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Abstract

This paper explores whether rising gang-related crime in Sweden affects investment decisions
in the Swedish stock market, particularly examining if its impact varies between Swedish and
foreign investors. The study focuses exclusively on public owners, leaving out non-public
entities like small investors. Utilizing data from 2004 to 2023, which includes the 30 most
traded Swedish stocks, two hypotheses are tested using OLS regressions. The first hypothesis
investigates the negative impact of crime on the stock market, while the second looks into
differences based on the investor’s nationality. However, the results do not conclusively
demonstrate a significant impact. This indicates the need for further research to clearly
understand the relationship between gang-related crime in Sweden and its influence on

investment decisions in the stock market.

Keywords: Gang-related crime, Swedish stock market, investment decisions, domestic and

foreign investors, public and non-public owners.
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1 Inledning

Under lang tid minskade det dodliga valdet i Sverige. Trenden vdnde sedan under tidigt
2010-tal da géingkriminaliteten vuxit sig allt starkare (Brottsforebyggande radet, 2020).
Sverige har nu gatt fran att ha varit ett land med relativt lite dodligt vald, till ett land som
ligger 1 topp 1 Europa (Brottsforebyggande rddet, 2021). Hanteringen av valdet &r numera en
prioritering for den svenska regeringen (Regeringskansliet, 2023). Angdende kriminalitetens
paverkan pa svensk ekonomi har framstdende personer uttryckt oro &ver dess mojliga
negativa konsekvenser. Diribland chefen for Sveriges Riksbank, Erik Thedéen, som i en
intervju med Financial Times framholl att gdngkriminaliteten kan utgora ett langsiktigt hot
mot Sveriges tillvixtpotential (Milne, 2023). Stod for att kriminalitet hdmmar tillvéixt
aterfinns 1 en méngd olika studier (se Pinotti, 2015; Detotto & Otranto, 2010; Goulas &
Zervoyianni, 2013). Andra studier har fokuserat pd effekterna av brottslighet pa inflodet av
utldndska direktinvesteringar, och funnit att utlindska investerare 1 hog grad undviker att
investera i omraden som préglas av kriminalitet (se Brown & Hibbert, 2017; Daniele &
Marani, 2010). Fragan om kriminalitet paverkar beslutet att investera pa aktiemarknaden ar
dock outforskat. P4 grund av den bristande forskningen &r det langt ifran bestdmt om, och i
sddana fall hur, dessa investeringar paverkas av 6kad kriminalitet. Med denna uppsats &mnar
vi att undersoka om investeringsbeslutet i aktier paverkas av gingkriminaliteten i Sverige.
Fragestillningen som avses besvaras dr ndrmare bestimt om Sveriges gingkriminalitet
paverkar viljan att investera i svenska aktier. For att kunna besvara detta formuleras tva
hypoteser, dir den fOrsta dr att gdngkriminalitet paverkar investeringsviljan i svenska aktier
negativt. Effekten fOrvédntas vara att kriminalitet introducerar osédkerhet for investerare
samtidigt som foretagen drabbas negativt och tillvixten i landet hdmmas. Den andra
hypotesen &r att investeringsviljan paverkas mer hos utlindska &dgare dn svenska. Att
utlindska é&gare skulle paverkas mer motiveras av kriminalitetens effekt pa utlindska
direktinvesteringar i andra ldnder, att medierapporteringen om Sveriges situation okat och
tendensen att investerare ofta Overviktar inhemska tillgdngar. For att undersoka
fragestillningen och testa de tvd hypoteserna har en ekonometrisk studie genomforts med data
frdin 24 av de mest omsatta aktierna i Sverige under tidsperioden 2004-2023. I studien
analyseras hur géngkriminalitet och dess rapportering i media péverkar institutionella dgares
andelar av utestdende aktier. Studien fokuserar pa institutionella investerare da deras innechav

ar offentligt tillgdngliga, och delar upp dem mellan svenska och utldndska. Icke-offentliga



dgare bestdr frimst av svenska smasparare och dr inte med i studien. I regressionsanalyserna
har en linjar modell tillimpats och totalt har tio regressioner skattats med hjélp av OLS.

Resultaten av studien menar att det inte gér att faststélla en negativ effekt av Sveriges
gangkriminalitet pd den svenska aktiemarknaden. Utldndska dgares andelar av aktierna visar
sig vara positivt korrelerade med en 6kning av antal brott. Nir det kommer till de svenska
dgarna finner regressionsanalysen inget samband. Medierapporteringen visar sig paverka
dgarandelarna pé ett annorlunda sitt. Utlindska édgare verkar inte paverkas av en 6kning av
nyhetsrapporteringen. Andelen svenska dgare Okar nédr svenska medier rapporterar mer, men
minskar ndr antalet utlaindska artiklar okar. Regressionerna ger saledes inte ett starkt stod for
de stdllda hypoteserna. Modellerna brister i att uppvisa robusthet och forklaringsgrad, vilket
indikerar att de inte dr helt tillforlitliga. Ytterligare forskning bedéms déarfor som nédvandig
for att kunna dra definitiva slutsatser mellan gangkriminalitetens péaverkan for
investeringsbeteendet pd aktiemarknaden i Sverige.

Avsnitt 2 presenterar hypoteserna till frigestdllningen tillsammans med skdlen bakom
dessa. Avsnitt 3 inleds med en genomgang av studiens metod, fortsitter med en redogorelse
for de data som anvints och avslutas med att presentera resultaten. Slutligen sammanfattas

uppsatsen i Avsnitt 4.



