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Abstract

The interest in sustainability has increased among private investors and a gradual increase in
SRI is the result. However, there still seems to be a gap between people’s values and interest
in sustainability and how individuals actually invest. Hence, this thesis aims to examine
whether individuals tend to choose sustainable investments, specifically premium pension
investments, to a larger extent when they are reminded of their values of sustainability and
get the time to reflect upon them. The essay's overall question is formulated as follows: Can
nudging promote sustainable premium pension investments? In order to answer the research
question, data have been collected through a survey experiment, where the respondents
obtained 100 000 SEK to distribute between four different premium pension funds. It can be
concluded that the nudge had a significant effect on the investment decision, a result which
mainly can be explained by the theory of cognitive dissonance. This implies that nudging can
be used to promote sustainable premium pension investments, which is the main contribution

of our studie.

Keywords: Nudging, nudge, sustainable investments, cognitive dissonance, values, premium

pension, behavioral economics, behavioral finance, sustainability, investment decision.
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1. Inledning

1.1 Bakgrundsbeskrivning

Ar 2016 var det varmaste aret pa jorden sedan den forsta métningen ar 1880, samtidigt som
14 av de 16 varmaste dren har dgt rum efter ar 2000. Medeltemperaturen pa jorden har dkat
med en grad de senaste 100 dren (Naturvirdsverket, 2019a) och den globala uppvarmningen
hotar ménniskans framtid. For att rada bot pé klimatforindringarna antog FN:s
medlemslédnder ar 2015, tillsammans med 16 andra méil, de globala mélen for héllbar
utveckling som ska vara uppfyllda ar 2030 (Landin & Diamant, 2019). Det finns tre
dimensioner av héllbar utveckling; en social, en ekologisk samt en ekonomisk, vilka alla tre
innefattas av de globala malen och &r grundldggande for denna uppsats, allra fridmst den
ekologiska dimensionen. Haéllbar utveckling kan definieras som “utveckling som
tillfredsstdller dagens behov utan att dventyra kommande generationers mdjligheter att
tillfredsstdlla sina behov” och har kommit att f4 en plats hogt upp pd méanga politikers

prioritetslista (Globala malen, 2017).

Intresset for en forbdttrad miljé och hallbarhet har dock inte endast dkat bland makthavare,
utan visar sig dven ha Okat bland privatpersoner. Intresset har speglats 1 ménniskors
preferenser kring investeringar och en successiv 0kning av SRI (Socially Responsible
Investing) &r resultatet av detta (Bassen, Godker, Liideke-Freund & Oll, 2019). SRI, vilket
motsvarar hallbara investeringar i svenska termer, innebdr att investeraren ges mdjlighet att
uttrycka och frdmja héllbarhetsvarderingar genom val av finansiella instrument (Pilaj, 2017).
Fran ar 2018 till 2019 har sparande i hallbara fonder 6kat med nio procentenheter och en
tredjedel av spararna i Sverige har valt en héllbar fond (Fondbolagens forening, 2019). Till
hallbara fonder ridknas enligt Pensionsmyndigheten de fonder som fatt en M/E-mérkning,
vilket innebdr att de tar hdnsyn till miljo och etik 1 sina placeringar (Pensionsmyndigheten,
2018). Att vilja hallbara och ansvarsfulla investeringar handlar om att arbeta for att foretag
bakom de virdepapper som fonden investerar i tar héllbarhet i beaktande samt att de
redovisar sitt milj0arbete, socialt ansvarstagande och &dgarstyrning (Pensionsmyndigheten,

2020c).



Trots det faktum att intresset for hallbarhet har 6kat bland privatpersoner verkar det dnda
finnas ett glapp mellan ménniskans vérderingar samt intresse for héllbarhet och hur man
faktiskt investerar. I augusti ar 2018 kom direktivet Grént sparande (dir. 2018:75) frén
regeringen som dmnade undersoka premisserna for att underldtta individers mojlighet att
investera mer hallbart. Regeringen grundade direktivet pa ett marknadsmisslyckande da de
menar att viljan att investera mer héllbart dr begrdnsad med anledning att avkastningen kan
komma att vara mindre &n for andra investeringsmaojligheter trots att samhéllsnyttan ar hogre.
Resultatet av utredningen kring direktivet Gront sparande publicerades 1 mars 2020 och
inneholl ett flertal punkter som ger ytterligare tyngd till den hér studien, bade vad géller nytta
samt resultat. Vad géller den begrinsade viljan for héllbara investeringar med anledning av
avkastningen presenterar utredningen begreppet “impact investing”, sd kallade
paverkansinvesteringar. Det dr en typ av investeringar som fatt 6kat genomslag den senaste
tiden och framstélls som en investeringsfilosofi vilken forenar samhéllsnytta med avkastning.
Av den anledningen har paverkansinvesteringar fatt snabb spridning inom héllbara
investeringar och ses som ett potentiellt hopp for dkade andelar hallbara investeringar i
framtiden (SOU 2020:17). Vidare pekar utredningen pa vikten av att utforma ett styrmedel
korrekt for att uppnéd Onskat resultat, 6kad grad av gront sparande, samt effektiviteten av att

kombinera ett ekonomiskt styrmedel med ett icke-ekonomiskt (SOU 2020:17).

For att fridmja sddana hallbara investeringar som regeringen uppmuntrar till kan
beteendeekonomi samt teorin om nudging anvéndas (Pilaj, 2017). En “nudge” kan forklaras
som en “knuff” vilken paverkar minniskor att med storre sannolikhet fatta ett visst beslut,
exempelvis genom anvéndandet av standardalternativ, inramning eller sociala normer (Thaler
& Sunstein, 2008). Ett exempel som regeringens utredning kring direktivet Gront sparande
ger pa ett icke-ekonomiskt styrmedel dr en informationsinsats, vilket i enlighet med kraven pa
nudging hade kunnat rdknas som just en nudge (SOU 2020:17). Tidigare forskning som gjorts
av Cronqvist, Thaler och Yu (2018) inom premiepensionssystemet visar att funktioner 1
valarkitekturen, den typ av nudging som ovan bendmns som inramning, kan ha en betydande
effekt pd beteendet. Valarkitektur berdr hur alternativ presenteras i en beslutssituation
(Crongvist et al., 2018). Naturvardsverket (2014) menar likt resultatet av regeringens direktiv
(SOU 2020:17) att nudging ar en anviandbar strategi for att frimja héllbart beteende och

fungerar bra som ett komplement till andra styrmedel. Naturvardsverket (2014) uppmuntrar



till vidare forskning av vad de kallar for “gron nudging” och menar att det finns ett stort
behov av att undersoka dess effektivitet. Detta leder oss in pad &mnet for denna uppsatsen,

huruvida nudging kan frimja beslutet att gora mer héllbara premiepensionsplaceringar.

I denna uppsatsen har vi valt att rikta in oss specifikt pa premiepensionsplaceringar i en
svensk kontext da avsaknaden av tidigare forskning kring &mnet i kombination med
hallbarhet och nudging 1dmnar en forskningslucka som é&r viktig att fylla. Alla svenskar som
har arbetat sedan milleniumskiftet, arbetar nu eller kommer att arbeta paverkas av hur
premiepensionen regleras och placeras. Premiepensionen infordes ar 2000 1 Sverige och 4r en
del av det allménna pensionssystemet, den statliga pension vilken Pensionsmyndigheten star
for. Varje ar avsitts totalt 18,5 procent av den inkomst som &r pensionsgrundande till den
allmdnna pensionen och av dessa bestdr 16 procentenheter av den si kallade
inkomstpensionen och resterande 2,5 av premiepensionen (Pensionsmyndigheten, 2020a).
Summan som intjénats kan antingen placeras i fonder av eget val eller i det forvalda
alternativet. GOr man inget aktivt val placeras alltsd pengarna automatiskt i standardvalet
AP7 Safa, vilken dr statens fondportfolj. Sjunde AP-fonden delar inte information kring sitt
innehav och saknar darfor mojligheten att erhélla en klimatméirkning samt placeras pa skalan
for héllbarhetsrisk pd pensionsmyndighetens hemsida (Pensionsmyndigheten, 2020b). AP7
(2020) skriver dock 1 sin héllbarhetsrapport att klimatarbetet har trappats upp, men erkénner
att takten &r alldeles for 1ag och maste dka. All premiepension som inte aktivt placeras 1 ett
eget val hamnar didrmed i1 en fond som viljer att inte dela med sig av information kring sitt
innehav eller vidare detaljer om sitt hallbarhetsarbete. Trots att premiepensionen dr en relativt
liten del av den allménna pensionen ar den likvil viktig och kan i lingden komma att utgora
en stor del av det sparade kapitalet (Pensionsmyndigheten, 2019¢), vilket ger ytterligare stod

for den forskning vi kommer bedriva.

1.2 Problembeskrivning

Att den accelererande klimatforindring vi ser idag utgor ett stort hot for savil manniskan som
jorden rader det ingen tvekan om. Enligt Vérldsnaturfonden (2020) dr i princip samtliga

klimatforskare eniga om att den hér fordandringen kan hérledas till méanskliga aktiviteter. Hur



vi ménniskor agerar idag ger dels konsekvenser 1 nértid, men dven i1 hundratals &r framdver.
Majoriteten av den fOrstirkta vaxthuseffekten hirstammar enligt Varldsnaturfonden (2020)
fran koldioxidutslapp, vilket visar pd hur oerhdrt viktigt varje beslut dr dir foretag dr
involverade som pé nagot vis bidrar till denna typen av utsldpp. Manga av oss anser att vi
forstar vikten av att handla hallbart for att inte leva Over vara, eller nista generations,
tillgdngar och menar att vi pa flera vis ser konsekvenserna pa klimatet i vart samhélle. Vad vi
dock bor vara medvetna om dr att manga konsekvenser inte syns forran efter flera &r. Det kan
inte tryckas nog pa hur viktigt varje beslut dr for att uppnd en héllbar utveckling for klimatet

(Virldsnaturfonden, 2020).

Klimat och hallbarhet dr pad grund av den allvarliga accelerationen i1 klimatforandringen
hogaktuella @mnen som individer pdminns om dagligen genom rddande miljosituation. Med
det okade intresset som utgdngspunkt forvéntas den okade miljomedvetenheten speglas i
folks dagliga beteende, vilket i viss utstrickning har kunnat bekriftas (Bassen et al, 2019).
Detta konstaterande ligger till grund for teorin att &ven sddana beslut som kapitalplaceringar
forviantas priglas av hallbarhet och inom detta omrdde rdder det en betydande brist i
forskningen. Traditionella teorier for beslutsfattande dr tudelade kring vilka faktorer som
paverkar méanniskan vid en sddan situation. Markowitz (1952) teori om den rationella
investeraren menar att investerare endast tar risk och avkastning i beaktande vid ett
investeringsbeslut. Senare forskning kring beslutsfattande har dock kommit fram till att &ven
mjukare virden sdsom kénslor och virderingar kan ha en inverkan (Statman, 2005). Festinger
(1957) menar att oavsett vilka faktorer som tas hénsyn till vid beslutsfattande kan en individ
vars tanke och handling skiljer sig &t uppleva ndgot som kallas kognitiv dissonans. Om en
individ viarnar om hallbarhet men véljer att inte investera hallbart uppstar séledes kognitiv
dissonans, vilket &r en situation individen i hogsta grad vill undvika (Festinger, 1957).
Ifrdgasittandet av den ménskliga rationaliteten fick dmnet beteendeekonomi att vixa som
forskningsomrade, som studerar ménniskans agerande i ekonomiska sammanhang (Thaler,
2015). Dérefter vixte ockséd beteendefinans som en gren av beteendeekonomin, som forskar
pa individens beteende specifikt pa aktiemarknaden. Dock finns det en forskningslucka kring
hur ménniskan tar stillning till hallbarhet vid investeringsbeslut, en lucka som inte bara anses
omfattande pd grund av sin storlek utan ocksa briddskande att fylla pd grund av det

accelererande klimathotet (Naturskyddsforeningen, 2020).



Regeringens kommittédirektiv Gront sparande tillkom delvis for att uppfylla mélen i
Parisavtalet samt de globala malen (dir. 2018:75). Ett av de ledande mélen i Parisavtalet, det
globala klimatavtal som togs fram 2015 for att frimja hallbar utveckling (Regeringskansliet,
2016), ar att investeringar ska goras i enlighet med den utveckling som dnskas i riktning mot
lagre utsldpp av vixthusgaser samt motstandskraft mot klimatférdndringar (dir. 2018:75). For
att fullfolja regeringsuppdraget har Pensionsmyndigheten (2019b) lanserat atgédrder med hopp
om att underlitta individers mojlighet att gora hallbara fondval. Exempelvis har en
koldioxidindikator inforts 1 enlighet med strdvan efter att uppmuntra investeringar som ar
mindre koldioxidintensiva samt ett filter som kan anvéndas for att exkludera fonder som

investerar 1 verksamheter som individen inte vill spara i.

