från 

Pensionsmyndigheten. Detta kommer att presenteras i form av tabeller samt diagram med en 

beskrivning av vad som kan utläsas under. 

 

124 145 individer ingick totalt i undersökningen men riskmåttet för portföljen var endast 

angiven på 93 896 stycken av dem. Det genomsnittliga bortfallet blev därför drygt 24,3 %. Från 

tabellen kunde avläsas att den lägsta portföljrisken var 0,24 och den högst angivna risken var 

88,03. Den genomsnittliga portföljrisken för hela urvalet blev 12,91. 

Fig. 4 Pensionsmyndighetens kategorisering av risk 

 

Källa: Pensionsmyndigheten73 

 

 

 

                                                           
73 Pensionsmyndigheten ‐ Pensionsspararna och pensionärerna 2011, s.49 
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pen
sionarerna+2011+120530.pdf 2012‐05‐31 

http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pensionarerna+2011+120530.pdf
http://secure.pensionsmyndigheten.se/download/18.3061b2b31373d68237d8000702/Pensionsspararna+och+pensionarerna+2011+120530.pdf
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Tab. 1 Sammanställning av siffrorna 

  Antal  Risk  Median  Minimum  Maximum  Standardavvikelse 

Kön             

Män  46 595  13,33  12,65  0,24  88,03  6,98 

Kvinnor  47 301  12,53  12,53  0,24 

 

88,03  6,09 

             

Utbildning*             

Förgymnasial  13 587  12,28  12,86  0,30  88,03  5,81 

Gymnasial  45 399  12,79  12,53  0,24  88,03  6,04 

Eftergymnasial  33 708  13,31  12,65  0,29  88,03  7,42 

Forskare  1 032  12,74  12,88  0,31  87,13  6,95 

             

Ålder             

– 25  1 945  13,29  12,53  0,31  31,73  4,73 

26‐35  12 187  13,53  12,60  0,24  88,03  6,00 

36‐45  23 014  13,64  12,92  0,29  88,03  6,73 

46‐55  22 957  13,32  12,65  0,24  88,03  6,88 

56‐64  20 121  11,97  11,46  0,29  88,03  6,29 

65+  13 672  11,80  11,24  0,28  88,03  6,50 

 

* Ett bortfall på 170 individer har tagits hänsyn till gällande utbildningsnivån. Dessa individer 
hade inte deras utbildning angiven i den datainsamling vi fick del av.  
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Tab. 2 Resultat från multipel regression 

  Koefficient  P‐värde  t‐värde 

Kön  ‐0,861  0,000  ‐ 20,192 

Utbildning   0,371  0,000   12,116 

Ålder  ‐0,051  0,000  ‐29,858 

 

Vi valde att göra en regressionsanalys för att se om det fanns något samband, och i så fall hur 

stort det sambandet skulle vara mellan kön, utbildningsnivå och ålder. Vid testandet av kön så 

sattes män som en etta och kvinnor som en tvåa för att se skillnaden i risknivån. Resultatet som 

kan avläsas är att koefficienten för kön är att män har i snitt 0,861 högre risknivå i sina 

portföljer än kvinnor. P‐värdet är ett värde som förklarar sannolikheten att det finns ett 

samband. Om P‐värdet ligger mellan 0 och 1 så innebär det att det finns ett samband. I detta 

fall så är P‐värdet 0,000 vilket innebär att det finns ett samband.  T‐värdet ligger långt från noll 

vilket innebär att signifikansen är stor och att det finns en tydlig skillnad mellan män och 

kvinnors risknivå.  

Vid variabeln utbildning så sattes en nolla för uppgift saknas på de rader där uppgifter om 

utbildningsnivå inte fanns. En etta sattes för förgymnasial nivå, en två för gymnasial nivå, en 

trea sattes för eftergymnasial nivå och en fyra sattes för forskare. Vid avläsandet av resultatet 

där så kan vi utskilja att en högre utbildningsnivå även innebar en högre risknivå. För varje steg 

som utbildningsnivån ökar så ökar även portföljrisken med 0,371. P‐värdet ligger även där på 

0,000 vilket innebär ett väldigt starkt samband. T‐värdet ligger relativt långt ifrån noll vilket 

innebär att vi kan utskilja ett samband mellan att en högre utbildningsnivå även innebär en 

högre risknivå. Undantaget här är forskare som har ett lägre medelvärde av risknivån jämfört 

med de med eftergymnasial och gymnasial utbildning. Slutsatsen vi kan dra är ändå att det finns 

ett samband. 