2 Teori

Forskning tyder pd att géngkriminalitet kan paverka ett lands ekonomi negativt. Bland annat
har flera studier visat att tillvixten hdmmas i linder med hog kriminalitet (Pinotti, 2015;
Goulas & Zervoyianni, 2013; Detotto & Otranto, 2010). Andra har funnit ett negativt
samband mellan utldndska direktinvesteringar och gidngkriminalitet (se Brown & Hibbert,
2017; Daniele & Marani, 2010). Dessa studier implicerar att det &ven kan finnas en koppling
mellan kriminalitet och aktiemarknaden. Huruvida sa ar fallet har dock inte tidigare studerats.
Med hjélp av tidigare studier kan vi dock ta fram tva hypoteser kring kriminalitetens paverkan

pa aktiemarknaden och inte minst det utlindska dgandet av svenska foretag.

2.1 Hypotes 1

Hypotes 1 undersoker om den 6kade géngkriminaliteten i Sverige negativt paverkar viljan att

investera pd den svenska aktiemarknaden.

H;: Gingkriminalitet paverkar investeringsviljan negativt.

Brottslighetens effekt pa investeringsviljan kan grunda sig i dess roll att skapa osdkerhet for
investerare tillsammans med dess negativa pédverkan pa foretagens verksamheter. Nir
ovissheten och risken investerare star infor Okar, leder det till minskade investeringar
(Carruth, Dickerson & Henley, 2000). Tidigare studier har visat att okade nivéer av
kriminalitet ddmpar ett lands tillvaxt (Pinotti, 2015; Goulas & Zervoyianni, 2013; Detotto &
Otranto, 2010). Det finns dven ett samband mellan tillvixten och graden av investeringar i ett
land (Barro, 1991; Levine & Renelt, 1992).

Kriminalitet fungerar som en skatt pd hela ekonomin (Detotto & Otranto, 2010). I
Mexiko leder géngkriget till en forsvagning av landets exporttillvixt (Gorrin, Morales-Arilla
& Ricca, 2023). P4 liknande sdtt har det i Italien observerats att organiserad brottslighet
orsakar minskade privata investeringar vilket himmar tillvixten (Pinotti, 2015). Goulas och
Zervoyianni (2013) menar samtidigt att en okad grad av brottslighet har en asymmetrisk
paverkan pa ett lands tillviixt. Okade nivaer av brottslighet skadar tillvixten nir osiikerhet om
ekonomins framtidsutsikter rader. Daremot, ndr utsikterna dr optimistiska, finner forfattarna

ingen signifikant paverkan pa tillvixten av o©kad brottslighet. Detta implicerar att



kriminalitetens paverkan pa ett lands tillvixt, och dé indirekt graden av investeringar, varierar
beroende pé vilket stadie ett lands ekonomi befinner sig i.

Kriminalitetens inverkan stricker sig bortom den Overgripande ekonomiska
stabiliteten och har en direkt paverkan pa foretagen. Det avskricker potentiella investeringar
och leder till en omfordelning av resurser fran legitima till olagliga verksamheter, vilket
underminerar foretagens konkurrenskraft (Detotto & Otranto, 2010). Foretag i lander med hog
kriminalitet tvingas dven avsdtta betydande resurser for att forebygga brott (Mocetti &
Rizzica, 2023). Genom att resurser omfordelas genereras olika typer av kostnader som annars
inte skulle ha uppstétt. Detta inkluderar direkta kostnader for brottsforebyggande éatgirder
(Buvinic, Morrison & Shifter, 2017; Hallward-Driemeier & Stewart, 2004), samt indirekta
kostnader sdsom forlorad produktivitet (Elsey, Murray, Tubeuf, Wickramasekera & Wright,
2015). Utover kostnader ger kriminalitet, och sidrskilt organiserad brottslighet, upphov till
ogynnsamma forhéllanden for foretag (Blackburn, Neanidis & Rana, 2017). Bland annat
paverkas foretagens beslut av etableringsort, da platser med hdg kriminalitet & mindre
attraktiva for etablering (Lacoe, Bostic & Acolin, 2018). Fenomenet att foretagen paverkas av
kriminalitet aterspeglas dven i1 Sverige. En undersokning av Stockholms Handelskammare
(2023) visar att sju av tio svenska foretag anser att den 0kade géngkriminaliteten haft en

paverkan pé deras verksamhet.

2.2 Hypotes 2

Vi fortsdtter att undersoka om gédngkriminalitet paverkar investeringsviljan genom att se om
det finns skillnader mellan svenska och utlindska dgare. Hur investerare paverkas av
kriminaliteten kan variera beroende pad om de dr inhemska eller utlaindska. Studier utforda av
Brown och Hibbert (2017) samt Daniele och Marani (2010) visar att gingrelaterad

kriminalitet har en negativ paverkan pé utlandska direktinvesteringar.

H,: Géngkriminaliteten paverkar investeringsviljan hos utlindska &gare mer &n

svenska.

Det finns ett signifikant negativt samband mellan vdldsbrott och utldndska direktinvesteringar
i flera ldnder (Brown & Hibbert, 2017). Ett av dessa lédnder dr Italien vars sodra delar har
problem med omfattande organiserad maffiaverksamhet. Endast en procent av landets

utldndska investeringar mottogs dit trots att mer dn en tredjedel av befolkningen bodde dar



(Daniele & Marani, 2010). Detta kan betyda att den Okade gdngkriminaliteten i Sverige
riskerar att avskriacka utlindska investerare, mojligen pa grund av 6kad osékerhet.