Att mirka fonder utifran dess egenskaper pa det viset som Pensionsmyndighetens gor eller att
presentera alternativ i en viss ordning kan betecknas som en nudge, vilket har redogjorts for
tidigare. Nudging ar en relativt ny teori som syftar till att padverka méanniskor till att fatta ett
visst beslut. Nudging kan antingen anvéndas i syfte att fi manniskor att fatta battre beslut for
sin egen skull eller for omgivningens skull (Thaler & Sunstein, 2008). P4 sd vis kan nudging
vara en anvidndbar strategi for att frimja hallbart beteende, bade for individen och
omgivningen (Naturvardsverket, 2014). Vidare styrker forskning kring specifikt
premiepensionssystemet dven att nudging skulle kunna ha en effekt vid ett placeringsval av
just premiepensionen (Cronqvist et al., 2018) och &n mer specifikt att det skulle kunna fridmja

hallbara investeringar (Pilaj, 2017).

Behovet av fler héllbara investeringar dr enormt pa grund av det omfattande klimathot vi stér
infor, vilket kraver att alla bidrar till att péaskynda omstéllningen till en héllbar
samhéllsutveckling genom att fatta beslut som gynnar denna. Vi &mnar minska den befintliga
forskningsluckan kring héllbara investeringar genom att 6ka kunskapen om hur hallbara
investeringar kan frimjas inom ramen for premiepensionssystemet. Denna studie &mnar
undersoka effekten av en nudge vid ett investeringsbeslut med hjélp av en enkétstudie med
experiment. Nudgen utgors av en reflektion over respondentens egna vérderingar och tar
dérav stod 1 teorin om kognitiv dissonans for vilken det redogérs vidare under punk 2.2. Det

praktiska problemet vi ska undersoka dr privatpersoners premiepensionssparande och det



teoretiska problemet utgdrs séledes av kognitiv dissonans. Pa sa vis ankras undersdkningen

bade i den verkliga och den akademiska varlden.

1.3 Syftet med arbetet

Syftet med denna uppsats dr att undersoka huruvida individer tenderar att vdlja mer hallbara
premiepensionsplaceringar nir de pdminns om sina varderingar kring hallbarhet och far tid att

reflektera 6ver dem. Uppsatsens Overgripande fragestillning dr formulerad enligt foljande:

» Kan nudging frimja hallbara premiepensionsplaceringar?

Med utgéngspunkt i teorin om kognitiv dissonans har var metod till skillnad fran tidigare
forskning, exempelvis Glac (2009), stort fokus pa individens egna héllbarhetsvarderingar och
dmnar undersoka mojligheten att genom mjuka vérden paverka en premiepensionsplacering
at det mer héllbara. For att undersoka huruvida det &r mojligt eller inte inkluderar metoden en

hypotesprovning dar hypotesen som stéllts upp och ska provas lyder:

“En individ som fdr reflektera o&ver sina virderingar kring hdllbarhet innan en

premiepensionsplacering tenderar att i hogre utstrdckning vdlja ett hallbart alternativ’.

1.4 Uppsatsens bidrag

Hallbarhet har blivit ett hogaktuellt &mne pd grund av det rddande klimathotet. Likasa ar
privatekonomi 1 form av pensionssparande stdndigt ett hogaktuellt &mne for ménniskan.
Genom att undersoka en kombination av tvd sd aktuella @mnen kan resultatet av rapporten
komma att bidra till nya insikter som kan mdgjliggora framsteg for sdvdl miljon som
privatpersoner samt de vars dagliga arbete innefattar frdgor kring pensionssparande.
Privatpersoner som kan ridknas in bland de som potentiellt kan gynnas av undersokningen ar
bade alla som tjanstgdr, dd alla som arbetar i Sverige tjdnar in till sin premiepension

(Pensionsmyndigheten, 2019c¢), samt alla som har ett intresse att gynna hallbar utveckling.



I enlighet med den vidare forskning Naturvardsverket (2014) uppmuntrar till inom
nudgeomradet 1 allménhet och gréon nudging i synnerhet, vintas uppsatsen bidra till att
minska den forskningslucka myndigheten pekade pa i sin rapport. Behovet som véntas
tillfredsstdllas kretsar kring nudgings effektivitet, dess teoretiska underbyggnad samt
praktiska tillimpningar. Genom att undersoka ett potentiellt verktyg for att kunna oka
andelen hallbara premiepensionsplaceringar och dirmed minska koldioxidutsldppet kan
uppsatsen dven komma att bidra med en pussebit till det hogre syftet, ndmligen att uppné en
héllbar utveckling globalt dir samhéllet som helhet varken lever over sina eller framtida

generationers tillgangar.

1.5 Uppsatsens uppligg

Resterande del av uppsatsen ér indelad i sex storre kapitel. Harndst foljer kapitel tvd med en
redogorelse for den teoretiska referensramen med huvudsakligt fokus péd investerares
preferenser, teorin om nudging och kognitiv dissonans. Kapitel tre innehdllande en
litteraturgenomgéng av tidigare forskning inom nudging, hallbara investeringar samt
premiepensionsfonder. Det fjirde kapitlet innehéller en omfattande presentation av metoden
som anvénts samt processen for datainsamling, bland annat en redogorelse for enkétdesign,
urval och metodkritik. I kapitel fem presenteras det empiriska resultatet av studien. Kapitel
sex innehéller en diskussion och kapitel sju presenterar de slutsatser som kan dras utifran

studiens resultat, slutgiltigt bidrag samt forslag pa vidare forskning.



2. Teoretisk referensram

I den teoretiska referensramen kommer det redogdras for de huvudsakliga teorier som ligger
till grund for uppsatsen. Kapitlet presenterar sdvil traditionella teorier som mer moderna
teorier. Vidare utvecklas teorin om nudging under punkt 2.3 samt dess praktiska tillimpning

genom olika metoder och system.

2.1 Investerares preferenser

Synen pd ménniskan som nyttomaximerare hdrstammar frin den neoklassiska ekonomiska
teorin och ur den synvinkeln dr ekonomi en objektiv vetenskap dér individens varderingar
inte har en inverkan (Statman, 2005). Markowitz teori "Modern Portfolio Theory” (1952) ér
en vilkdnd modell vilken foretrdder den neoklassiska synen pd minniskan som rationell.
Teorin pekar pd att en ménniskas investeringsbeslut endast bestims av tvd variabler,
namligen risk och avkastning. Andra faktorer sdsom socialt ansvarstagande och
aktieutdelning anses inte ligga i rationella investerares intresse och faller darfor utanfor teorin

(Statman, 2005).

Nér investerare star infor ett placeringsval for vilket alternativen har samma forvintade
avkastning véntas investeraren foljaktligen vilja kombinationen med ldgst varians. Skulle tva
kombinationer inneha samma varians och forviantad avkastning menas investeraren foredra
den med hogst forvantat virde (Lintner, 1965). Den hir investeraren kom att kallas “homo
economicus” och menas vara orealistisk did den grad av rationalitet krdver oménskliga
fardigheter som enorm tankekraft och obegrinsat minne. Thaler och Sunstein (2008) véljer
istdllet att beskriva médnniskan som “homo sapiens”. Forfattarna anser att mdnniskan ar mer
verklig och styrs av en kombination av kénslor, virderingar och rationalitet, men har en
begréinsad rationalitet vilken inte krdver nagra oménskliga fardigheter vad giller minne eller

intellekt.

Mainniskan kan alltsd maximera sin nytta pa fler plan &n bara det finansiella (Statman, 2005).
Detta pavisades av Kahneman och Tversky (1979) genom “’prospect theory”, som pekade pé
att individer ansag att undvika en forlust gav storre nytta dn att fi samma givna summa som

vinst. Vidare kunde de dven visa pa att médnniskans stillningstagande influerades av hur de



olika valen ramats in. Nar ifrdgaséttandet av ménniskans rationalitet inleddes borjade ett nytt
dmne att forskas pa, ndmligen beteendeekonomi, som studerar hur ménniskan agerar i
ekonomiska sammanhang. Som en gren av beteendeekonomi bildades beteendefinans som
forskar pad hur individer agerar pa aktiemarknaden (Thaler, 2015). Denna forskningen har
dndrat synen pa manniskan som fullt rationell da det pavisats att 4ven andra aspekter &4n bara
risk och avkastning faktiskt tas i beaktande vid ett investeringsbeslut (Glac, 2009). Ett
ytterligare stod for teorin att fler aspekter dn risk och avkastning har en inverkan vid ett
investeringsbeslut dr den successiva okning av SRI som kunnat observeras (Bassen et al.,
2019). Detta dé avkastningen tenderar att vara lagre for SRI 1 verkligheten (dir. 2018:75) och

hallbarhet kan faststdllas som ytterligare en aspekt som paverkar valet.

2.2 Kognitiv dissonans

En individ med starka virderingar kring ett &mne, exempelvis héllbarhet, men som inte tar
dessa i beaktande vid ett beslut kan enligt Festinger (1957) uppleva vad som kallas for
kognitiv dissonans. Kognitiv dissonans uppstar nidr vérderingar inte overensstimmer med
verkliga handlingar och upplevs ofta som ett obehag da ménniskan vill leva i enlighet med
sina virderingar (Festinger, 1957). Ett exempel pé kognitiv dissonans &r en individ som anser
att roka cigaretter ar farligt, men trots detta roker. Ett annat exempel som kan anvéndas for att
forklara kognitiv dissonans dr om en god vén visar sig ha begatt en kriminell handling. I ett
séddant fall upplevs en obekvam situation pa grund av kognitiv dissonans dad denna handling
inte Overensstimmer med tron om att vinnen ar en god ménniska (Olsen, 2008). Det finns tva
sétt att minska den kognitiva dissonansen, individen kan dndra sitt beteende, alternativt dndra

sin attityd (Festinger, 1957).

Teorin om kognitiv dissonans har inom beteendefinans anvénts som en tankbar forklaring till
varfor somliga investerare inte har salt aktier som géitt med forlust samt varfor en del
fortsatter att kopa aktier som gér med forlust. Detta kan forklaras av att investeraren upplever
kognitiv dissonans, investeraren vill inte tillkdnnage att denne tidigare har fattat bristfélliga

beslut och fortsitter da istdllet samma handlande (Ady, 2018).



Enligt Olsen (2008) &r ny forskning inom beslutsvetenskap, psykologi och experimentell
ekonomi ndgra av de faktorer som ligger till grund for beteendefinans. Beteendefinans i sin
tur, dir kognitiv dissonans kan utgdra en betydande faktor, antyder att de antaganden som
ligger bakom traditionell ekonomi samt dess teorier dr felaktiga och darfor maéste revideras.
Traditionell finansteori bestar som tidigare nimnts i huvudsak av teorier och matematiska
modeller for investeringsbeteende, medan kognitiv dissonans inkluderar mjukare vérden i
berdkningarna. Pa grund av den kritik som beteendefinans, dér teorin och kognitiv dissonans
raknas in, riktat mot traditionell finansteori har det relativt nya forskningsomradet fatt erfara

utmaningar vad géiller dess anseende inom finansbranschen (Olsen, 2008).

2.3 Nudging

Enligt Thaler & Sunstein (2008) ar en "nudge”, som den svenska dversittningen avslojar, en
“knuft” vilken paverkar manniskor i1 en beslutssituation till att med storre sannolikhet fatta ett
visst beslut. Teorin om nudging bygger pa idén om att ménniskan inte &r helt rationell utan
kan paverkas av andra faktorer, vilket beteendeekonomin betonar. Nudging kan innefatta
manga olika metoder, sdsom exempelvis forenkling och inramning, férédndring i fysisk miljo,
anviandandet av standardalternativ eller pdverkan genom sociala normer. Viktigt med nudging
ar dock att det inte ska begrinsa valfriheten, alltsa ett verktyg som kan anvéndas till att
paverka utan att begrdnsa, genom att till exempel fordndra ekonomiska incitament eller
forbjuda ett alternativ. Nudging kan anvidndas for att f4 manniskor att fatta béttre beslut i sin
vardag, antingen fOr sig sjélva eller for omgivningen, men dven av fOretag for att styra
ménniskor mot ett Onskat beteende och dirmed exempelvis kunna fOrutspd resultat av

marknadsundersokningar eller produktval (Thaler & Sunstein, 2008).

2.3.1 Hjirnsystem ett och tva

Enligt Kahneman (2011) kan hjdrnan delas upp i1 tvd system med olika funktioner och
anviandningsomraden vilka dr relevanta att forsté sig pa vid utformandet av en nudge. System
ett anvidnds 1 situationer som inte kréver eftertinksamhet eller nagon djupare kognitiv

tankeverksamhet, utan dér besluten framst kan fattas per automatik utifran rutin och vana.
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Det fOrsta systemet kan alltsa forstds som inprintade strukturer och monster som gor att vi
kan anpassa oss till sociala situationer utan att reflektera (Kahneman, 2011). For system tva
ar medvetenheten central och dessa situationer blir pd s& vis mer krdvande. Det andra
systemet anviands darfor nir beslut eller berdkningar ska goras vilka kraver var analytiska

tankeformaga (Kahneman, 2011).