Vid undersökningen av ålder så sattes den riktiga åldern in som en oberoende variabel. 

Resultatet som kan utläsas där är att för varje år sjunker risknivån med 0,051. P‐värdet är även 
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där 0,000 vilket innebär ett starkt samband. Här måste vi dock titta på våra medelvärden som vi 

tog fram i föregående tabell. Resultatet från den visade på att risknivån för ökade för att sen 

sjunka vid en äldre ålder. I denna regressionsanalys så betyder det alltså att minskningen som 

sker vid en äldre ålder är betydligt större och att det alltså uppväger för den ökning som har 

skett i yngre år. T‐värdet ligger långt ifrån noll vilket innebär att vi kan utskilja ett signifikant 

samband mellan risknivå och ålder.  

 

Fig 5. Histogram gällande risknivå hos urvalet 

 

Källa: SPSS 
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Ovan visas ett histogram över risknivån för alla individer i urvalet. I histogrammet kan vi utläsa 

att den största delen av populationen, cirka 13 000 stycken har en risknivå på cirka 14.  

Fig. 6 Genomsnittlig risk baserat på kön 

 

Figur 6 visar den genomsnittliga risken för män och kvinnor vilket visar på att män har en något 

större risk i sin portfölj.  

Fig. 7. Genomsnittlig risk baserat på kön och utbildningsnivå 

 

Figur 7 visar risken baserat på utbildningsnivå vilket visar på att den grupp med förgymnasial 

utbildning tar den lägsta risken medan de med en eftergymnasial utbildning tar den högsta 

risken. 
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Bland kvinnor så är gruppen med den största risken de som har en forskarutbildning följt av de 

med en eftergymnasial utbildning. Bland män så är gruppen med eftergymnasial utbildning i 

topp följt av de med forskarutbildning. 

Fig. 8. Genomsnittlig risk baserat på kön och ålder 

 

I figur 8 så visas risknivån baserad på kön och ålder. Skillnaderna är där inte så stora, men det 

kan ändå utläsas att risken är generellt lägre i de äldre åldersgrupperna. Kvinnor tar högst risk i 

åldrarna 46‐55 och män tar högst risk i åldrarna 36‐45.   
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Kapitel 5 Analys 

Här kommer vi att analysera den statistik vi presenterade i empirin utifrån de teorier vi tidigare 

har presenterat. 

 

 

Efter att ha studerat den inhämtade datan så kunde vi dra slutsatsen att kvinnor tog en aning 

lägre risk än män men att skillnaderna var väldigt små.  Kvinnor låg under genomsnittet i alla de 

undersökta grupperna medan männen låg över genomsnittet. Detta är i enighet med teorin om 

män och kvinnors attityd till risk, men eftersom skillnaderna är så pass små så måste resultatet 

betraktas med försiktighet. Palme et al. visade också på att skillnader mellan män och kvinnors 

attityd till risk kunde hittas men att de endast blev signifikanta när variabeln civilstånd togs i 

beaktning.  Säve‐Söderberg fick också liknande resultat. Hon kom fram till att kvinnor var 

mindre risktagande vid portföljval, men efter att ha tagit andra faktorer så som inkomst, 

utbildning och ålder i beaktning så kunde skillnader bara avläsas i toppen av riskskalan. Trots 

små skillnader i vår undersökning så visade regressionsanalysen ändå på ett signifikant 

samband där kvinnor hade en risknivå som var 0,861 lägre än männens. Kvinnors tendens att 

välja portföljer med lägre risk kan leda till problem eftersom kvinnor ofta har en lägre inkomst 

och dessutom lever längre vilket i kombination med en lägre risk och avkastning leder till en 

lägre pension. Även högutbildade kvinnor tar mindre risker än genomsnittet av män.   

Vid en undersökning av tabell 1 gällande de olika åldersgrupperna så kunde vi utskilja att de 

åldergrupperna som hade den högsta riskandelen i sina portföljer var 36–45‐åringarna som 

hade en genomsnittlig risk på 13,64. Den åldern är den mest rimliga åldern att ta större risker i 

eftersom det är i den åldern som det börjar finnas en del pengar sparade i pensionsfonderna, 

men det är fortfarande lång tid kvar till pension och större risker kan därför tas. 