Osékerheten riskerar att spds pd av den Okande internationella uppmarksamheten 1
media angdende Sveriges utmaningar med géngkriminalitet (Svenska Institutet, 2023). Mellan
dren 2022 och 2023 6kade rapporteringen i global media med 60 procent'. Denna 6kning kan
indikera att en alltmer negativ uppfattning om Sverige haller pa att etableras. Internationella
kdllor tenderar att betona konflikter, medan nationell media framjar nationella intressen
(Gabore & Xiujun, 2018). En dominerande méngd negativa nyheter kan resultera i1 olika
reaktioner mellan utlindska och inhemska investerare, dir de senare mojligen inte paverkas
lika starkt.

Skillnader 1 reaktioner kan delvis forklaras genom tendensen att investerare overviktar
inhemska virdepapper, ett fenomen kint som hemlandsfavorisering®. Orsakerna till detta
fenomen inkluderar transaktionskostnader, skillnader 1 skattesatser och investerares
beteendemodnster (French & Poterba, 1991). Hemlandsfavorisering har visat sig vara
bestdende over en lang tidsperiod 1 manga linder (Lau, Ng & Zhang, 2010; Levy & Levy,
2014). Detta antyder att svenska investerare kan paverkas mindre jimfort med utlindska med

grund 1 tendensen att dvervikta sina inhemska tillgéngar.

2.3 Sammanfattning

Enligt Hypotes 1 forvédntar vi oss att investeringsviljan pd den svenska aktiemarknaden
paverkas negativt av Sveriges gingkriminalitet. Den motiveras av att kriminalitet Okar
investerares osdkerhet, himmar Sveriges tillvaxt och paverkar svenska foretag negativt. Enligt
Hypotes 2 forutser vi att Sveriges gidngkriminalitet kommer att ha en mer negativ effekt pa
investeringsviljan for utlindska dgare jamfort med svenska dgare. Denna hypotes stdds av att
utldndska direktinvesteringar minskar, negativ rapportering i1 utlindsk media 6kar och

forekomsten av fenomenet hemlandsfavorisering.

' Antalet utliindska artiklar som nimnt Sveriges gingkriminalitet har 6kat frén 710 artiklar ar 2022 till 1137
artiklar ar 2023 fram till och med sista november (Retriever Research, 2023). De inkluderade artiklarna har
anvint ett eller flera av sokorden i Tabell 3.

2 Oversatt fran engelskans “Home bias”.



3 Empirisk analys

For att testa de tva hypoteserna och besvara fragestdllningen om Sveriges gangkriminalitet
paverkar investeringsbeslutet 1 svenska aktier har en ekonometrisk studie genomforts. Studien
inkluderar data 6ver det svenska och det utlindska dgandet av de 30 stdrsta borsnoterade
foretagen under perioden 2004-2023. Vi undersoker hur é&garandelarna paverkas av
forandringar 1 géngrelaterade brott samt bevakningen 1 media av detta. Data Over
dgarandelarna begrinsas till de som é&r offentligt tillgédngliga, vilket i huvudsak innebér
institutionella dgare. Den tredje kategorin, andelen ej offentliga dgare, har uteslutits pa grund

av brist pd data. Totalt har tio regressioner skattats med hjélp av OLS.

3.1 Metod

I studien anvénds tva linjdra regressionsmodeller for att analysera skillnader i dgarskap, en for
svenskt och en for utlindskt dgande. Effekten av tva forklarande variabler pad andelarna
undersoks. Den forsta dr fordndringar 1 géngrelaterade brott och den andra dr foréndringar 1
artiklarna som skriver om detta. Modellen delar upp dgarna i utlindska och svenska grupper
eftersom det saknas data om icke-offentliga dgare. Dessa ej offentliga dgare dr oftast
smasparare vars andelar inte dr allmént tillgdngliga, vilket gor det omdgjligt att bestimma
deras nationalitet. Fordndringar i denna andel paverkar de inkluderade grupperna, detta dr en

aspekt som studien inte tar hinsyn till.

Av de 30 aktierna listade pA OMXS30-indexet ingdr 24 av aktierna’ i modellerna
under tidsperioden 2004-2023. Tvé aktier* har uteslutits pad grund av att de &r parallellt
noterade pa andra borser, och data dver deras svenskt noterade aktier var inte mojliga att
hamta. Fyra av aktierna’ borsnoterades senare dn &r 2004 och har dérfor uteslutits dé data inte

var tillgénglig 6ver hela den undersokta tidsperioden.

3 De inkluderade aktierna dr Volvo B, Kinnevik B, Hexagon B, Hennes & Mauritz B, ASSA ABLOY B, NIBE
Industrier B, Sandvik, Atlas Copco B, Electrolux B, Atlas Copco A, SKF B, Alfa Laval, Getinge B, Tele2 B,
Investor B, SCA B, ABB Ltd, Telia Company, Boliden, Ericsson B, Nordea Bank Abp, Handelsbanken A,
Swedbank A och SEB A.

* Aktierna som ar parallellt noterade pa andra borser édn Stockholmsborsen ér AstraZeneca (London Stock
Exchange) och Autoliv SDB (New York Stock Exchange).

> Aktierna som bérsnoterades efter ar 2004 ér Evolution (2015), Essity B (2017), Samhallsbyggnadsbolaget i
Norden (2014) och Sinch (2015).