Nudging kan beroende pa syfte antingen utformas mot det forsta eller andra systemet. Det
forsta systemet kan dndra beteendet hos en ménniska utan att &ndra dennes uppfattning
(Mont, Lehner & Heiskanen, 2014). En nudge som riktas mot det forsta systemet verkar utan
att personen som utsdtts for den &r medveten om det. Tvértom kréver en nudge riktad mot det
andra systemet en medvetenhet hos personen i1 fraga vilken exempelvis kan erhéllas genom

att denne far reflektera 6ver sina varderingar innan beslutet (Lin, Osman & Ashcroft, 2017).

2.3.2 Olika metoder av nudging

Som tidigare ndmnts dr de fyra vanligaste metoderna av nudging forenkling och inramning av
information, fordndring av fysisk miljo, anvéndandet av standardalternativ samt sociala
normer. Dessa bygger pa antagandet att minniskors beslut kan paverkas av hur

beslutssituationen framstills. Nedan foljer en kort beskrivning av de fyra metoderna.

2.3.2.1 Forenkling och inramning av information

Forenkling och inramning av information &r en typ av nudging som syftar till att hjélpa
méanniskan att gora rétt val. En forenkling innebér att information framstélls pa ett begripligt
satt, vilket ska forenkla komplicerade val som en individ kan std infor, sdsom finansiella
investeringar (Mont et al., 2014). Inramning handlar om hur man presenterar information pa
sa vis att utvalda aspekter betonas med syfte att aktivera individens egna vérderingar. Detta
for att leda dess val 1 6nskad riktning, vilket 1 sin tur innebér att inramning dr en nudge riktad

mot hjdrnans andra system da individens egna reflektioner kopplas in (Entman, 1993).
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2.3.2.2 Férdndring av fysisk miljo

Minniskan férmodas péaverkas av den fysiska miljo denne befinner sig i och forédndringar i
denna miljon kan orsaka en beteendefordandring. Nudging anvéinds for att fordndra miljon
ménniskan befinner sig 1 for att paverka dess val (Mont et al., 2014). Till exempel kan
placeringen av mat i en matsal paverka individens val, vilket &dr kopplat till anvéindningen av

en system ett nudge (Thaler & Sunstein, 2008).

2.3.2.3 Standardalternativ

Standardalternativet bygger pa ménniskans motvillighet att gora vissa val. Gor individen
inget val véljs automatiskt ett si kallat standardval (Thaler, 2015). Standardalternativet &r en
teknik som anvinds for att exempelvis fler minniskor ska pensionsspara 1 hogre grad genom
att ha ett specifikt pensionssparande som standardalternativ (Thaler & Sunstein, 2008).
Eftersom individen inte sjdlv gor ett aktivt val och didrmed inte analyserar och resonerar nir

beslutet fattas, gestaltar standardalternativet en nudge mot system ett.

2.3.2.4 Sociala normer

Sociala normer dr en aspekt som antas paverka ménniskan och genom att paAminna denne om
den dominerande normen Okar chansen att mdnniskan foljer den, vilket alltsa dr en nudge mot
system tva (Mont et al., 2014). Mianniskans beteende kan saledes paverkas av sociala normer,
dock ska dessa vara tydliga och dominerande for att ha en effekt (Cialdini & Goldstein,
2004).

Av dessa fyra metoderna dr tre mer relevanta for var undersokning vilka &r forenkling och
inramning av informationen, anvindandet av standardalternativ samt sociala normer. Pa

vilket sétt dessa tre anvints redogors for under punkt 4.2.1.
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3. Litteraturgenomging
3.1 Nudging som strategi for att frimja héillbart beteende i allmiinhet

Rapporten Nudging — Ett verktyg for hdllbara beteenden? éar skriven av Naturvardsverket
(2014) pa uppdrag fran regeringen i syfte att sammanstélla kunskap och undersoka effekter av
nudging. Nudging beskrivs som ett nytt sétt att leda manniskor i 6nskvérd riktning genom att
paverka deras beteende utan att paverka deras virderingar. Rapporten tar avstamp i den
svenska politiken, men blickar dven ut internationellt, nér det undersdks om det &r mojligt att
fa individer att fatta bittre beslut, for sidvél egen del som samhillet 1 stort genom att
overvinna begrinsningar i den kognitiva formégan. Vidare undersoker rapporten huruvida

nudging kan anvindas for att forma ett mer hallbart beteende eller inte.

Genom att undersdka metoder for beteendefordndring samt statens roll i denna foréndring
kommer forfattarna fram till att det ar svart att méta de exakta effekterna av nudging, men
anser dndé att det dr en anvindbar strategi for att frimja hallbart beteende. De menar att
nudging fungerar perfekt som ett komplement till andra styrmedel, att det &r ett effektivt
verktyg for att forstirka andra politiska verktyg samt att det omfattar beteenden som andra
instrument inte kommer 4t. Avslutningsvis uppmuntrar Naturvardsverket (2014) till vidare
forskning for att fylla den betydande forskningslucka de menar finns for nudging och dess

effektivitet, teori samt praktiska tillimpande.

3.2 Nudging mot system tvi mest effektivt for investeringsbeslut

Bassen et al. (2019) har 1 sin artikel Climate Information in Retail Investors’ Decision-
Making: Evidence from a Choice Experiment undersokt, med hjilp av ett experiment pa
privatinvesterare, hur vél en nudge riktad mot hjdrnans forsta system fungerar nér det géller
investeringar. Undersokningen visade att ménniskor tenderar att anvinda sig av hjdrnans
andra system, det medvetna systemet vilket krdver mer av var analytiska formaga vid ett
investeringsbeslut och dirmed inte paverkades av en nudge riktad mot det forsta systemet i
samma utstriackning. Detta menas bero pa att beslut kring investeringar dr mer komplicerade
an andra beslut och kriver ddrmed noggrann analys. Artikeln stodjer dirmed beslutet att rikta

vir nudge till det andra systemet genom att 14ta individen reflektera dver sina virderingar
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innan de genomfor placeringsvalet. Vidare pekar Lin et al. (2017) pé att det finns forskning
som menar att en nudge riktad mot hjarnans andra system skulle generera en mer langsiktig
effekt &n en nudge riktad mot det forsta systemet. Likasa kan detta stodja valet av att rikta

nudgen i denna uppsats mot hjdrnans andra system.

I artikeln When nudges are forever: Inertia in the Swedish Premium Pension Plan beskriver
Crongvist et al. (2018) tvi olika typer av nudging samt effektiviteten av dessa utifran system
ett och tva likt Bassen et al. (2019). Forskning som gjorts under de senaste tvd decennierna
visar att funktioner i valarkitekturen som tidigare ansetts vara irrelevanta enligt traditionella
ekonomiska analyser kan ha en effekt pa beteendet. Den svenska valarkitekturen skapade ett
offentligt pensionssystem baserat p4 den normala neoklassiska ekonomiska teorin. Detta med
en kombination av fritt intrdde, ohdmmad konkurrens och fritt val. Det inkorporerades tva
viktiga nudges, nudge ett och tva. Nudge ett tar avstamp i den forsta av nudgemetoderna och
kan beskrivas som en standardfond for de individer som sjdlva inte gor ett aktivt val. Nudge
tvd innebar att regeringen bestdimde sig fOr att uppmuntra individer till att skapa sin egen
portfolj. Detta genom offentliga uttalanden samt en vilfinansierad reklamkampanj. Vid
millenniumskiftet visade sig den andra nudgen vara vinnaren i effektivitet. Den reklam som
regeringen presenterade fick den effekt som dnskades da tva tredjedelar av pensionsspararna
valde att gora sin egen portfdlj. Cronqvist et al. (2018) menar att ldirdomen &r att trots det
faktum att standardval anses effektivt kan en sddan nudge dvervinnas av en mer informativ
kampanj vad giller metodens effektivitet. Darmed kan effektiviteten av en nudge riktad mot

system ett respektive tvd med storre sékerhet dven vintas gélla for premiepensionssystemet.

3.3 Definitionen av héillbara fonder

Pensionsmyndigheten (2018) klargdr i sin rapport Statistik kring hallbara fonder inom
premiepensionssystemet, 2017 vad som krdvs for att en fond ska anses vara héllbar.
Pensionsmyndigheten skriver att till héllbara fonder rdknas de fonder som fatt en
M/E-mérkning, vilket innebér att de tar hinsyn till miljo och/eller etik i sina placeringar.
Fondbolagen kan ha olika definitioner av vad de anser att hallbarhet innebdr, men for att fa
mirkningen behdver forvaltaren anséka om mérkningen hos Pensionsmyndigheten. Ansokan

g0rs genom att informera Pensionsmyndigheten om att bolaget har en fond som de menar
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uppfyller de krav som stillts upp tillsammans med Swesif, en organisation som arbetar till
forman for hallbara placeringar (Swesif, 2020). I samband med ansdkan behdver bolaget ha
en utforlig plan for hur fonden tar hénsyn till miljo och/eller etik vid sina placeringar samt ha
en systematisk och regelbunden uppfoljning av denna inriktning. Vidare ska fonden dven ha
fyllt 1 Hallbarhetsprofilen, ett fondfaktablad vilket syftar till att pa ett overskadligt vis
informera fondsparare kring hur kriterier for hdllbarhet tillimpas i en fonds forvaltning samt

mojliggora en enklare jamforelse fonder emellan.

3.4 Nudging som strategi for att frimja investeringar i hiallbara fonder

Glac (2009) skriver i sin artikel Understanding Socially Responsible Investing: The Effect of
Decision Frames and Trade-off Options att frdgan om varfor vissa investerare utovar SRI och
andra inte i hog grad dr obesvarad. For att undersoka detta utvecklar Glac en modell for
beslut att utéva SRI, som dr grundad i litteraturen om kognition. Vidare genomfordes ett
experiment pa studenter for att undersdka huruvida inramning, den typ av nudging som
presenteras under punkt 2.3.2.1, kan paverka en individ till att engagera sig mer i SRI samt
hur mycket denne &r villig att offra for att prioritera SRI framfor konventionella
investeringar. Experimentet som utfordes visade att inramning av alternativen vid ett

investeringsbeslut paverkar sannolikheten att en investerare i hogre grad engagerar sig i SRI.
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4. Metod & datainsamling

I syfte att undersoka om individer tenderar att vdlja mer héllbara premiepensionsplaceringar
nir de pdminns om sina virderingar kring hallbarhet och svara pa om nudging kan frimja
hallbara premiepensionsplaceringar har en empirisk studie genomforts. Studien &r naturligtvis
en forenkling av hur det ser ut i verkligheten och gjordes i form av en enkitundersdkning
med ett experiment. En hypotesprovning genomfordes for att besvara fragestéllningen och
den hypotes som har provats utformades med utgadngspunkt i teorin om kognitiv dissonans.
Hypotesen gav pd sé vis stod till pastdendet att en individ borde investera i1 enlighet med sina

varderingar for att undvika kognitiv dissonans och var formulerad enligt f6ljande:

“En individ som far reflektera o6ver sina vdrderingar kring hallbarhet innan en

premiepensionsplacering tenderar att i hégre utstrdckning vilja ett hdllbart alternativ”.

4.1 Undersokningsmetod

Inom den foretagsekonomiska forskningen har kvantitativ metod ldnge anvints och
kinnetecknas av att kunna mita och analysera variabler genom statistiska modeller (Bryman
& Bell, 2017). Det var dven en sadan metod som anvénts i denna studie och ansdgs vara
lamplig d& det fanns goda mojligheter att méta och analysera de variabler som anvénts i
studien. Eftersom det kausala sambandet mellan en beroende och en oberoende variabel
skulle undersdkas passade den kvantitativa metoden bittre dn den kvalitativa, vilken préglas
av ord snarare dn siffror och beskrivs mer som en induktiv bild av forhdllandet mellan teori

och forskning (Bryman & Bell, 2017).

Den kvantitativa metoden utmérks av ett flertal undersékningsformer och i denna uppsats har
“survey”, motsvarande undersokning i svenska termer, i kombination med ett experiment
valts, dven kallat “survey experiment” (Marsden & Wright, 2010). Enligt Denscombe (2014)
bestar en “survey” i regel av intervjuer eller enkdter och i denna studie &r det ett enkatformat
som anvénts. Fordelen med att gora en undersokning med detta format &r dess enkelhet och
kostnadseffektivitet samt att survey i allmdnhet genererar generaliserbarhet, dd forskaren har

mdjlighet att 1 hogre utstrickning kunna vélja ett representativt urval ur vald population
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(Bryman & Bell, 2017). Datainsamlingen har alltsd genomforts med hjilp av en
enkdtundersokning med ett experiment. I denna studie har tva enkéter delats ut, varav den ena
inneholl en manipulation, i detta fall en nudge. Den enkéten med en nudge har delats ut till en
experimentgrupp och den andra enkéten utan nudge har delats ut till en kontrollgrupp. Det
enda som skiljde enkédterna at var sdledes nudgen. Ett klassiskt experiment innehaller ett
fortest och eftertest, en kontrollgrupp, slumpmissigt urval av vilka som &r en del av
experiment- respektive kontrollgruppen samt en manipulation av den oberoende variabeln
(Denscombe, 2014). Experimentet som genomforts i denna studie klassas sdledes inte som ett
traditionellt experiment, dd ett for- och eftertest saknas. Anledningen till att detta ej
genomfoOrts dr att processen hade blivit betydligt ldngre samt praktiska problem sdsom

begrinsad mojlighet till dterkommande kommunikation med respondenterna.

