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SUECIA: IMPULSO A LOS MERCADOS DE CAPITALES

INTRODUCCIÓN

El mercado de capitales de Suecia destaca en la UE 
inversores . 

Su éxito , desarrolladas desde hace décadas, 

instrumentos de ahorro favorables para los inversores.

s y 

los inversores minoristas.

Todo ello ha ido fomentando una . 

también por la 

Todo ello redunda en un mercado de capitales desarrollado, con el mayor número de empresas que 

ntos. La rentabilidad del mercado nacional se ha situado entre las más 
altas del mundo y ha superado de forma constante a los principales índices internacionales.  

De los diversos elementos que han contribuido a este desarrollo, es muy destacable
de los inversores

En esta nota se van a , que han contribuido a la 

el sistema de pensiones en Suecia. 

capital privado, sobre el que también se ofrecen datos.
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LAS CUENTAS DE AHORRO ISK

, y todos los 

De hecho, casi de los suecos posee 

(Investeringssparkonto) las que han proporcionado un 
impulso fundamental a los mercados de capitales. 

La cuenta 

internacionales, fondos indexados, bonos, etc. Esta libertad es muy valorada tanto por los inversores 

ni las 
plusvalías

los efectos de bloqueo que se pueden producir
convencional. S es “tarifa plana”, lo que
cualquier momento, adaptándose a las necesidades de los inversores minoristas.

Las n

en el mercado de capitales se han reducido.

los impuestos ,
inversores.

Fiscalidad de las ISK

En el caso de las

.

porcentuales
al 

y que había que
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por lo tanto con una rentabilidad esperada menor.

as subidas

n para las 
.

Tabla 1. 

*

-
-

2) la renta 
estándar y (3) el impuesto estándar. 

La base de capital

entre cuatro. La renta estándar es 
estándar (actualmente el 

del Estado, más puntos porcentuales, 

El impuesto estándar

Como hemos dicho, 

impuesto d
directamente 

, ha sido

. Sin 
a diferencia en 
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se fue reduciendo

Las

0F
1

pasa 

sde e

más estable.

1F
2. 

hicieron que, desde el 
ara

puede ser menor 

Consideraba que el no tener en cuenta las plusvalías y minusvalías en la 
que esto afecta a la neutralidad 

Sus conclusiones llevaron a las nuevas propuestas del Gobierno de declarar un mínimo exento de 

, 

, pero para importes superiores no es posible establecer que la 

n cuentas 
. El aumento en su popularidad 

(a , con una similar a la del 

1 En la revista Ekonomisk , , Jansson
Hård . The investment savings account in focus - . 

- . .
2 Riks Revisionen Investment savings account – a simple form of saving in a complex tax system. 



ha favorecido hasta ahora las
esperados, como la renta variable.

1:

EL SISTEMA DE PENSIONES SUECO

Mercer . 

H

del mercado.

El sistema de pensiones de varios niveles de Suecia se compone de la 

El ( ) es un modelo único en Europa. Consta de tres 
componentes principales: el sistema de pensiones de renta, el sistema de pensiones de 
y el sistema de .

(sistema de renta) y e

.
nta. Estas 

lo que supone un derecho frente al sistema de pensiones. 

superávit se distribuye en tres 
tres de los y se invierte en los mercados de capitales 



procedentes de dichos fondos de reserva. En la actualidad existen tres fondos  
el sistema de renta2F

3. 

un sistema de pensiones 
(denominado “ ”) contribuciones

la persona que 

L

. 

que consta de 

. 
premium

sistema de pensiones 

del 4

). 

2:

OCDE

3 . La estructura actual 

Sistema de pensiones
de garantía

Presupuesto
Gobierno

Central

Pensionistas
pensión baja 
/sin pensión

Sistema de 
pensiones

de renta

Pensionistas
actuales

Renta pensionable
(trabajadores)

Si superávit:
contribuciones

>pagos

Si
 

co
nt

rib
uc

io
ne

s
< 

pa
go

s

Selección
activa

O
pc

ió
n 

po
r

de
fe

ct
o

En la jubilación

Pagos Derecho
de pensión

Fondos “colchón”

Sistema Pensión Premium
(PPM)

Mercados de capitales global
Activos gestionados agregados
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Una muy destacada del sistema público de pensiones sueco es su elevada 
en acciones. clases de 

La 

tercio corresponde a acciones nacionales. 

principal mercado de crecimiento (Nasdaq First North)
3F
4

r
los fondos de pensiones en estos mercados. 