De tvé regressionsmodellerna som anvénds dr en two-way random effects modell. Specifikt

ser modellerna ut sd hér:

U, = a +81br0ttt + ylumedlat + Xi’tB + ot At +si‘t (1)

s. = a + 62br0ttt+ Y, smedlat + Xl,’tB + W, + 7\t + si’t 2)

Lt

dér u, betecknar andel utlindska dgare och S, andel svenska dgare, bada angivna i
procentandelar 6ver aktie 7 under ar #; a dr en konstant; Sbrottt representerar antal anmalda

brott i Sverige relaterade till gdngkriminalitet, angedda i procentuell skillnad mot foregaende

ar under ar¢; y L umediat och y 5 Smediat star for antalet utlandska artiklar respektive antalet

svenska artiklar relaterade till svensk géngkriminalitet, uttryckt som procentuell forandring

jamfort med foregaende ar vid ar #; X l_ tB utgdr en vektor av kontrollvariabler som inkluderar

foretagens omsittningstillviaxt, aktiens pris, konjunkturbarometerns forvintningar pa
framtiden, arbetsloshet 1 Sverige och den svenska inflationstakten. Varje variabel presenteras
som dess procentuella fordndring jamfort med foregdende ar utom konjunkturbarometerns
forvantningar pa framtiden, som anges i procentenheter netto. Omséttningstillvixten ger en
indikator pa foretagens specifika prestationer. Aktiekursen aterspeglar marknadens
uppfattning om foretagets nuvarande och framtida viarde. Konjunkturbarometern forutsager
trender inom specifika branscher. Slutligen beaktar inkluderingen av inflation och arbetsldshet
1 analysen makroekonomiska faktorer som paverkar alla foretag, sdsom konjunkturella

sviangningar och omfattande prissviangningar pd marknaden; I ar den individuella effekten
som &r konstant ver &r f men varierar mellan foretagen i; }\t ar den tidsspecifika effekten som
ar konstant dver fOretagen i men varierar dver ar £; och € , ar en felterm.

L

Anvéndningen av arlig data hjélper till att forstd langsiktiga trender i fordndringar i
agarstrukturer. Modellen tar hinsyn till bdde gemensamma tidseffekter och foretagsspecifika
faktorer utdéver de som dr inkluderade i kontrollvariablerna. Tidseffekterna kontrollerar for
faktorer som paverkar alla fOretagen Over tid, sdsom stora ekonomiska svingningar.
Foretagsspecifika effekter kontrollerar for egenskaper som dr unika for varje foretag,

exempelvis foretagets ledningsstil eller varumérke.
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Parametern 6 1 modell (1) och (2) aterspeglar fordndringar i anmélda brott relaterade
till gdngkriminalitet, och dess paverkan pa den beroende variabeln, utlindska eller svenska
dgare. Om Hypotes 1 stimmer och gingkriminaliteten i Sverige paverkar investeringsviljan
negativt, forvintas 6 vara negativ for bagge dgargrupperna med signifikanta viarden. Enligt
Hypotes 2, som antyder att inhemska &gare paverkas mindre, borde & ha en storre negativ
skattning och vara av hogre signifikans i modellen som analyserar utlindskt dgande jamfort
med den som fokuserar pd svenskt dgande.

Parametern y 1 modellerna fangar hur f{ordandringar 1 mediebevakningen av
giangkriminalitet paverkar dgandet. Utifrdn Hypotes 1 borde y visa negativa skattningar for
bada dgargrupperna. Baserat pa Hypotes 2 forvintas y likt tidigare vara mindre negativ for de
inhemska dgarna jaimfort med de utlandska dgarna.

For att undersoka potentiella problem med autokorrelation och heteroskedasticitet i
residualerna, anvidnds Durbin-Watson-testet for autokorrelation och Breusch-Pagan-testet for
att identifiera heteroskedasticitet. Nér dessa tester pavisat forekomsten av autokorrelation eller

heteroskedasticitet, tillimpas robusta standardfel for att korrigera dessa brister 1 modellen.

3.2 Data och deskriptiv statistik

Data Over &garandelarna i1 aktierna dr hdmtade fran databasen Capital 1Q (2023a).
Agarandelarna innehdller samtliga figare vars innehav ir offentligt tillgiingliga per den sista
december varje ar under perioden 2004-2022. For &r 2023 anvindes de mest nyligen
uppdaterade dgarandelarna, vilket var den sista september.

Tabell 1 och Tabell 2 visar den hogsta respektive l4gsta noteringen av andel utlindska
och svenska dgare for de inkluderade aktierna. Frin tabellerna framgir det att vissa
dgarandelar 4r mer trogrorliga 4n andra. Exempelvis har andelen utlindska dgare i SEB A
varierat mellan 8,9 och 15,9 procent medan andelen i Kinnevik B varierat mellan 8,4 och 53,4
procent. Samma mdonster observeras for de svenska dgarna dér deras andel 1 Handelsbanken A
endast varierat mellan 42,4 och 53,8 medan andelen i Swedbank A varierat mellan 17 och
55,8 procent. I stort har fler hogsta noteringar skett for de utlindska dgarna pd senare ar
jamfort med de svenska. Detta indikerar att de utlindska dgarna okat sina innehav 1 storre
utstrickning dn vad de svenska gjort. For de utlindska dgarna har Alfa Laval haft hogst

notering historiskt sett, med 67,9 procent av aktierna ar 2022. For de svenska dgarna har
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Investor B haft hogst notering under tidsperioden, med 84,6 procent ar 2004. Det vanligaste
forekommande aret for en l4dgsta notering ar &r 2004 {for bada dgargrupperna.