4.2 Enkatdesign

Enkidten med nudge var uppdelad i tre delar: nudge, placeringsval av premiepension samt
kontrollfrdgor. Enkéten utan nudge inneholl salunda endast de tvd sista sektionerna,
placeringsval samt kontrollfrdgor. Enkéten aterfinns som bilaga. Som ndmnts i avsnittet ovan
har enkétunders6kningen genomfOrts pa sd vis att en experimentgrupp har fitt den speciellt
utformade enkéten vilken inneholl nudgen, medan kontrollgruppen har fatt en neutral enkat
utan nudge. Nudgeenkdten syftade till att influera respondenternas val av
premiepensionsplacering till ett mer héllbart. De svar som insamlats frdn enkidten med nudge
har sedan jamforts med svaren fran enkéten utan. Tanken var frén borjan att maéta
respondenternas hallbarhetsvérderingar 1 sig, men istdllet for att géra det forvdntades dessa
vérderingar speglas i placeringsvalet. 1 studien har nudgen anvints som en oberoende
variabel och valet av en hallbar premiepensionsfond som den beroende variabeln. Om de
respondenter som erhéllit nudgen i hogre grad har valt att placera en stdrre summa pengar i
den héllbara pensionsfonden pekar saledes detta pa ett eventuellt samband mellan dessa

variabler.

Det har gjorts noggranna dverviganden hur enkéten skulle utformas. En tanke var att dela ut

enkéten 1 ett pappersformat. Dock ansags risken att respondenten skulle hoppat 6ver fragor
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vara stor. Det efterfoljande alternativet var att skapa en digital enkdt via en hemsida,
surveymonkey.com, vilket blev det valda formatet for studien. Fordelen med denna metod
var att enkédten kunde Oppnas via en link och dndé bibehélla respondentens anonymitet. Pé sa
vis underlittades utdelningen av enkéten di den kunde spridas via mail. I ett digitalt format
finns dven mdjligheten att skapa obligatoriska fragor, vilket anségs vara till stor fordel for att
reducera bortfall. Utdver detta mojliggjorde formatet en 16pande uppfoljning av férdelningen
av demografiska variabler grupperna emellan vilket var avgorande for att uppnd den

homogenitet som kravdes for att kunna dra slutsatser utifran vért experiment.

4.2.1 Nudgen

Det finns flera metoder av nudging (se punkt 2.3) och i vér undersdkning ir tre av de fyra
mer relevanta. Standardalternativ dr relevant for dmnet i stort medan forenkling och
inramning av information samt sociala normer dr mer relevant vid utformandet av var nudge.
Till att borja med ar standardalternativ generellt sett en aktuell fraga for pensionsfragor da
avsaknaden av ett aktivt beslut fran pensionstagaren innebdr som beskrivet i bakgrunden att
det forvalda alternativet trdder in, vilket i nuldget d&r AP7-fonden (Pensionsmyndigheten,
2019a). Vid ett investeringsbeslut kan komplexiteten samt betoningen av informationen
komma att vara avgorande for hur utfallet blir, vilket &ven gor forenkling och inramning av
information aktuellt for var undersdkning. Vi dmnar placera informationen pa en lamplig niva
for en genomsnittlig investerare att forsta for att inte komplexiteten pd nigot vis ska hindra
studien, utan att for den delen gora avkall pd kvaliteten av den finansiella informationen.
Betoningen kommer vara identisk mellan enkéterna men kan komma att upplevas annorlunda
utifrdn den nudge vi valt, vilket r i linje med Mont et al. (2014). I vart fall &r dven sociala
normer ett aktuellt &mne pa sd vis att en ménniska som blir pAmind om en norm vid ett visst
beslutstillfille tenderar att f6lja normen i storre utstrickning dn de som inte blir pdminda om
normen (Mont et al., 2014). Pa ett liknande vis &mnar vi pdminna investeraren om specifika
varderingar innan placeringsvalet, men i vart fall handlar det om individens egna vérderingar

gillande hallbarhet, for att sedan undersoka i vilken grad denna nudge paverkade beslutet.
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En nudge kan riktas mot hjdrnans system ett eller tvd. Nudgen som riktas mot system ett
innebdr att en individ som exponeras for nudgen inte &r medveten om det. Nudgen riktad mot
system tva verkar istéllet nir beslut ska tas som kriaver mer eftertanke och analys (Lin et al.,
2017). Bassen et al. (2019) menar att en nudge riktad mot hjdrnans andra system ar mest
optimalt vid ett investeringsbeslut da det krdvs en mer noggrann analys. Av den anledningen
utformades nudgen pd sd vis att respondenten tillits fundera kring vad denne tyckte om
hallbarhet innan placeringsvalet for att utnyttja system 2. Nudgen bestod av fyra pastdenden
om hallbarhet som respondenten fick ta stéllning till. Under varje pastdende aterfanns en
femgradig likertskala som respondenten fick kryssa 1. Ett pd skalan innebar att respondenten
inte instimde alls och fem innebar sdledes att respondenten instimde helt med péstdendet.
Fordelen med att anvdnda en likertskala som denna var att respondenten behdvde gora en
bredare reflektion @n till exempel vid flervalsfragor, vilket var hela syftet med nudgen.
Respondenten svarade dessutom pa en fraga om prioriteringar vid ett investeringsbeslut dér
fem olika aspekter rankades. Tanken med att stélla en annan typ av friga én ett pastdende var
att undvika att individen skulle hasta igenom enkitens pastdenden utan att aktivt reflektera
over innehéllet och istdllet pakalla en medvetenhet med detta formatbyte. Vad respondenten
svarade hade egentligen ingen betydelse for det experimentet vi har genomfort, utan det som
var essentiellt var det faktum att respondenten fick tid att aktivt reflektera kring sina

vérderingar géllande hallbarhet. Nudgens innehdll kan ses i uppsatsens bilaga.

4.2.2 Placeringsval

Respondenten har fétt gora ett placeringsval med fyra olika fondalternativ dér 100 000 kr fick
placeras fritt mellan alternativen. Det fanns en kort beskrivning om de olika alternativen
angaende fondens avgift, risk, viardeutveckling samt hallbarhetsprofil. En av fonderna for
premiepensionen, alternativ tre, var den héllbara fonden. Hypotesen som har stéllts upp och
skulle testas byggde pa tanken att en individ med starka varderingar rorande hallbarhet borde
ta dessa i beaktande vid samtliga beslutssituationer for att undvika kognitiv dissonans,
speciellt om denne far tid till att reflektera dver dem innan beslutet fattas. Eftersom kognitiv
dissonans &r ett tillstdind som minniskan ogillar, bor hallbarhet tas i beaktning vid

investeringsbeslutet om individen vérnar om héllbarhet (Festinger, 1957). Vi har tagit
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avstamp 1 verkligheten och valt fyra av de mest populédra globalfonderna pa marknaden for
pensionssparande vid utformandet av de olika alternativen. Detta innebar att vi med stod av
verklig data frdn Pensionsmyndigheten med sdkerhet kunde sdga att samtliga fonder var
attraktiva alternativ beroende pa vilka av variablerna fondavgift, risk, vardeutveckling och

hallbarhet individen la mest vikt vid.

For hallbarhetsskalan som presenteras i varje fondalternativ har inspiration hamtats ur verklig
data och darefter placerats pa en femgradig skala. Alla fonder i1 enkédten har saledes byggts
upp efter hur det ser ut i verkligheten. Den definition av en hallbar fond som tillimpats
genom hela uppsatsen dr den vilken det redogdrs for i Pensionsmyndighetens rapport (2017).
Riskskalan i enkéten, den sa kallade SRRI-skalan (Synthetic Risk and Reward Indicator) har
utformats i enlighet med hur risk ska presenteras i verkligheten. SRRI-skalan ska finnas med
i alla fondfaktablad 1 Sverige och baseras pa avkastningens historiska svingning, berdknat
som standardavvikelse de senaste fem aren och som sedan omrdknats till volatilitet, narmare

bestdmt arstakt (Morningstar, 2014).

Ett antagande som kan goras &r att en investerare vars hogsta prioritet var lag fondavgift
alternativt hog avkastning framforallt placerade kapital 1 den andra fonden. Om en investerare
inte var beredd att ta sig an en risk hogre dn fyra pa SRRI-skalan hade bdde alternativ ett och
fyra lagre fondavgift dn alternativ tvd och tre. Ett av alternativen var nadgot mer héllbart men
hade nagot ldgre vérdeutveckling &n det andra. For en investerare som istéllet prioriterade
hallbarhet hogst kunde den tredje fonden komma att vara mest attraktiv for placeringar.
Beroende pa variablernas prioritetsordning hos individen kunde alltsa samtliga alternativ vara
aktuella att placera sin premiepension i. Tanken var att fondalternativen inte skulle skilja sig
at alltfor mycket vad géllde avgift, risk samt avkastning for att respondenten inte skulle
utesluta ndgot alternativ endast pd grund av exempelvis riskaversion, men dnda kunna se
tydligt vilken faktor respondenten frimst beaktat vid placeringsvalet. Vad géller antalet
alternativ som presenterades ansdgs farre alternativ dn fyra bli for begransat medan fler hade
blivit dvermiktigt och svért att ta in for respondenten. De olika alternativen aterfinns i

uppsatsens bilaga.
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Nér placeringsvalet genomfOrts gjordes en jaimforelse mellan hur mycket respondenterna i
experiment- respektive kontrollgruppen valt att placera 1 den hallbara fonden. Jimforelsen
gjordes med hjilp av statistikprogrammet Stata dir en regressionsmodell métte nudgens
effekt pa graden av investeringar i den specifika fonden genom regressioner baserade pa den
data som samlats in genom enkéten. Regressioner miter forhallandet mellan en beroende
variabel och en eller flera oberoende variabler (Wooldridge, 2016). Regressionsmodellen
OLS (Ordinary Least Squares) uppskattar minsta summan av det totala avstandet i1 kvadrat

fran varje observationspunkt till medelvérdet. OLS berdknar detta med hjélp av formeln:

Y =Bo+Prx; +Byxy +..+ B +e

dar x, representerar den oberoende variabeln (nudgen) och x, ... x, representerar studiens
kontrollvariabler (Wooldridge, 2016). I wvart fall skulle forhallandet mellan
investeringsgraden 1 den hallbara fonden och nudgen métas. Genom en siddan regression

kunde nudgens effekt métas i siffror.

Samtliga regressioner har genomforts med ett robusthetstest for att sékerstilla det statistiska
resultatet. Ett robusthetstest kan vara en god strategi for att kompromissa mellan att helt
utesluta vissa avvikande datapunkter i regressionen och att inkludera alla datapunkter och

behandla dessa lika 1 OLS-regressionen (Verardi & Croux, 2009).

4.2.3 Kontrollvariabler

4.2.3.1 Demografiska variabler

Glac (2012) beskriver 1 sin artikel att vanliga och viktiga demografiska kontrollvariabler som
anvinds 1 litteraturen inom finans &r dlder, kon, sysselséttning, inkomstniva, utbildningsniva
och storlek péd ens fond-/aktieportf6lj. Det har i tidigare studier visat sig att demografiska
variabler kan ha en inverkan pa individens sannolikhet att investera i SRI (Glac, 2012) och
dédrav var det av intresse att kontrollera for skillnader mellan dessa variabler i experiment-

och kontrollgruppen.
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4.2.3.2 Agandet av bil och transportmedel

Agandet av bil samt vilket transportmedel en individ vanligtvis anvinder kan vara en antydan
pa respondentens syn pad transport. Enligt Naturvardsverket (2019b) bidrar bilkérande till
storst utslapp av véxthusgaser nir det kommer till inrikestransporter. Att 4ga en bil behover
dock inte sdga nagot om hur ofta bilen anvdnds och dessutom finns det bilar som péaverkar
miljon mer eller mindre. Trots detta ansags det vara av intresse att anvidnda biligande som en
kontrollvariabel da det kan visa pa formogenhet och konsideration géllande klimatet. Hur
man transporterar sig var ocksa av intresse da dven detta kan visa pa vilken hidnsyn en individ

tar till klimatet, till exempel att vélja att dka tag till jobbet istillet for bil.