Regressionsanalysen gav oss resultatet att risknivån är beroende av åldern och att det fanns ett 

signifikant samband. Regressionsanalysen visade också på att risknivån sjunker ju äldre 
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personerna blir. Koefficienten blev 0,051 vilket innebär att risken sjunker med 0,051 för varje 

år. Detta är inte exakt det vi kunde utläsa från tabell 1 men kan förklaras av att risknivån går ner 

mer under de äldre åren än vad den går upp under de yngre åren. Att ta större risker vid en 

yngre ålder för att sedan successivt ta mindre risker vid en äldre ålder är i enighet med 

resultaten från Sinhas studie som också fick samma resultat.  

Så som tabell 1 visar så kunde vi utskilja att de med eftergymnasial utbildning hade högst 

risknivå följt av de med gymnasial nivå. Efter att ha gjort en regressionsanalys så kunde vi ändå 

utskilja att det fanns ett samband mellan en högre utbildning och högre risknivå. Resultatet från 

regressionsanalysen visade ett signifikant samband mellan högre utbildning och högre risknivå. 

För varje steg som utbildningsnivån ökar så ökar även portföljrisken med 0,371. Att detta inte 

stämmer med våra medelvärden beror på att ökningarna vid högre utbildning är större än 

risknivån som de med endast förgymnasial utbildning har. Undersökningen av Grable och 

Lytton fick resultatet att utbildningsnivå var en väldigt viktig faktor som påverkar det finansiella 

risktagandet. Vi fick inte ett fullt lika starkt samband men kunde trots allt avläsa ett samband 

mellan utbildningsnivå och risknivå.  

Endast 58 % av fondspararna hade gjort ett aktivt val och bland dem som hade gjort aktiva val 

så hade många valt fonder med relativt låg risk. Detta kan anses rationellt för att ha en större 

säkerhet i portföljen men är inte förenligt med teorin om den rationella individen. Rationella 

individer kräver perfekt information och handlar alltid till största möjliga nytta. Om individen 

vore helt rationell så skulle den vilja uppnå största möjliga nytta genom att skaffa information 

om fonder med höga risker för att ha möjligheten för portföljen att växa. För att skapa en bra 

fondportfölj med en bra utveckling krävs kunskap och medvetenhet och statistik visar på att det 

är mer lönsamt att välja portföljer med en högre risk. Individen kan alltså inte anses vara 

rationell i placeringen av pensionsfonderna.  
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Så som teorin om overconfidence beskriver att människor tror att de har större kunskap än vad 

de egentligen har, kan detta identifieras bland premiepensionsspararna. Den högsta uppmätta 

risken bland pensionsspararna var 88,03 vilket är en oerhört hög risk eftersom fondportföljer 

anses ha mycket hög risk redan vid en risk över 25. Självklart är det möjligt att innehavarna av 

portföljer med så hög risk kan ha en väldigt hög kunskapsnivå, men med tanke på den extremt 

höga risknivån så finns det en stor risk att de kan ha överskattat sin kunskap och därför tar 

större risker än vad som egentligen vore lämpligt. Siffrorna är extremvärden och är inget mått 

för hela populationen. Sett på medelvärdet av risknivån av portföljerna så kan utläsas att 

individerna verkar vara allt annat än overconfident. Majoriteten av spararna har sina pengar 

placerade i medelriskportföljer vilket de säkert har valt att göra på grund av dåligt 

självförtroende på den finansiella marknaden.  

Den optimala portföljen väljs genom portföljteorins tre steg, vilket innebär att portföljen ska 

innehålla fonder med de bästa risk‐ och avkastningsmöjligheterna. Att identifiera detta kan vara 

svårt och gör det egna fondvalet komplicerat för sparare utan någon större kunskap. Att 

identifiera risktoleransen i portföljen för att se vilka fonder som presterar bäst är en strategi 

som individen kan använda sig av för att göra det optimala portföljvalet. Den optimala 

portföljen som investerarna borde sträva efter skulle kunna innehålla en något högre risk än 

vad de flesta verkar välja idag för att öka möjligheten till en bra utveckling av portföljen.   