Noterbart &r att det for flertalet aktier skett en minskning 1 bade andelen utldndska och
andelen svenska dgare. Med andra ord har det totala institutionella 4gandet minskat 1 dessa
aktier. Det tyder pa att en 6kning skett 1 den icke-inkluderade dgargruppen som framst bestéar
av svenska smadsparare. Exempelvis var den ldgsta noteringen i Investor B for andelen
svenska dgare 21,8 procent 1 september 2023. Den hogsta noteringen for de utlindska dgarna
av Investor B har inte Overstigit 25,5 procent. Detta innebér att den tredje dgargruppens
innehav uppgick till 6ver hidlften av de utestdende aktierna i Investor B den sista september

2023.

Tabell 1: Andel utléiindskt Agande (2004-2023)

Hogsta Lagsta Hogsta Lagsta
Alfa Laval | 67,9 (2022) 33,3 (2008) SKFB  32,7(2019) 16,0 (2007)
Kinnevik B 53,4 (2013) 8,4 (2004) Electrolux B 32,3 (2008) 9,8 (2022)
NIBE Industrier B | 47,8 (2021) 7,5 (2004) ABBLtd  31,5(2021) 18,2 (2004)
Nordea Bank Abp | 45,7 (2017) 19,3 (2004) Sandvik 28,7 (2008) 10,8 (2016)
ASSA ABLOYB | 412 (2018) 15,5 (2004) Tele2B 28,5 (2011) 6,8 (2005)
Volvo B | 40,9 (2009) 11,9 (2004) Handelsbanken A 27,0 (2016) 7,3 (2004)
Getinge B | 39,9 (2016) 11,3 (2009) Telia Company 26,5 (2007) 6,5 (2004)
Hexagon B | 37,6 (2019) 11,9 (2009) Investor B 25,5 (2007) 7,6 (2004)
Eriesson B | 37,1 (2017) 19,1 (2004) Swedbank A 23,4 (2022) 5,1 (2004)
Boliden 36,8 (2017) 12,3 (2012) Atlas Copco B 23,1 (2006) 5,4 (2009)
SCAB | 332(2013) 11,5 (2004) H&M B 20,5 (2018) 9,2 (2022)
Atlas Copco A | 32,9 (2021) 17,0 (2008) SEB A 15,9 (2005) 8,9 (2016)

Anm: Alla noteringar i tabellen &r uttryckta i procent och visar hogsta respektive lagsta notering av andel

utldndskt dgande under tidsperioden 2004-2023. Parenteserna innehaller drtalen for respektive notering.
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Tabell 2: Andel svenskt dgande (2004-2023)

Hogsta Ligsta Hogsta Ligsta
Investor B | 84,6 (2004) 21,8 (2023) Atlas Copco A 52,5 (2023) 36,8 (2005)
Telia Company | 76,6 (2004) 47,5 (2015) Volvo B 51,9 (2011) 13,7 (2004)
H&M B 71,5 (2023) 53,6 (2007) Atlas Copco B 50,1 (2008) 20,9 (2023)
Hexagon B | 66,5 (2009) 42,5 (2020) NIBE Industrier B~ 49,6 (2014) 23,8 (2004)
Sandvik 61,9 (2005) 44,0 (2023) ASSA ABLOY B 46,6 (2005) 21.0 (2018)
SEBA | 61,1 (2008) 23,3 (2004) SCAB  44,8(2019) 19,6 (2013)
Kinnevik B 61,0 (2008) 21,4 (2014) SKF B 43,9 (2011) 12,2 (2004)
Tele2 B | 57,2 (2015) 34,0 (2023) Alfa Laval 41,6 (2009) 19,2 (2018)
Swedbank A | 55,8 (2017) 17,1 (2004) Boliden 39,8 (2023) 18,6 (2016)
Electrolux B 54,8 (2010) 26,0 (2004) Nordea Bank Abp 38,0 (2008) 16,3 (2019)
Getinge B | 54,2 (2009) 25,0 (2004) Ericsson B 32,3 (2018) 16,1 (2007)
Handelsbanken A | 53,8 (2008) 42,4 (2014) ABBLtd 244 (2022) 2,2 (2004)

Anm: Alla noteringar i tabellen &r uttryckta i procent och visar hogsta respektive lagsta notering av andel

svenskt dgande under tidsperioden 2004-2023. Parenteserna innehéller artalen for respektive notering.

For att illustrera fordndringarna i andelen svenska och utldndska dgare samt vidare undersdka
den tredje dgargruppen har tva grafer sammanstéllts. Den genomsnittliga dgarandelen har
berdknats for tva av de mest representerade sektorerna pA OMXS30, industrisektorn och den
finansiella sektorn. Graf 1 illustrerar dgarandelarna for de aktier som &r forknippade med de
svenska finansiella bolagen®. Utifrdn grafen framgér det att andelen utlindska institutionella
dgare Okat frdn ungefdr tio procent till 24 procent av antalet utestdende aktier ar 2023.
Okningen sker pa de svenska institutionella och ej offentliga #garnas bekostnad, d& deras
andelar totalt sett minskat under perioden. Bade andelen utlindska och svenska institutionella
dgare Okade fram tills finanskrisen 2008, for att sedan borja minska. Svenska institutionella
dgares andel av utestdende aktier har sedan toppen ar 2007 minskat fran att inneha néstan
hélften av alla aktier 1 de finansiella bolagen till att inneha runt 35 procent. Fran ar 2015 har
de dven héllit en relativt stabil niva. Andelen utlindska institutionella dgare aterhdmtade sig
direkt aret efter finanskrisen och nddde en hogsta notering &r 2013 med 28,3 procent av
utestaende aktier, sedan dess har andelen minskat till 23,9 procent. Andel ej offentliga dgare
hade sin hogsta notering vid periodens start med 48 procent for att sedan avsluta med 41,6

procent.