4.2.3.3 Fordldrars akademiska utbildning

Respondenterna fick ocksé svara pd om nagon av fordldrarna har en akademisk utbildning,
vilket kan sdga en del om den omgivning individen véxt upp i. En individs vérderingar
grundas enligt Kahle (1983) tidigt i livet och kan vara svara att &dndra pd i vuxen alder
(Fulton, Manfredo & Lipscomb, 1996). P4 grund av detta ansdgs det vara av intresse att

undersdka huruvida ndgon av fordldrarna har en akademisk utbildning eller e;j.

4.2.3.4 Riskpreferenser

Huruvida en investerare placerar héllbart kan ha sin grund i om de ir riskaverta eller ej. Det
finns forskning som sédger att riskaverta individer har en tendens att investera hallbart
(Barreda-Tarrazona, Matallin-Saez & Balaguer-Franch, 2011), vilket gjorde det intressant att
undersdka hur respondenterna ser pa risk. Det kan dock inte sékerstéllas att svaret pa dessa
fragor som stillts i enkdten avgdér om en individ &r riskavert eller inte, men fragorna kunde

trots allt ge en indikation pd individens riskpreferenser.

4.2.3.5 Tro pa hallbara investeringar

Enkétens sista frdga handlade om respondentens tro pa huruvida hallbara investeringar bidrar

till ett mer hallbart samhille, exempelvis om investeringar i en hallbar premiepensionsfond
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faktiskt leder till en 6kad héllbarhet i samhiéllet. Vikten av att undersoka detta grundade sig i
studier som har pavisat ett samband mellan viljan att investera héllbart och den upplevda

paverkan av att investera hallbart (Brodback, Guenster & Mezger, 2019).

4.3 Urval

Enligt Denscombe (2014) kan urvalet av respondenterna komma att vara helt avgérande for
resultatets trovardighet vid genomforandet av en enkétundersokning. Ett felaktigt urval kan
leda till att en studie méste forkastas i sin helhet. En teknik som ofta anses idealisk dr det
slumpmadssiga urvalet, vilket innebir att urvalet dr helt slumpartat (Denscombe, 2014). For
den typ av experiment som har genomf0rts i det hér fallet var ett adekvat urval fortfarande av
stor vikt, men &n mer tyngd lag vid jaimforbarhet mellan experiment- och kontrollgruppen,
vilket placerade homogenitet fore slumpartat urval i1 prioritetsordningen. S& lénge
fordelningen av demografiska egenskaper var likartad grupperna emellan kunde experimentet
utforas pa ett trovardigt vis, oavsett vilken medelinkomsten var eller hur fordelningen mellan
kvinnor och mén sig ut 1 absoluta tal (Degskeland & Pedersen, 2016). Da det var sjdlva
effekten av nudgen som skulle undersokas 1ag alltsa fokus for urvalsgruppen pa att uppna
homogenitet for att f samma variation inom experimentgruppen respektive kontrollgruppen

och ddarmed erhalla jimforbara resultat.

Vi dmnade uppné ett urval pa 200 respondenter, 100 stycken per grupp, for att kunna dra
slutsatser kring populationen utifrdn resultatet. Det finns inget antal respondenter som antas
vara det ratta, utan 1 detta fall har inspiration hdmtats frdn tidigare studier inom

beteendefinans, exempelvis fran Glac (2009).

For att vara aktuell for urvalsgruppen skulle man antingen ha arbetat tidigare, arbeta vid
tidpunkten for undersokningen, alternativt planera att arbeta framover, eftersom alla som
arbetar tjanar in till sin premiepension (Pensionsmyndigheten, 2019c). Med 6nskan om
mangfald fanns en strivan efter en blandad grupp av ménniskor sett till demografiska
faktorer. For att uppnd Onskad méngfald men &dven homogenitet anvinde vi oss av

nyckelpersoner pd ett vis som forklaras under punkt 4.4. Tack vare vart tillvigagéngssétt for
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att genomfora enkitundersdkningen erhdll vi en kontroll dver urvalsgruppen, vilket gjorde

experimentet mdjligt att genomfora pa ett trovardigt sitt.

4.4 Utforande av experiment

Innan enkiten delades ut tilldts en forsoksgrupp testa enkidten for att sdkerstélla kvalitén och
for att garantera att enkdten inte var for svar for respondenterna att genomfora. Efter den
respons som daterkom gjordes ett fatal justeringar for att sedan dela ut enkéten till “de

verkliga” respondenterna.

For att dela ut enkdten valdes ett antal nyckelpersoner ut, vilka i syfte att bevara deras
anonymitet inte kommer redovisas hir. Tanken med dessa nyckelpersoner var att komma 1
kontakt med respondenter av olika slag, for att uppnd den méngfald som Onskats. Nagra
nyckelpersoner har varit arbetande och har pa sa vis kunnat dela ut enkédten till andra
arbetande kollegor. Andra nyckelpersoner har varit studerande och dirmed kunnat dela ut
enkdten till andra studenter. Genom valen av nyckelpersoner har samtliga grupper av
respondenter som Onskats kunnat nas. Tack vara enkédtens digitala karaktir kunde vi via den
hemsida enkiten skapats genom folja fordelningen av respondenterna och deras demografiska
egenskaper mellan experiment- och kontrollgruppen. Dérigenom har vi l6pande haft
tillrackligt bra kontroll pa respondenterna for att uppnd homogenitet och dirmed ett

jamforbart resultat.

4.5 MetodKkritik

Metoden som det initialt planerades for kunde pd grund av olika skl inte genomforas.
Tanken var att via en kontakt pd en bank dela ut enkdter helt slumpmaéssigt till bankens
kunder som sokte radgivning kring fonder eller dylikt for att i hogre grad skapa en
verklighetsforankring. Vidare hade vi for avsikt att genomfora en intervju med kontakten pa
banken, bade innan skapandet av enkiter for att bland annat fa rad kring upplidgg, men dven
efter att experimentet och tillhdrande analyser genomforts for att skapa en bredare forstaelse.

Detta gick inte att genomfora dels pa grund av svarigheter med den nya personuppgiftslagen
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GDPR och banksekretess, men dven pd grund av rddande samhéllssituation. Till foljd av detta
fick en alternativ metod utvecklas. Fordelen med den ursprungliga metoden &r den bredare
analysen som kunnat erhdllas med hjidlp av dels kvantitativa maitt, men ocksd genom
intervjuer med en vél insatt person for att utvédrdera resultaten ytterligare. Den alternativa
metod som anvéndes istéllet innebar som tidigare nimnt att utvalda nyckelpersoner skickade
ut enkéterna till studiens respondenter. Detta medforde att den data som insamlats inte ar
fullstandigt slumpmaissig, vilket kan ha haft en paverkan pa de regressioner som utforts.
Likaséd kan resultatet ha paverkats d4 slumpmadssighet ar ett av fem antaganden som ska
uppfyllas ndr en OLS-regression ska genomforas (Wooldridge, 2016). Déaremot har det
sdkerstillts att den data som insamlats varit homogen experiment- samt kontrollgruppen

emellan, i syfte att kunna jaimf6ra nudgens effekt.

4.5.1 Validitet

Validiteten for en studie dr ett av de viktigaste kriterierna och handlar om huruvida matten
som konstruerats miter det som dmnas att médtas. Bryman & Bell (2017) menar att det finns
olika typer av validitet, ddribland intern validitet, extern validitet och ekologisk validitet vilka

kommer att diskuteras nedan.

Den interna validiteten forklarar hur vil studien pd ett trovdrdigt sdtt miter det kausala
sambandet mellan de variabler som granskas (Bryman & Bell, 2017). I detta fallet handlar det
om det kausala sambandet mellan nudgen och valet av att investera i den hallbara fonden.
Studien innefattar som tidigare nimnt ett experiment, vilket enligt Jacobsen (2017) bidrar till
en god intern validitet. Det enda som skiljde mellan de tva enkéterna var nudgen, vilket
gjorde att god kontroll fanns 6ver de andra variablerna. Av den anledningen anses metoden
ha en solid intern validitet. Nagot som skulle ha paverkat den interna validiteten negativt &r
om respondenterna hade paverkat varandra under experimentet (Jacobsen, 2017). Om flera
respondenter hade erhallit enkéten samtidigt och valt att géra den i samma rum hade risken
funnits for paverkan av andra. Dock anses den risken vara liten for denna studie da

respondenterna antas ha befunnit sig pa olika platser nér de erhallit och genomfort enkéiten.

25



Den externa validiteten handlar om huruvida samma resultat for studien kunnat uppnés om
den utforts for en storre andel av befolkningen (Bryman & Bell, 2017). I denna studie har ett
sd brett urval som mojligt anvints d& premiepensionen &r aktuell for alla som arbetar eller
kommer att arbeta. Dessutom har vi dmnat att uppna ett hogt deltagarantal, vilket okar
generaliserbarheten. Vidare anses undersokningens externa validitet béttras ytterligare d& data
mits fran verkliga individer i samhillet (Denscombe, 2014). Allt detta sammantaget

resulterar 1 att den externa validiteten anses vara god for denna studie.

Ekologisk validitet handlar om det faktum att individers faktiska livssituation kan skilja sig
fran den miljo experimentet utfors 1, vilket ifrdgasatter om det resultat en studie kommit fram
till &r godtagbart (Bryman & Bell, 2017). Respondenterna 1 denna studien har erhallit enkéten
via mail, vilket gjorde att individen sjdlv kunde bestimma i vilken milj6 denne svarar pa
enkdten. Med tanke péd den stindigt pagdende digitaliseringen skulle en naturlig miljo for att
gora den hidr typen av premiepensionsplacering kunna vara via en dator i hemmet. Ett
antagande som var nddvéndigt for studiens ekologiska validitet, och som dérfor framfordes
som ett dnskemal till nyckelpersonerna, var att respondenterna skulle svara pa enkéten nir de
var lediga och exempelvis inte pa sin arbetsplats. Detta innebér att majoriteten av enkédterna
formodligen har besvarats 1 hemmet, vilket 0kar den ekologiska validiteten. Viktigt att
tilldgga ar dock att det &ndé finns en risk att respondenten svarat pa enkéten i en annan miljo

an hemmet.

En eventuell nackdel med den metod som studien har tillampat &r att respondenten har fatt
gora ett hypotetiskt placeringsval och inte ett val som har en reell inverkan pa vederborandes
privatekonomi. Risken med att placeringsvalet dr hypotetiskt dr att respondenten majligtvis
inte genomfor placeringsvalet lika omsorgsfullt som om det vore respondentens egna pengar.
Detta har i sin tur pavisat 6ka den risk for socialt accepterade svar och Overensstimmer
eventuellt inte med individens verkliga handling (Camacho-Cuena, Garcia-Gallego,
Georgantzis & Sabater-Grande, 2004). For att stidrka den ekologiska validiteten hade nudgen,
om mdjligheten funnits, exempelvis kunnat placeras innan ett verkligt investeringsval for
premiepension som dgt rum pa pensionsmyndighetens hemsida. Tillgéngligheten av denna
typ av experiment dr dock bristfallig av forklarliga skidl dd& myndigheter inte har tillgang till

den typen av fria spelrum som foretag kan ha dé de rdder under en annan reglering.
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4.5.2 Reliabilitet

Reliabilitet, dven kallat tillforlitlighet, handlar om att en studie bor erhalla samma resultat om
den skulle testas pa nytt, vilket ofta dr en provning for kvantitativa studier (Bryman & Bell,
2017). Vid insamling av data har respondenten svarat pa fragor gillande riskpreferenser,
vilket aterspeglas i tvd av studiens kontrollvariabler. Ett problem som finns med fragor som
dessa dr att individer har olika inkomster och dirmed ej samma formogenhet. Om
respondenten dr formdgen kan denne kinna ldgre nytta av till exempel fa 5000 kronor direkt i
handen jimfort med att ha chansen att singla slant om 10 000 kronor. En individ med sdmre
formogenhet diremot kan se 5000 kronor som mycket pengar och véljer hellre att erhalla
5000 kronor direkt. Kahneman och Tversky (1979) menar att en individ generellt har en lagre
grans for forluster och ser inte nyttan av vinsten om det finns en chans till forlust. Detta kan
ocksa paverkas av individens formdgenhet. Aven om detta ér en risk relaterat till reliabiliteten

ar fragan om risk viktig och borde visa en antydan pa individens preferenser géllande risk.

I denna studie ar det dock storst fokus pa sjdlva nudgen nér vi pratar om reliabilitet. For att
astadkomma en god reliabilitet bor nudgen som utforts i denna studie ge ett likvardigt resultat
om studien skulle testats vid en annan tidpunkt med andra respondenter. Nudging som
experiment och dess reliabilitet dr ett oerhort omdiskuterat @mne da forskare menar att
beteenden dr anpassningsbara beroende pd de omstidndigheter som intriffar i omvérlden
(Mont et al., 2014; Lin et al., 2017). Till {6ljd av detta finns risken att den nudge som studien
dmnade att utfora hade fétt ett annat resultat i en annan miljo (Mont et al., 2014; Lin et al.,
2017). Med héansyn till detta finns alltsd ingen garanti att studien skulle erhélla samma

resultat vid ett forsok att replikera den.