Genomsnittet av alla grupper hade medelrisk inom sina portföljer vilket kan jämföras med AP7 

Såfa som är en livscykelportfölj som förändras över tid. Alla under 55 år som innehar den 

portföljen har 100 % aktiefonder. Den totala portföljen de senaste 12 månaderna hade ett 

riskmått på 28,1. Det satt i perspektiv till den genomsnittliga risken på 12,9 innebär att många 

aktiva väljare har valt portföljer med en betydligt lägre risk än AP7 Såfa. 
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Kapitel 6 Slutsatser 

Här kommer vi att presentera slutsatserna vi har kunna dra från den gjorda studien och koppla 

dem till vårt syfte som är att undersöka hur riskpreferenserna hos privatpersoner ser ut gällande 

placeringen av premiepensionen. 

 

7.1 Slutsats 

Syftet med uppsatsen var att undersöka hur riskpreferenserna hos privatpersoner ser ut 

gällande placeringen av premiepensionen. Variablerna som användes var kön, ålder och 

utbildning för att kunna dra slutsatser om vilka grupper som tar högst och lägst risk i sitt 

fondsparande. Resultatet av vår studie indikerar att kvinnor tar mindre risker än män, men att 

skillnaderna inte är speciellt stora. Med en skillnad på cirka 0,8 i risknivån så kan vi inte säga att 

kvinnors risknivå är signifikant lägre utan att skillnaderna skulle kunna bero på andra faktorer så 

som civilstånd som inte undersöktes, vilket är i enighet med resultat från tidigare forskningar. 

Åldersgruppen 36‐45 år är den grupp som tar högst risker, men även där är skillnaderna små. 

Resultatet från regressionsanalysen visade på att risken sjunker i och med åldern, för att nå sin 

lägsta punkt vid pensionsåldern. Även detta är i enighet med tidigare forskning som visade på 

att äldre människor tar lägre risk. Resultatet gällande olika utbildningsnivåers riskpreferenser 

gav resultatet att de med eftergymnasial utbildning hade högst risk i sina portföljer. Även där 

fann vi ett samband vid regressionsanalysen som visade att risknivån ökade vid högre 

utbildning. Detta kan förklaras med att utbildning medför kunskap vilket innebär att individerna 

då kan göra ett mer påläst beslut. Den genomsnittliga portföljrisken var förväntat medelhög, 

men vid en jämförelse av risken i portföljen AP7 Såfa, så låg den i riskgruppen Mycket Hög Risk. 

Detta var ett förvånande resultat eftersom de aktiva väljarna då har gjort ett val med en lägre 

risk än den förvalda portföljen. Vi hade förutspått att resultatet skulle bli tvärt om; att ett aktivt 

val skulle innebära en högre risk för de flesta för att försöka maximera avkastningen på 

fondportföljen.  
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7.2 Slutdiskussion 

Vi anser att vårt syfte som är hur privatpersoners riskpreferenser ser ut vid placeringen av 

premiepensionen med variablerna kön, ålder och utbildningsnivå är besvarat. Vi har undersökt 

de valda variablerna för att kunna dra slutsatserna att män tar större risk än kvinnor, 

åldersgruppen 36‐45 år har högst risknivå och att de med eftergymnasial utbildning har högst 

risknivå. Vi kunde se ett signifikant samband från regressionsanalysen vid alla de undersökta 

variablerna.  

Den tidigare forskning som valdes kändes relevant för ämnet men kritiken som kan föras mot 

valet av tidigare forskning är att flera av dem är ganska gamla. Studien av Sinha gjordes 1992 

och studien av Grable och Lytton gjordes 1999. Även studierna av Palme at al. och Säve‐

Söderbergh var gjorda 2003 respektive 2004. Att jämföra våra resultat mot så pass gamla 

studier kan påverka analysen av materialet men eftersom våra resultat var i enighet med 

tidigare studier så anser vi trots allt att dessa studier har varit relevanta och att resultatet inte 

har påverkats speciellt mycket sedan studierna gjordes.  

Vid genomförandet av studien så användes en kvantitativ metod med sekundärkällor. Siffrorna 

som gavs från Pensionsmyndigheten kändes relevanta och kunde ge oss grunden till vår studie. 

Problemet vi hade var att få de korrekta siffrorna för att kunna besvara vår frågeställning. Hade 

vi gjort en egen enkätstudie hade vi valt att ställa frågor runt de variablerna för att kunna ge en 

djupare förklaring till de resultaten vi fick. Nu fick vi istället nöja oss med de siffrorna och dra 

slutsatser själva från de resultat vi fick fram. Pensionsmyndigheten känns som en tillförlitlig 

källa och vi anser därför ändå att vår studie har fått fram ett tillförlitligt resultat som beskriver 

populationens riskpreferenser. Vi valde även att använda oss av ett deduktivt angreppssätt och 

det berodde på att teorier valdes vid uppsatsens början. De valda teorierna kändes relevanta 

för studien och vi valde att samla in information från olika tillförlitliga källor så som 

kurslitteratur och vetenskapliga artiklar.  