% De inkluderade aktierna ér investmentbolagen Investor och Kinnevik samt bankerna Handelsbanken, Nordea,
SEB och Swedbank.
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Graf 1: Agarandelar i finansiella bolag 2004-2023
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Anm: Grafen visar fordndringar i genomsnittliga dgarandelar for de finansiella bolagen mellan 2004-2023. Andel
¢j offentliga dgare har berdknats genom att subtrahera andel institutionella svenska dgare och andel utldndska

institutionella dgare fran hundra.

Graf 2 visar fordndringar i dgarandelarna av aktierna som &r knutna till de svenska
industribolagen’. Bade utldndska och svenska institutionella dgare har 6kat sina andelar
mellan 2004-2023 vilket medfor att de ej offentliga dgarnas andel minskat. Andel icke
offentliga dgare har sjunkit frdn att inneha hélften av de utestdende aktierna till att endast
inneha 31,8 procent. Den utlindska andelen har sttt for den storre 6kningen med ett innehav
pa 18 procent vid periodens start och en avslutning med 33,4 procent. Jimfort med grafen for
de finansiella bolagen kan ingen nedgang ses vid finanskrisen, vilket kan bero pa att
finanssektorn var en av de sektorer som paverkades mest av krisen. De ej offentliga dgarnas
andel har minskat i bade industribolagen och de finansiella bolagen. Andelarna i dessa bolag

har istdllet kopts upp av framst de utldndska institutionella dgarna.

" De inkluderade aktierna dr Alfa Laval, ABB Ltd, Assa Abloy B, Atlas Copco A, Atlas Copco B, Boliden,
Hexagon B, NIBE Industrier B, Sandvik, SCA B, SKF B och Volvo B.

14



Graf 2: Agarandelar i industribolag 2004-2023
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Anm: Grafen visar fordndringarna i genomsnittliga dgarandelar for industribolagen mellan 2004-2023. Andel ¢j
offentliga dgare har berdiknats genom att subtrahera andel institutionella svenska dgare och andel utléndska

institutionella &gare fran hundra.

Den forsta forklarande variabeln &r antalet brott i1 Sverige. Diagram 1 illustrerar den
uppatgdende trenden av antal brott per 100 000 invanare fran 2004 till 2023. Data 6ver antalet
brott har hdmtats fran Brottsforebyggande radet (2023) och omfattar hindelser som anmélts
och registrerats som brott av svenska myndigheter. Den ges méanadsvis och har omvandlats till
arsvis per hundratusen invénare. Befolkningsméngden har inhdmtats frdn Statistiska
Centralbyrin (2023a) och aterspeglar befolkningsmidngden den 31 december varje ar. Brotten
som &r inkluderade i studien har utvalts for att fokusera pd brott som é&r relaterade till
giangkriminalitet och organiserad brottslighet®. Dessa inkluderar bland annat brott kopplade
till gdngens inkomstkéllor. Gangkriminalitet stracker sig d&ven dver andra brottstyper som ran,
stolder, bedrdgerier och utpressning (Brottsforebyggande radet, 2016). En begrdnsning 1
metodiken dr bristen pa specifik data for brott direkt kopplade till géngkriminalitet och att

statistiken endast inkluderar anmaélda brott.

8 Brotten som ligger till grund for variabeln dr brott mot narkotikastrafflagen, mord eller forsdk till mord med
anvindning av skjutvapen, narkotikasmuggling, brott mot vapenlagen, misshandel utomhus bekant med offret,
mordbrand, olaga hot, bedrigeri, ran samt spriangningar.
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Diagram 1: Antal brott per 100 000 invinare 2004-2023
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Anm: Diagrammet visar antalet brott® i Sverige per 100 000 invénare mellan 2004 och 2023. Den streckade linjen

ar en trendlinje.

Den andra forklarande variabeln dr antalet artiklar som omnédmner gangkriminaliteten i
Sverige. Data over antalet artiklar kommer fran Retriever Research (2023). Studien separerar
mellan svenska och utlindska artiklar for att undersoka om det finns skillnader i
nyhetsrapporteringen. Denna variabel mojliggoér dven en mitning av de upplevda effekterna
av kriminalitet, snarare dn den faktiska brottsligheten som representeras av antalet brott.
Eftersom mindre tidningar ofta &terpublicerar samma artikel &r de svenska medierna
avgriansade till de fem storsta tidningarna i Sverige’. For de utlindska medierna inkluderas
artiklar fran alla tillgdngliga internationella kallor. Artiklar dédr en eller flera av s6korden
dyker upp har endast rdknats som en artikel. Denna princip tillimpades enhetligt pa bade
utldndska och svenska artiklar. I Tabell 3 presenteras de sokord som anvéndes for att samla in
antalet artiklar. S0korden for de utlindska medierna innebér att endast artiklar pd engelska har
inkluderats i studien. Under datainsamlingen var det ovanligt att patriffa artiklar som
omskrivit Sveriges gingkriminalitet utan att anvinda ndgot av sdkorden 1 Tabell 3. Av den
anledningen forvintas det att metodiken har fingat en majoritet av relevanta artiklar om

amnet.

® De fem storsta tidningarna i Sverige efter nettoriickvidd 4r Dagens Nyheter, Aftonbladet, Expressen, Svenska
Dagbladet och Dagens Industri (Ocast, u.a.).
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Tabell 3: Anvinda sokord for svenska och utléindska artiklar

Sokord i svenska medier Sokord i utlindska medier
”gingvald” ”gang violence” och "Sweden”
”gingkrig” ”gang war” och "Sweden”

’skjutningar” och ”Sverige” ’shootings” och ”Sweden”

”véaldsvag”och ”Sverige” ”bombings” och ”Sweden”

”valdsdad” och ”Sverige” ”gang crime” och ”Sweden”

"sprangningar" och ”Sverige”
’gangkriminalitet”

”kriminella natverk”

Anm: Antalet artiklar géller fran och med forsta januari 2004 till och med 26 november 2023.