4.5.3 Etiska overviganden

Vid en studie likt denna dér ett experiment aterfinns ar det viktigt att ta stdllning till etiska
aspekter. Enligt Dencombe (2014) kan datainsamling som involverar individer vara
problematiskt sett ur etiskt perspektiv, speciellt nidr det kommer till frageformular eller

intervjuer. Individen som deltar ska inte paverkas av undersokningen, ingen fysisk skada ska
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ske och privatliv ska respekteras. Vidare ska informationen som individen ger ut hallas
konfidentiell och ej spridas till andra for att garantera anonymitet, sdvida inte individen
tillater annat (Denscombe, 2014). Denscombe (2014) belyser tillika att forskaren speciellt bor
ha etik i beaktande nidr studiens resultat dr beroende av att syftet inte ska avslojas till
respondenterna, men dven om det skulle vara sa att experimentgruppen far en fordel gentemot

kontrollgruppen.

Betriffande experimentet i denna studie dr det ingenting som experimentgruppen fatt ta del
av som skulle vara en fordel gentemot kontrollgruppen. Den enda skillnaden grupperna
emellan var nudgen, det vill sdga de extra pastaenden och fragor som experimentgruppen fick
ta stéllning till. Experimentet beddmdes inte inneha nagon fysisk paverkan pé individen, da
dennes ekonomiska situation inte paverkades med anledning av att placeringsvalet var
hypotetiskt. Vidare respekterades dven respondentens personliga integritet genom att bevara
dennes anonymitet, vilket ocksa talar for att experimentet i denna studie inte dr oetiskt.
Déaremot har respondenterna inte fatt ta del av syftet med experimentet, vilket i sin tur kan
upplevas som oetiskt, men ocksa hade raserat troviardigheten med hela experimentet. Trots
detta anser vi att respondenten inte har kommit till skada eller paverkats negativt av

manipulationen som utforts.

Emellertid har nudging ifrdgasatts dd det anses vara oetiskt att padverka méanniskors beslut
utan deras medvetenhet (Lin et al., 2017). Detta géller framst nudging riktad mot det forsta
systemet da den typen av nudge linkas till det mekaniska tinkandet. En nudge riktad mot
hjdrnans andra system anses dock inte vara oetiskt i samma utstrickning eftersom denna
stimulerar individens kognitiva kapacitet och dirav anses vara mer transparent én en nudge

riktad mot det forsta systemet (Lin et al., 2017).
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5. Empiriska resultat

For att kunna bekréfta alternativt forkasta studiens hypotes har statistiska analyser
genomforts med hjélp av statistikprogrammet Stata. Den data som samlats in analyserades
genom en regressionsmodell vilken presenteras under punkt 4.2.2. Hypotesen ar stdlld enligt
foljande “en individ som far reflektera over sina virderingar kring hdllbarhet innan en
premiepensionsplacering tenderar att i hégre utstrdickning vdlja ett hallbart alternativ”,
vilket gor att hypotestestet blir en jaimforelse av placeringsvalen mellan experiment- och
kontrollgruppen. Denna jdmforelse gor den hallbara fonden till beroende variabel och nudgen
till oberoende variabel. Om hypotesen stimmer bor resultatet av undersdkningen visa att
respondenterna i experimentgruppen valde att placera en storre andel av den summan de blev

tilldelade 1 den hallbara fonden dn vad de 1 kontrollgruppen gjorde.

5.1 Bortfallsanalys

Som en del i beddmningen av en studies tillforlitlighet bor eventuellt bortfall analyseras. Av
de totalt 248 enkitsvar som erholls 61l 39 stycken bort varav 27 tillhdrde experimentgruppen
och 12 tillhérde kontrollgruppen. Detta bortfall berodde pa ofullstindiga enkiter dir
majoriteten troligtvis orsakats av tekniska problem. Grunden till denna teori var det faktum
att ndstfoljande enkétsvar kom fran samma IP-adress samt hade en identisk inledning som
den ofullstindiga. Av den anledningen antas det vara en teknisk bugg som 1 vissa fall
registrerar enkdten innan den &r helt genomford for att sedan dven registrera den fullstdndiga.
Systemet noterar dock detta och markerar pa samtliga ofullstindiga svar vilket gjorde
processen att rensa bort dessa betydligt enklare. Pa grund av detta upplevdes ett visst bortfall
i respondenter vilket egentligen var felaktigt da respondenternas fullstdndiga svar registrerats
vid slutférandet av enkéten. Den del av bortfallet som inte misstdnks ha orsakats av tekniken
var sd liten att det inte gar att dra nagra vidare slutsatser om varfor respondenterna inte har
slutfort enkéten. Efter bortfallet dterstod 105 enkédtsvar fran experimentgruppen och 104
stycken frdn kontrollgruppen. Bortfallet anségs ddrmed inte vara tillrdckligt omfattande for
att utgdra nagot hot for undersokningens resultat. Bortsett frdn denna tekniska svarighet med

missvisande bortfall har digitaliseringen underldttat enormt. Tack vare digitala hjdlpmedel
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kunde vi gora frdgorna obligatoriska och ddrmed undvika det bortfall som annars kan uppsta

pa grund av enkelheten for respondenten att utelimna svar.

5.2 Univariata analyser

Eftersom metoden som tillimpats har uppliagget av ett experiment mellan experiment- och
kontrollgruppen ar jamforbarhet mellan grupperna avgorande. Dérav presenteras har
deskriptiv statistik for att ge en Overblick Over studiens variabler och deras minimum-,
maximum- samt medelvarden for respektive grupp.

Tabell 1. Tabellen visar deskriptiv statistik utifran enkdtsvaren. Fran vénster ser vi uppsatsens kontrollvariabler,
respektive grupps minimi- och maximiviarde samt medelvirde, bade i absoluta tal men dven procentuellt utifran

deltagarantalet. Svarta siffror giller for bada respondentgrupperna, grona siffror for experimentgruppen (med
nudge) och blaa siffror for kontrollgruppen (utan nudge).

Med nudge / Utan nudge Minvérde Maxvirde Medelvirde Procent
Kvinna 0 1 0,5140/0,5094 51/51
Man 0 1 0,4860 / 0,4906 49 /49
Alder 20 70 40,117 /41,269
Fond 1 0 100 000 14224 /14 948 14/15
Fond 2 0 100 000 25729 /39 141 26 /39
Fond 3 0 100 000 50299 /32 868 50/33
Fond 4 0 100 000 9748 /13 042 10/ 13
Nettoinkomst 0 90’ / 100’ 29 039 /25 049
Aktieportfolj 0 3,57 /5,57 369’ /299’
Egen utbildning 0 1 0,5755/0,5238 58/52
Utbildade fordldrar 0 1 0,4623/0,2762 46 /28
Riskvillig (vinst)* 0 1 0,4057/0,3905 41/39
Riskvillig (forlust* 0 1 0,5472 /0,5385 55/54
Tro pd hallbarhet 0 1 0,9057/0,8571 91/86
Arbeta/Lén 0 1 0,6603 / 0,6384 66/ 64
Student/Studiemedel 0 1 0,2925/0,2667 29 /27
Pensiondr/Pension 0 1 0,0472 /0,0949 29 /27
Bildgare 0 1 0,5849/0,6095 58/61

* For riskfragorna gdller 0 = fa/betala direkt och 1 = singla slant

5.3 Bivariata analyser

Bivariata analyser anvidnds for att finna eventuella samband mellan tva variabler samt testa

huruvida sambandet dr signifikant eller inte (Bryman & Bell, 2017).
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Steg 1

Den forsta bivariata analysen som genomfordes var en multipel regressionsanalys i syfte att
kontrollera for sambandet mellan den hallbara fonden, den beroende variabeln, och studiens
ovriga variabler. Med denna typ av analys kontrolleras falska samband, vilket innebér att ett
samband mellan tvd variabler egentligen kan bero pa och forklaras av en annan variabel &n
den oberoende (Bryman & Bell, 2017). Exempelvis hade ett falskt samband 1 vér
undersokning kunnat vara en hogre grad av investeringar i den héllbara fonden pa grund av
andra anledningar 4n nudgen, sdsom demografiska variabler eller inkomst. Multipel
regressionsanalys anvéinds alltsd for att médta huruvida man kan sdkerstéilla ett kausalt
samband mellan den beroende och oberoende variabeln eller ej genom att ta resterande
kontrollvariabler 1 beaktande. Regressionstabellen nedan presenterar statistiskt signifikanta
samband med en signifikansniva pa 0,05 vilket innebar att vi med 95% sdkerhet kan séga att
ett samband mellan variablerna inte beror pa slumpen.

Tabell 2. Regressionsanalys genererad i statistikprogrammet Stata. Talen i kolumnen under “Coef.”

representerar respektive variabels koefficient, alltsa dess effekt pad den beroende variabeln. Talen i kolumnen
under “P>|t|” visar variablernas p-virde vilket i sin tur avgor variabelns signifikans.

Fond 3 Coef.  Robust Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
Nudge 14.18869 4.32744 3.28 0.001 5.650907 22.72647
Kvinna -0.0864844 4.150976 -0.02 0.983 -8.276112 8.103143
Alder 20-29 18.14809 22.24593 0.82 0.416 -25.7418 62.03798
Alder 30-39 31.67258 22.37616 1.42 0.159 -12.47426 75.81942
Alder 40-49 30.7077 222243107 1.37 0.173 -13.54746 74.96286
Alder 50-59 27.93371 21.72185 1.29 0.200 -14.92221 70.78962
Alder 60-69 20.02601 19.30729 1.04 0.301 -18.06613 58.11814
Bil / Koll / Cykel -10.78324 6.961594 -1.55 0.123 -24.51805 2.951574
Bil / Koll / Cykel -9.581054 6.451834 -1.49 0.139 -22.31014 3.148031
Bildigare 0.4307611 2.723036 0.16 0.874 -4.941628 5.80315
Valt en annan prod -3.884158 4.336393 -0.90 0.372 -12.4396 4.671289
Blivit tipsad om -2.943211 4.841353 -0.61 0.544 -12.49491 6.608491
Betalat mer for 5.982582 5.32762 1.12 0.263 -4.528495 16.49366
Prioriterat hallbarhet 4.015485 5.021904 0.80 0.425 -5.892433 13.9234
Aktivt undersokt 1.621946 4.524177 0.36 0.720 -7.303986 10.54788
Egen utbildning 5.294491 4.755727 1.11 0.267 -4.088276 14.67726
Utbildning fordldrar 9.985832 4.595498 2.17 0.031 0.9191881 19.05248
Singla fa -4.989435 4.198559 -1.19 0.236 -13.27294 3.294071
Singla bet 4.120695 4.4953 0.92 0.361 -4.748265 12.98966
Arb / Stu / Pen -23.44749 12.2896 -1.91 0.058 -47.69414 0.7991638
Arb /Stu / PEn -15.99797 16.36259 -0.98 0.329 -48.2804 16.28445
Lén / Stu/ Pen 5.356302 18.3855 0.29 0.771 -30.9172 41.6298
Lon / Stu / Pem 8.9296 20.85436 0.43 0.669 -32.21482 50.07402
Tro pd hdllbarhet 9.841622 7.489506 1.31 0.190 -4.934727 24.61797
_cons 13.885 13.00194 1.07 0.287 -11.76707 39.53706
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Steg 2

For regressionen i tabell 3 begrinsades antalet variabler till de som ansdgs vara mest
relevanta enligt den multipla regressionsanalysen samt undersdkningen i sin helhet. Innan
vidare analys av regressionens resultat kan det forst faststéllas att modellen ar signifikant i sin
helhet da dess relativt hoga F-viarde pd 8,75 samt laga P-virde pa 0,0000 talar for detta.
F-vérdet jamfor variationen inom respektive grupp med variationen grupperna emellan. Ett
hogt F-vérde visar pa en storre variation mellan grupperna samt en mindre variation inom
respektive grupp. Ett 1agt F-virde kan innebdra att samtliga undersdkningsgrupper har samma
medelvirde vilket indikerar att en vidare analys av skillnader mellan grupper vore ovésentlig.
Pa ett liknande vis skulle ett p-viarde 6ver 0,05 for modellen innebidra att modellen inte &r
signifikant och bor forkastas i sin helhet (Wooldridge, 2016). Utifran siffrorna i tabell 3 kan
vi dock konstatera att modellen &r signifikant i sin helhet, vilket ger stod for vidare

undersdkning av datan.

Tabell 3. Regressionsanalys genererad i statistikprogrammet Stata. Talen i kolumnen under “Coef.”
representerar respektive variabels koefficient, alltsd dess effekt pd den beroende variabeln. Talen i kolumnen
under “P>|t|” visar variablernas p-virde vilket i sin tur avgor variabelns signifikans.