Vi fick ett visst bortfall vid studien som berodde på att risk inte fanns angiven för hela urvalet. 

Vi fick därför ett bortfall på nästan 25 % eftersom de individerna inte kunde ingå i 

undersökningen. Vi fick även ett bortfall på 170 stycken individer gällande utbildningsnivå när 
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den inte fanns angiven. Dessa fick dock ingå i regressionsanalysen och vi angav då på dessa att 

uppgift saknades. Trots det relativt stora totala bortfallet ingick ändå en population på nästan 

100 000 individer i urvalet och vi anser därför att resultatet är tillförlitligt och att det inte har 

påverkat resultatet. Det är också viktigt att påpeka att små felberäkningar kan ha uppstått även 

fast all statistik behandlades i Excel och SPSS.  

 

7.3 Förslag till vidare forskning 

Som förslag till vidare forskning så skulle frågan ”Hur blir resultatet om civilstånd tas med som 

en variabel i undersökningen?” vara intressant att undersöka. Undersökningen skulle kunna 

göras som en egen enkätstudie där frågor runt dessa variabler skulle kunna beskrivas för att ge 

en mer övergripande bild till varför privatpersoner har de riskpreferenser som de har. Det skulle 

då vara intressant att se om resultatet skiljer sig från vårt.  
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Bilaga 
 

Totalt i undersökningen: 124 145 

Angiven risk: 93 896 stycken 

Genomsnittligt bortfall:  
-. 0-1
2*3 234 = 0,75634138 

1 ‐ 0,75634138 = 0,24365862 

Detta innebär ett bortfall på drygt 24,3 %. 

 

Den genomsnittliga portföljrisken för urvalet: 

 

1 212 370 / 93 896 = 12,9118386 
 
 
Regressionsanalys: 
 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 15,908 ,133  120,034 ,000 

Kön -,861 ,043 -,066 -20,192 ,000 

Ålder -,051 ,002 -,098 -29,858 ,000 

Utbildningsnivå ,371 ,031 ,040 12,116 ,000 

 

Sig. har i vår studie valts att användas som ett P‐värde då det innebär samma sak.  
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Kön 

Män 

46 595 stycken 

Total risk: 620 966,6 

620 966,6 / 46 595 = 13,3268934 

 

Kvinnor 

47 201 stycken 

Total risk: 591 403,7 

591 403,7 / 47 201 = 12,529474 

 

Utbildning 

Uppgifter saknas på 328 stycken av de svarandes utbildningsnivå vilket leder till ett bortfall i 
beräkningarna. Vi har därför valt att inte ta hänsyn till den gruppen i beräkningarna av 
utbildningsnivå.  

93 726 med uppgifter på både utbildningsnivå och risk.  

 

Förgymnasial utbildning 

13 588 stycken 

Total risk: 166 873,8 

166 873,8 / 13 588 = 12,2809685 

 

Gymnasial utbildning 

45 399 stycken 

Total risk: 580 820 

580 820 / 45 399 = 12,7936739 
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Eftergymnasial utbildning 

33 709 stycken 

Total risk: 448 532,5 

448 532,5 / 33 709 = 13,3060162 

 

Forskarutbildning 

1033 stycken 

Total risk: 13 157,18 

13 157,18 / 1033 = 12,7368635 

 

Ålder 

‐ 25 

1 944 stycken 

Total risk: 25 826,97 

25 826,97 / 1 944 = 13,2854784 

 

26 ‐ 35 

12 188 stycken 

Total risk: 164 961,4 

164 961,4 / 12 188 = 13,5347391 

 

36‐45 

23 014 stycken 

Total risk: 313 846,4 

313 846,4 / 23 014 = 13,6371948 
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46‐55 

22 958 stycken 

Total risk: 305 698,2 

305 698,2 / 22 958 = 13,3155414 

 

56‐64 

20 120 stycken  

Total risk: 240 755,1 

240 755,1 / 20 120 = 11,9659592 

 

65 + 

13 672 stycken 

Total risk: 161 282 

161 282 / 13 672 = 11,7965184 

 

  