Kontrollvariablerna 1 studien bestér av foretagsspecifika variabler, branschspecifika variabler och
makrovariabler. De fOretagsspecifika variablerna dr foretagens omsattningstillvdxt och aktiernas
arliga avkastning. En positiv omséttningstillvéixt eller en 6kning av aktiens pris forvéntas attrahera
investerare och pa sé sitt pdverka dgarandelarna. Data Gver omsattningstillvaxten har hdmtats fran
Capital IQ (2023b) och ir uttryckt som den procentuella férdndringen av omséttningen gentemot
foregaende ar. For ar 2023 har ett undantag gjorts, dar omsittningstillvaxten per den 31 september
jdmforts med motsvarande period ar 2022. Aktiepriserna dr inhdmtade frdn Yahoo Finance (2023)

och representerar det justerade stdngningspriset'’

1 borjan av varje kalenderar. Anvéndningen av
justerade stangningspriser istdllet for ordinarie stingningspriser motiveras av dess formaga att ta
hinsyn till eventuella aktiesplittar och utdelningar. For ar 2023 anvéindes det justerade
stangningspriset for den forsta november. Frén aktiepriserna har sedan den arliga avkastningen
beréknats.

Den branschspecifika variabeln dr konjunkturbarometerns forvantningar pa framtiden. Data
over forvintningarna dr hdmtade frin Konjunkturinstitutet (2023) och redovisas per kvartal.
Konjunkturbarometern innehdller svar pa frdgor géllande framtiden som besvaras av svenska
foretag (Konjunkturinstitutet, u.d.). Variabeln dr inkluderad for att den ger en indikation pa
forvintningarna inom specifika branscher och mdjliggér en beddmning av foretagens fortroende

for den kommande tidsperioden. Fragan som anvinds ror foretagens forvéntningar pa efterfragan

av deras varor eller tjanster. Svarsalternativen som foretagen kan vélja mellan dr om de forvantar

10 Oversatt fran engelskans “Adjusted closing price”.
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sig att efterfrigan kommer Oka, minska eller forbli oférdndrad. Nettot mellan foretagen som har
positiva forviantningar och negativa forvintningar har berdknats for att sedan uttryckas som ett
arsgenomsnitt. Om nettot dr negativt indikerar det att fler foretag tror att efterfrigan kommer
minska, vilket forvéntas minska viljan att investera i svenska aktier.

Makrovariablerna dr Sveriges inflation och arbetsloshet. Data over inflationen dr hdmtad
frén Statistiska Centralbyran (2023b). Hog inflation leder till att foretagens ekonomiska beslut om
framtiden blir svarare jamfort med nér den dr 1ag och stabil (Riksbanken, 2023). Osdkerheten som
skapas for foretagen forvintas spilla over till investerare och kan genom det negativt paverka
investeringsviljan pd den svenska aktiemarknaden. Inflationen &r métt som konsumentprisindex
med fast rinta (KPIF). Valet av KPIF framfor KPI motiveras av att KPIF eliminerar effekten av
ranteforandringar 1 berdkningarna (Statistiska Centralbyran, u.d.). Data Over arbetslosheten ar
hdmtad frdn Statistiska Centralbyran (2023c). Hogre nivder av arbetsldshet forvintas ddmpa
efterfrdgan pé foretagens produkter och tjénster, vilket i sin tur kan ha en negativ effekt pa viljan
att investera pd den svenska aktiemarknaden. Arbetslosheten dr sdsongsrensad och uttryckt som
andel arbetslosa 1 éldersgruppen 15 till 74 ar 1 forhallande till arbetskraften. Bade inflationen och

arbetslosheten redovisas manadsvis och ett arsgenomsnitt har av den anledningen berdknats.

3.3 Resultat

Resultatet for regressionerna redovisas i form av tabeller. Tabell 4 presenterar resultaten fran
modell (1), dir de utlindska dgarna utgdr beroende variabel. P4 liknande sitt, visar Tabell 5
resultaten fran modell (2) dar de svenska dgarna dr beroende variabel. Samtliga regressioner
inkluderar tidsspecifika effekter for att kontrollera dvergripande tidsvariationer som paverkar
alla foretag. Alla regressioner med undantag for de i kolumn 5 omfattar foretagsspecifika

effekter.

3.3.1 Utlandska igare

I regressionerna (R1), (R2) och (R3), utan att ta hinsyn till andra faktorer, fann vi att bade
brottslighet och medierapportering har en signifikant positiv effekt pad andelen utldndska
dgare. Specifikt indikerar resultatet i (R3) att en 6kning med en procentenhet av brott leder till
en 0kning med 9,6 procentenheter i1 andelen utldndska dgare. Samtidigt resulterar en 6kning

med en procentenhet av mediaartiklar i en 6kning om 0,38 procentenheter. Daremot nér
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kontrollvariabler inkluderas i (R4) och (R5) forlorar mediavariabeln sin signifikans och byter
tecken. Detta antyder en potentiell men icke-signifikant negativ korrelation med andelen
utlindska &dgare. Brott behaller dock ett starkt positivt samband med signifikansnivan en
procent. I (R5) som inte inkluderar foretagsspecifika effekter, erhalls skattningar liknande de 1
(R4). En viktig skillnad mellan dem dr att R*-vdrdet minskar frén 29 till 16 procent. Detta
understryker betydelsen av att inkludera fOretagsspecifika effekter for modellens
forklaringsgrad.