Number of obs 209
F(4,204) 8.75
Prob >F 0.0000
R-squared 0.1357
Root MSE 28.039
Fond 3 Coef. Robust Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
Nudge 14.72771 4.130915 3.57 0.000 6.582944 22.87247
Egen utbildning 2.811369 3.787078 0.74 0.459 -4.655464 10.2782
Utbildning 11.22655 4.313766 2.60 0.010 2.721267 19.73184
fordldrar
Tro pa hallbarhet 10.20429 6.628294 1.54 0.125 -2.864457 23.27304
_cons 19.37509 6.284791 3.08 0.002 6.983611 31.76656
Steg 3

Direfter undersoks nudgens effekt genom ett hypotestest uppstillt enligt foljande “B, = 0”.
Nollhypotesen ovan sdger att nudgen inte har ndgon effekt alls pd graden av investeringar
som placerats 1 den héllbara fonden. For att testa huruvida den oberoende variabeln har en

effekt eller ej anviands det p-vdrde som regressionen i tabell 3 genererat. Om p-vérdet &r
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mindre 4n alfa, vars virde kommer av den signifikansnivd som valts, kan nollhypotesen
forkastas. Nudgens p-virde dr 0,000 vilket 4r mindre dn alfa som 1 det hdr fallet dr 0,05.
Nollhypotesen kan diarmed forkastas och istillet faststdlls att den oberoende variabeln har en
signifikant effekt pa den beroende variabeln. I véart fall betyder det att nudgen har en

signifikant effekt pa graden av investeringar i den hallbara fonden pa alla signifikansnivéer.

Steg 4

Nér den oberoende variabelns signifikans har faststillts undersoks huruvida effekten é&r
positiv eller negativ. med hjilp av betakoefficienten som regressionen genererat.
Betakoefficienten visar variabelns effekt pd den beroende variabeln, den héllbara fondens
investeringar i vart fall. Ett hogt absolut tal visar pa en stor paverkan, antingen positiv eller
negativ, och tvartom. I tabell 3 ser vi att den oberoende variabelns koefficient ligger pa
ungefar +14,73. Nudgens koefficient ar alltsd positiv vilket styrker uppsatsens hypotes som

sdger att nudgen har en positiv effekt pa graden av héllbara investeringar.
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6. Diskussion

Diskussionen kommer inledningsvis jimfora det empiriska resultatet med tidigare forskning.
Vidare kommer diskussionen angripa uppsatsens resultat utifran tva olika perspektiv. Det ena
ar ett substantiellt perspektiv dir det empiriska resultatet kommer att diskuteras utifran den
teoretiska referensramen. Det andra &r ett metodologiskt perspektiv déir valet av metod
diskuteras utifran dess paverkan pa det empiriska resultatet. Slutligen kommer diskussionen

behandla eventuella begrdansningar for studien.

6.1 Tidigare forskning

Resultatet frdn den hypotesprovning som utférdes 1 denna studie visade en signifikant effekt
av nudgen pd graden av investeringar i den hallbara premiepensionsfonden. Resultatet kan
liknas vid det som Bassen et al. (2019) erholl. Skillnaden experimenten emellan dr dock det
faktum att Bassen et al. (2019) riktade sin nudge mot hjdrnans forsta system och effekten av
deras nudge paverkade saledes endast de respondenter som anvidnde sig av system ett vid
investeringsbeslutet. Det visade sig ocksa att individer tenderar att anvinda sig av hjdrnans
andra system vid ett investeringsbeslut (Bassen et al., 2019), vilket var anledningen till
anviandandet av en nudge mot system tva i denna studie. Glac (2009) har ddremot, likt denna
studie, utfort ett experiment riktat mot hjdrnans andra system men med inramning som
verktyg. Glac (2009) kunde dra slutsatsen att inramning paverkar sannolikheten att en individ
engagerar sig i1 héllbara investeringar, dock endast med studenter som respondenter istillet
for privatinvesterare som i denna studie. Det faktum att denna studie anvént privatinvesterare
som respondenter istillet for enbart studenter, som Glac (2009), kan anses oka studiens
trovardighet da det blir en betydligt bittre verklighetsforankring. Detta pa grund av att Glac
endast undersoker en liten del av alla investerare medan denna studie har undersokt en
bredare grupp sett till alder, sysselséttning och sa vidare. Vad giller befintlig forskning inom
nudging mot héllbara investeringar generellt 4r den som tidigare ndmnt mycket begransad
och ddrav finns det inte ndgra resultat som &r fullstindigt jimforbara. Sammantaget kan vi
dock se att nudging ir ett verktyg som verkar effektivt for att framja hallbara investeringar,

specifikt premiepensionsplaceringar i denna studie.
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6.2 Substantiell diskussion

Uppsatsens teoretiska referensram (se kapitel 2) bygger 1 huvudsak péd kognitiv dissonans och
teorin kan sammanfattas som att en paminnelse om en individs varderingar kan paverka
dennes efterfoljande handlingar (Festinger, 1957). Detta pa grund av individens strdvan efter
att minska den kognitiva dissonans som uppstar mellan vérdering och handling. For att
undersoka huruvida verkligheten gav stdd till teorin eller ej genomfordes ett experiment vars
resultat visade sig vara i linje med vad som kunnat forvéntas enligt teorin om kognitiv
dissonans. Det faktum att nudgen hade en effekt pd hallbara premiepensionsplaceringar kan
dven forklaras av vad Statman (2005) konstaterade, att mjukare virden sdsom virderingar

ocksa kan ha en péverkan pa ett investeringsbeslut, inte endast risk och avkastning.

Markowitz teori "Modern Portfolio Theory” (1952) om att investerare ar rationella och endast
tar hinsyn till risk samt avkastning vid ett placeringsval moter hir starkt motstind d& den
héllbara fonden inte var det mest attraktiva alternativet utifrén de tvd faktorerna men &nda
erholl en stor andel av kapitalet som skulle placeras (tabell 1, punkt 5.2). Att detta géller for
studien generellt kan konstateras utifran det faktum att samtliga respondenter fick en lika stor
summa att placera och didrmed sag likartat pd den procentuella avkastningen. Vidare kan det
utifran studiens kontrollfragor dven konstateras att experiment- respektive kontrollgruppen
hade nistintill lika riskpreferenser (tabell 1, punkt 5.2), vilket gor att respondenterna kan
antas se likartat d4ven pa den risk som presenterades. Trots att den hdllbara fonden inte var det
mest attraktiva valet utifrain Markowitz tva faktorer, risk och avkastning, har
experimentgruppen placerat en stdrre summa pengar i den hallbara fonden &n

kontrollgruppen, vilket styrker nudgens effektivitet.

Ett intressant perspektiv av teorin om nudging dr tidsaspekten for konsekvenserna utifran de
tva olika hjarnsystemen. Det finns forskning som menar att en nudge riktad mot hjarnans
andra system skulle generera en mer langsiktig effekt dn en nudge riktad mot det forsta
systemet (Lin et al., 2017). I vér studie sadg vi dock en omedelbar effekt av nudgen vilket
genererade en nyfikenhet kring huruvida nudgen dven hade haft en effekt pd langre sikt eller

inte. Om detta finns ett forslag kring vidare forskning under punkt 7.2.
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6.3 Metodologisk diskussion

Utifrdn det metodologiska perspektivet finns en del eventuella risker med den typen av
nudging som experimentet innefattat. Vad géller utformandet av nudgen &r det inte bara
komplicerat att rikta in den mot Onskat resultat, utan det kan dven innebédra en utmaning i
gransdragningen mellan vad som ridknas som en tilldten nudge i form av valarkitektur och vad
som istillet kan komma att klassas som normbildning. Beroende pé vilket av ménniskans
system nudgen &r tinkt att riktas mot kan den utformas pa olika vis. Den nudge vi tillimpade
riktades in péd hjdrnans andra system for att genom aktiva reflektioner och stdllningstaganden
paminna respondenten om dennes egna vdrderingar kring héllbarhet, utan att pa nagot vis
fordndra dem. Dérav kan nudgen som tillimpats i vart experiment forsvaras etiskt och falla
inom tillatna ramar for valarkitektur. Ett alternativt sdtt att utforma nudgen hade varit att
exempelvis inleda med en informativ text kring héllbarhet eller ndgon form av diskussion. De
typerna av nudging hade dock blivit mindre objektiva av naturen och darfér kunnat vara ett

gransfall rent etiskt (Lin et al., 2017).

Av det empiriska resultatet kunde nollhypotesen forkastas vilket gav stod till uppsatsens tes
att nudgen har en signifikant paverkan at det mer héllbara f6r premiepensionsplaceringar. Da
premiepensionen i relativa matt kan anses liten men 1 ldngden kan komma att utgéra en stor
del av ens sparade kapital (Pensionsmyndigheten, 2019c) kan effekten av nudgen innebéra att
framtidens premiepensionsplaceringar i hogre grad utgdrs av de som klassas som héllbara. En
hogre grad av héllbara premiepensionsplaceringar skulle 1 sin tur kunna bidra till att padskynda
det rddande klimatarbetet som pagér i Sverige samt “visa vdgen” for andra placeringstyper.
Forskning dr dock inte absolut vilket dr varfor reliabilitet anses vara av stor vikt. En studies
resultat kan inte med fullstdndig sdkerhet representera varje situation i verkligheten da sévil
mindre som storre fordndringar kan dndra forutsdttningarna betydligt. En frdga som vi
aterkom till under experimentets gang &r i vilken grad det faktum att placeringsvalet var
hypotetiskt paverkade resultatet. Tidigare forskning papekar problematiken med att
hypotetiska placeringsval inte paverkar respondentens privatekonomi. Risken &r att
respondenter viljer att placera mer hallbart om de inte sjilva péverkas di det anses mer

socialt accepterat (Camacho-Cueana et al., 2004).

36



En vidare risk som tidigare forskning pekat pa gillande nudging &r att metoden i en hog grad
kan anses kontextbaserad. Beroende pd individers tidigare erfarenheter och nuvarande
livssituation kan de komma att paverkas pa olika vis (Mont et al., 2014; Lin et al., 2017).
Dérav foljer en risk att resultatet av ett experiment innefattande nudging kan orsakas av

metodologiska faktorer och darfor lida av bristfallig reliabilitet.

6.4 Begrinsningar

Effekten av en nudge har tidigare pavisats vara beroende av den kontext som den utdvas i
(Mont et al, 2014; Lin et al., 2014). Detta innebér att de resultat som konstaterats i denna
studien kunnat se annorlunda ut om den genomforts i en annan kontext. De respondenter som
deltog 1 experimentet var svenskar, vilka 1 stor omfattning redan &r miljdmedvetna 1
jamforelse med andra nationer (Svenska institutet, 2020). Hade experimentet genomforts i ett
annat land och sammanhang, dér milj0 inte ar prioriterat i samma utstrackning som i Sverige,
hade resultatet kunnat skilja sig fran det i denna studie. Vidare hade resultatet mojligtvis
paverkats om antalet respondenter i experimentet utokats. Studien har uppnatt det antal
respondenter som &dmnats, men trots det &r antalet begridnsat. Detta pd grund av den

tidsbegransning som studien préglats av.
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7. Slutsats

Syftet med uppsatsen var att undersdka huruvida individer tenderar att vdlja mer héllbara
premiepensionsplaceringar ndr de pdminns om sina vérderingar kring héllbarhet och far tid att
reflektera 6ver dem. Vi @&mnade undersoka detta med hjdlp av en experimentstudie for vilken
teorin om nudging samt kognitiv dissonans utgjorde essentiella grundstenar i den teoretiska
referensramen. For att undvika den kédnsla av obehag som uppstar d& handlingar inte
overensstimmer med virderingar tenderar ménniskan att justera sina beslut for att minska
den kognitiva dissonansen (Festinger, 1957). Genom en paminnelse av respondentens
varderingar kring hallbarhet forvantades andelen kapital som placerades 1 den héllbara fonden
att 0ka. Studiens empiriska resultat gav stod for hypotesen och de slutsatser som kan dras

utifran resultatet. Uppsatsens bidrag samt forslag pa vidare forskning presenteras nedan.

7.1 Slutsats & bidrag

Utifrdn studiens empiriska resultat kan en signifikant padverkan av nudgen faststéllas och
dérav kan slutsatsen i enlighet med hypotesen dras att "en individ som far reflektera 6ver sina
vdrderingar kring hdllbarhet innan en premiepensionsplacering tenderar att i hogre
utstrdckning vdlja ett hallbart alternativ”’. Slutsatsen bekréftar didrmed uppsatsens

fragestéllning om nudging kan frimja hallbara premiepensionsplaceringar.