Diversos factores han contribuid a la renta variable nacional. Uno de 

Un 

El ilar 2 del sistema de pensiones de Suecia son las .

ones 
de empresa semi-
de los fondos son muy considerables, 
fondos de pensiones un componente importante del sistema de pensiones.

premium, los entre 
varios fo

Como en el caso de las pensiones públicas, los fondos de pensiones de empresa en Suecia invierten 
más en renta variable que los de países comparables. 

El peso de la renta variable es evidente en el . 3 compara 

(no solo los públicos) en ciertos países europeos.

Suecia y Dinamarca destacan por sus a la renta variable. Casi 

)

4



: 

de . 

PARTICIPACION DE LOS INVERSORES EN LOS MERCADOS DE CAPITALES

Suecia acciones, en 

trasladado a la disponibilida
las empresas suecas, especialmente pymes.

Dentro de los , l

pla .

4.

Datos de Eurostat

no 

% en total de activos % en total de activos



-27. De que 
a los mercados de valores.

.

Datos de Eurostat

Respecto a los , la 
tanto por el

domiciliados en Suecia sus 

6.

uente: 

-linked. La 
directa de las familias, premium y los unit-linked, también 

representan una .



Los demás

elevado de su cartera a acciones. 

Los 

pensiones suecos se invierten en acciones, fondos de renta variable y otros instrumentos basados 
en acciones, lo que supone una de las proporciones más elevadas de Europa (véase s 7 y ).

. .

-
OCDE Datos de los informes anuales de los fondos

8. . 

RO.
Datos de 

parte, las una 

(directa
e indirectamente) entre países europeos las acciones
representaba
miembros de la UE y la mitad de la media de la UE-27. Esto contrasta marcadamente con países 



11

en los mercados de valores. 

9.

.
Datos de 

LOS MERCADOS DE VALORES. IMPULSO PARA PYMES

Suecia cuenta con uno de los me

Tiene
más del doble de la media de la UE-

, . En 

.

Datos de 

sueco
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empresas en crecimiento. Hay tres mercados principales
Stock Market. 

, la principal bolsa 
empresas

Tiene una estructura de tres . 

El 
.2

), que cuenta con dos sub- mercado “premier” y el . El 
“premier” la visibilidad de las 

empresas

Los otros dos mercados se centran principalmente en
crecimiento.

El ( )
denominado “ ”

El , 

OCDE

facilitan

en materia de salidas a bolsa.

Suecia 1114 4 con diferencia la cifra más alta entre los 
Estados mi ). 

las dos para pymes, especialmente en 
. 
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12. IPO. -

o es Euronext, mientras que los mercados de crecimiento para pymes 
incluyen Euronext

1 . . -

: OC

por .
ofertas públicas iniciales (

p

Es importante destacar que las salidas a bolsa en los mercados de crecimiento no se consideran 
en los mercados principales. Muchas empresas de los 

mercados de crecimiento para p
pasar al mercado principal, lo que convierte a estas plataformas en un elemento fundamental de la 

l del mercado de valores sueco. Dicho esto, un número 
pasaron 13 .

El uso también queda de 
numerosas ampliaciones de capital (ofertas secundarias de valores) que le llevan 
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a cabo,

más laxa que la de los mercados principales. De hecho, muchos 

a las sociedades que que en Suecia 
opas, las normas sobre operaciones con partes vinculadas y la 

y muchas de las

dinamismo de 

importante

el proc
rápido4F . Esto es un factor clave, dado que l
son

Hay que destacar la 

La 
en debido a 

que las empresas de capital privado y las fundaciones
voto, duales.

inversores representan 

de Valores, más de 2 millones de personas (casi un tercio de la

so

IMPULSO AL CAPITAL PRIVADO

relevante
sueco.

minoristas.

capital privado. privado en Suecia 
, lo que la convierte en uno de 

R privado

uso de
Los asesores externos han
n



dos tercios de estos compromisos corresponden a 

directamente (ofrecido por los bancos).

14.

, 
Gov, a bancos se incluyen en Otros.

Datos

todos los fondos de pensiones suecos (tanto privados, de empleo 
muy por encima 

de otros países europeos.  

. . -

La mayoría de los fondos de inversi están domiciliados fuera



Los fondos de capital privado con sede en S
panorama internacional del capital privado, 

de primer orden como es el caso de empresa 
.

las empresas suecas fondos de capital privado sueco
Las de capital 

. han 
mediante operaciones de buyout

16.

Datos

. . N

Datos . VC incluye el capital crecimiento.
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CONCLUSIÓN

un mercado de capitales , especialmente cuando 

crecimiento en Suecia y 
úblicos como los inversores 

minoristas

de los inversores minoristas 

, en 
fase inicial y orientadas al crecimiento, especialmente en sectores punteros 
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