I den sambhdllssituation vi befinner oss &dr det oerhort viktigt att som aktdér pd marknaden, allt
fran fondforvaltare till privatinvesterare, kunna visa att man tar sitt ansvar for klimatet.
Vidare ér det dven viktigt att aktivt forsoka bidra ytterligare och med hjélp av de medel man
har tillgang till vinda utvecklingen &t det positiva. Denna typ av ansvarstagande dr av stor
vikt dels av klimatskdl men dven for att stirka sitt eget anseende. Darav kan slutsatsen som
dras 1 denna studie utgdra betydande framsteg for en aktdr som Pensionsmyndigheten da det
inte bara ligger i myndigheters intresse att paskynda omstéillningen till ett hallbart samhélle,
utan dven ir deras uppdrag (SOU 2020:17). Nudging har i denna studie konstaterats kunna

vara en effektiv metod fOr att bidra till att frimja hallbara premiepensionsplaceringar. Fragan
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som dterigen vicks nér det kommer till att padverka beslut dr kring den etiska aspekten, dr det

etiskt forsvarbart for en myndighet att tillimpa nudging?

Faktum ar att Pensionsmyndigheten genom sitt anvindande av ett standardalternativ redan
tillimpar nudging. Det hade dock kunnat anses problematiskt att tillimpa den typen av
nudging som vir studie gjorde, d& det skulle kunna vara pd grinsen till for mycket
normbildning for en myndighet. Daremot hade systemet for hur fondernas hallbarhet
presenteras kunnat utvecklas, vilket utan att &ventyra sin objektivitet hade kunnat aterge mer 1

detalj hur fonderna ser pd och tar hinsyn till de tre dimensionerna av héllbarhet.

Genom konstaterandet som kan goras med stéd av studien bidrar uppsatsen inte bara till
fondforvaltare inom premiepension eller investerare med ett starkt hallbarhetsintresse.
Uppsatsen utgdr dven ett bidrag for samhéllet enligt uppsatsens hogre syfte, pa ett globalt
plan, sévil klimatmaissigt som for framtida forskning. Genom att utvirdera ett potentiellt
verktyg for att frimja héllbarhet inom premiepensionsplaceringar bidrar denna studie med att
sdtta nudging i en ny kontext. Néar det kan faststillas att nudging kan utgora ett effektivt
verktyg for att frimja hdllbara investeringar inom uppsatsens forskningsomrdde kan nya
metoder utvecklas och vidare forskning ta avstamp 1 vér studie for att utveckla kunskapen

ytterligare.

Sammanfattningsvis utgoér studien ett bidrag inom tva huvudsakliga omraden. Det ena ér
inom hallbarhetsomrédet och dirmed samhéllets utveckling samt fortlevnad. Genom att i en
storre utstrickning vilja hallbara fondalternativ sétter investerare press pa foretag bakom
fonder som inte anses hallbara. Pressen skapas genom att dessa foretag maste anta de atgirder
som krédvs for att fonderna ska anses hallbara och didrmed fortsétta vara attraktiva alternativ
pa marknaden. Genom dessa atgédrder kan koldioxidutsldppet minskas vilket utgor ett bidrag
till att 10sa det mest akuta problemet vi har globalt for att uppna en héllbar utveckling. Det
andra omrédet dr teorin om nudging, for vilket bidraget dppnar upp stora mojligheter for
vidare forskning. Tack vare uppsatsens teoretiska klargorande samt lyckade tilldmpning av
nudging i samband med en premiepensionsplacering kan inspiration hémtas till att utforska

verktygets effektivitet genom praktisk tilldimpning inom andra omraden.
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7.2 Framtida forskning

Dé nudging fortfarande é&r ett relativt outforskat verktyg inom manga omraden ser vi en stor
potential for vidare forskning kring nudging. En tanke som vécktes vid studerandet av teorin
om nudging gillde tidshorisonten for konsekvenserna utifran de tva olika hjarnsystemen. Viss
forskning menar att en nudge riktad mot hjarnans andra system skulle ge effekter pa ldng sikt
(Lin et al.,, 2017) medan vér studie visade en omedelbar effekt. Detta genererade en
nyfikenhet kring nudgens eventuella effekt pa langre sikt. Ett sdtt att undersoka detta hade
varit att tillimpa nudgen tidigare i processen och undersdka respondentens placeringsval
langre fram 1 tiden. Enligt Lundh, Montgomery och Warn (1992) finns vissa begransningar
géllande i vilken utstrickning en individ kan ta in information och ta hinsyn till denna pa kort

sikt, vilket hade kunnat utgora en teoretisk grund for en studie kring langsiktig nudging.

Utover det forskningsbehov kring tidsaspekten for nudging som identifierats finns manga fler
omraden i behov av vidare forskning. I uppsatsen redogors det for flera olika forskningskéllor
vilka menar att nudging ar ett effektivt verktyg, men ar kontextbaserat vilket innebér att det
fungerar olika i olika situationer (Mont et al., 2014; Lin et al., 2017). Det konstaterandet
utgor ett enormt stod for det omfattande forskningsbehov vi anser finns for nudging. Vi har
faststéllt en signifikant paverkan av just den typ av nudge vi tillimpat inom det specifika
omrade vi har undersokt. Detta resultat faststiller dock inte att samma typ av nudge skulle
vara effektiv inom ett annat omrade, da nudging 4r beroende av savil den miljo som kontext

som studien innefattar (Mont et al., 2014; Lin et al., 2017).

Studien anses kunna bidra med en pusselbit till 16sningen pd den teoretiska problematiken
kring kognitiv dissonans inom just det praktiska problemomréadet som undersokts, nimligen
privatpersoners premiepensionssparande. Likt en av de slutsatser som presenterades med
anledning av regeringens direktiv anses nudging kunna utgéra ett bra komplement till ett
ekonomiskt styrmedel (SOU 2020:17). Med utgingspunkt i det konstaterandet dmnar vi
uppmuntra till vidare forskning kring kombinationen av ekonomiska styrmedel samt nudging,
i syfte att oOka andelen hallbara investeringar genom att uppmuntra till

paverkansinvesteringar, den investeringsfilosofi som forenar avkastning med samhéllsnytta.
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Bilagor
I. Enkiit

Enkédten bestdr som tidigare ndmnt av tre delar: en nudge inriktad pa héllbarhet, ett
placeringsval och kontrollfrdgor. Tva av kontrollfrdgorna har placerats pd enkétens forsta sida
for att respondenten skulle bekanta sig med det digitala formatet samt att dessa frigor kinns
som en naturlig inledning. Enkétens andra sida ar sjdlva nudgedelen, den enda delen som
skiljer sig mellan experiment- och kontrollgruppens enkit. Nudgen ligger sdledes endast i
experimentgruppens enkit. Sedan foljer sida tre av enkédten som innehaller placeringsvalet for

premiepensionen och fran och med sida fyra finns alla kontrollvariabler.
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Premiepensionsplacering

Introduktionsfragor

Hej,

Vi &r tva studenter pa Handelshogskolan i Géteborg som just nu skriver var kandidatuppsats inom
finans. Av denna anledningen énskar vi nu svar pa var enkatstudie dar du far genomféra en

premiepensionsplacering.

Om du har nagra funderingar eller andra tankar kring var studie eller uppsats, tveka inte pa att hora av

dig till oss pa gusellenst@student.gu.se eller gusdahlbju@student.gu.se.

Tack for att du tar dig tiden att svara pa var enkat, den berdknas ta ungefar 5-10 minuter.

/ Ellen & Julia

Dina svar ar helt anonyma och kommer endast anvidndas i forskningssyfte.

1. Vilket kon identifierar du dig som?

() Kvinna

() Man

(O Annat

2. Vilket aldersspann tillhor du?

(O 20-29 (O 50-59
() 30-39 () 60-69
() 40-49 () 70+
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Introduktionsfragor (forts.)

Nedan foljer fyra pastaenden som du svarar pa genom att vélja en siffra pa skalan 1- 5 dar 1

representerar "instammer inte alls" och 5 "instdmmer helt".

3. Jag viljer hellre en hallbar verksamhet framfér andra verksamheter

(Instadmmer inte alls)
1 2 3 4

O O O O

4. Jag vill inte gynna féretag som handlar ohallbart

(Instammer inte alls)
1 2 3 4

O O O O

5. Jag kan tdnka mig att betala mer for en hallbar produkt/tjanst

(Instammer inte alls)
1 2 3 4

@ O O O
6. Foretag har ett hallbarhetsansvar

(Instammer inte alls)
1 2 3 4

O O O O

7. Hur ser prioritetsordningen ut for dig vid ett investeringsbeslut?

(Rangordna alternativen med nummer 1 som den viktigaste variabeln. Du kan antingen vélja en siffra

genom att klicka pa pilarna eller dra raden till 6nskad placering)

= Vinst (Hég avkastning)

= Pris (Lag avgift)

= . Hallbarhet (Klimatsmart foretag)
= Varderingar (Etik och moral)

= . Sékerhet (Lag risk)

(Instammer helt)
5

®

(Instammer helt)
5

O

(Instammer helt)
5

O

(Instammer helt)
5

O

47



Placeringsval

Du ska nu fa gora ditt placeringsval. Du har 100,000 SEK att fordela mellan de fyra féljande fonderna.
Valet gors langre ned pa sidan.

Alternativ 1

En globalfond med fondavgift pa 0,17%. Fondens
sharpekvot* ligger pa 1,1 och dess genomsnittliga
vdrdeutveckling under de senaste fem dren dr 12,4%.

Alternativ 2

En globalfond med fondavgift pa 0,12%. Fondens
sharpekvot* ligger pa 1,2 och dess genomsnittliga
vdrdeutveckling under de senaste fem aren dr 14,1%.

Utveckling av avkastningen de senaste 5 Gren Utveckling av avkastningen de senaste 5 aren
Ar 2015 2016 2017 2018 2019 Ar 2015 2016 2017 2018 2019
% 7,44 14,10 10,22 -0,69 33,21 % 6,65 16,53 17,75 -3,00 35,34

Riskprofil Riskprofil

1 2 3 4 5 6 7 1 2 3 4 5 | 6 7
Hallbarhetsprofil Hallbarhetsprofil )

0 1 2 3 4 5 0 1 2 3 4 5

® Fondens utveckling @ Globalfondsindex @ MSCI AWCI (Index for medelstora och stora foretag)

Alternativ 3 Alternativ 4

En hallbar globalfond med fondavgift pa 0,18%. Fondens En globalfond med fondavgift pa 0,16%. Fondens
sharpekvot* ligger pa 1,2 och dess genomsnittliga sharpekvot* ligger pa 1,1 och dess genomsnittliga
vdrdeutveckling under de senaste fem dren dr 12,7%. vérdeutveckling under de senaste fem dren dr 12,5%.

Utveckling av avkastningen de senaste 5 dren Utveckling av avkastningen de senaste 5 dren
Ar 2015 2016 2017 2018 2019 Ar 2015 2016 2017 2018 2019
% 17,72 14,24 10,90 -0,89 33,47 % 7,48 14,14 10,56 -0,80 33,22

Riskprofil Riskprofil

12 3 4 5 | 6 | 7 1 2 3 4 5 6 7
Hallbarhetsprofil Hadllbarhetsprofil

0 1 2 3 4 5 0 1 2 3 4 5

*Mattet sharpekvot anvinds for att se utvecklingen av en portfélj. En hég sharpekvot indikerar att
portféljen varit bra pa att skapa avkastning till den risk man tagit.

8. Vanligen gor ett placeringsval

(Endast siffror utan mellanrum, komma eller punkt)
Alternativ 1

Alternativ 2

Alternativ 3

Alternativ 4
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Kontrollfragor

9. Vilket transportmedel anvander du oftast?
(Generellt, bade inom arbete/studier och privat)

O Bil
() Kollektivtrafik

() Cykel

() Annat...

10. Ager du en bil?

O Ja
O Nej

11. Hur stor ar din aktie-/fondportfélj i SEK? Om ingen, ange O.

(Kom ihag att dina svar ar helt anonyma)

12. Har du nagon gang...
(Om ja, satt ett kryss i rutan)

(] prioriterat klimatmarkning fére pris?

[ ] betalat mer fér ett miljomarkt alternativ?

(] valt en annan produkt/tjanst pa grund av en hallbarhetsaspekt?
[ ] aktivt undersékt ett foretags syn pa hallbarhet?

(] blivit tipsad om ett foretag ur ett hallbarhetsperspektiv?

13. Har du en akademisk utbildning?

O Nej

() Ja(ange utbildning nedan)
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14. Har nagon av dina foraldrar en akademisk utbildning?

O Nej

() Ja(ange utbildning nedan)

15. Vilket alternativ hade du valt?

(O Singla slant om att vinna 10.000kr (50% chans)

() F&5.000kr direkt

16. Vilket alternativ hade du valt?

() Singla slant om att forlora 10.000kr (50% risk)

(O Betala 5.000kr direkt

17. Vilken &r din huvudsakliga sysselsattning?

(O Arbetar

() Arbetslés
() Studerar
() Pensionar

() Annat...

18. Vilken ar din huvudsakliga inkomstkalla?
() Lén

() statligt bidrag

() Studiemedel

() Pension

(O Annat...
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19. Hur stor &r din nettoinkomst i SEK per manad?
(Kom ihag att dina svar ar helt anonyma)

20. Tror du att hallbara investeringsval bidrar till ett mer hallbart samhélle?

O Ja
O Nej

(O Annat...

Stort tack for din medverkan!
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