Utifran resultaten av regressionerna dr det mojligt att entydigt faststélla ett linjart
samband mellan kriminalitet och andelen utléndska dgare. Dock kan inte samma sak goras
géllande medierapportering. Dessa resultat star i kontrast till bdda hypoteserna. Hypotes 1,
som fOrutspér en negativ paverkan av kriminalitet, motsdgs av samtliga regressioner da brott
uppvisar en stark positiv korrelation. Detta innebdr att en 6kning i brottsnivaer istdllet kan
leda till en 6kning av andelen utlindska dgare. Hypotes 2, som foreslar storre paverkan pa de
utlindska dgarna genom media, har inte kunnat bekriftas. Eftersom mediavariabeln avsaknar
signifikanta samband ndr andra faktorer inkluderas tyder det pad att dess effekt pa
dgarandelarna &dr begrdansad. Detta kan tolkas som att rapporteringen om svensk
gangkriminalitet inte har ndgon pétaglig effekt pa beteendet hos utldndska investerare.

Analysen av (R4) och (RS5) visar att variabler som har en betydande inverkan
inkluderar aktiepriset, omséattningstillvdxten och arbetslosheten. En positiv korrelation mellan
aktiepriset, omsattningstillvixten och andelen utldndska dgare indikerar att en 6kning av dessa
tenderar att attrahera utlindska investerare. Vidare ér arbetslosheten negativt korrelerat med

andelen édgare, dar en 6kning minskar innehavet.
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Tabell 4 : Andel utliindska aktieigare

Beroende variabel: (D 2) 3) “4) 5)
Andel utlindska
aktiedgare 1 OMXS30
1. Brott 12,9%** 9,6%** 7,2%%* 7,6%%*
(1,33) (0,22) (2,2) (1,9)
2. Svensk Media 0,13 0,41
(0,52) (0,47)
3. Utldandsk Media 1,16%** 0,38* -0,16 -0,13
(0,14) (0,22) (0,26) (0,21)
4.0msittningstillvaxt 0,03* 0,02
(0,01) (0,01)
5. Aktiens pris 3,07%** 2, 4%%*
(0,62) (0,30)
6. KI - forvantningar 0,01 0,02
(0,02) (0,02)
7. Arbetsloshet -0,43%* -0,6%*
(0,25) 0,3)
8. Inflation -0,07 -0,03
(0,16) 0,2)
Observationer 480 480 480 480 480
Breusch-Pagan 1482.4 1440,6 745,8 779,5 787,6
Chi-sq(1) P:0,0 P:0,0 P:0,0 P:0,0 P:0,0
R? 0,17 0,09 0,19 0,29 0,16
Durbin-Watson 0,56 0,56 0,57 0,62 0,25

Anm: Den beroende variabeln dr andel utlindska aktiedgare i OMXS30 i procentenheter. Alla forklarande
variabler inkluderar tidsspecifika effekter. Samtliga regressioner utom (5) inkluderar foretagsspecifika effekter.
Inom parentes &r robusta standardfel och ***/**/* representerar signifikansnivaerna 1/5/10%
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3.3.2 Svenska dgare

I tabell 5 visar regressionerna (R1) och (R2) att bade brott och media har en signifikant
negativ effekt pa andelen svenska dgare. Detta innebdr att en 6kning i1 dessa variabler bidrar
till ett minskat innehav, vilket stimmer 6verens med de ursprungliga hypoteserna. Dock visar
resultaten ett 1dgt R*-védrde pa endast tva procent, vilket antyder att dessa variabler pa egen
hand har en lag forklaringsgrad av de svenska andelarna. I regression (R3) dér bade brott och
media ingar forlorar bada variablerna sin signifikans, men behéller dock en negativ
parameterskattning. 1 regression (R4) och (RS5) dir kontrollvariabler inkluderas fordndras
detta resultat. Nu har tecknet framfor bada variablerna dvergatt frdn negativt till positivt och
endast media ar signifikant. Vidare uppvisar utlindsk media, omsattningstillvéxt, aktiepris,
och arbetslosheten en negativ korrelation. Detta innebér att en 6kning 1 dessa variabler bidrar
till en minskning av andelen svenska dgare. Specifikt i (R4) innebér en procentenhets 6kning i
den svenska medierapporteringen en 6kning med 1,5 procentenheter av andel svenska édgare. |
(RS) dér foretagsspecifika effekter exkluderas visas aterigen liknande skattningar som for
(R4), med ett R* virde som minskat med en procentenhet. Minskningen antyder att
foretagsspecifika effekter bidrar till en viss forklaring av variation i den beroende variabeln,
men effekten dverlag ér begransad.

Sammanfattningsvis indikerar analysen av regressionerna att det saknas ett robust
linjart samband mellan brott, svensk media och andelen svenska &dgare. Hypotes 1 som
foreslar en negativ effekt av brott, finner inget empiriskt stod da parameterskattningarna ar
positiva och icke-signifikanta. P4 samma vis motsidgs Hypotes 2 som antyder en negativ
inverkan av svensk mediarapportering, genom att resultaten visar signifikant positiva
skattningar. P4 samma vis motsidgs Hypotes 2 som antyder att svenska dgare paverkas mindre,
genom att resultaten framst visar signifikant positiva skattningar. Dock hittas visst stdd 1 och
med att den utlindska medievariabeln visar en stark negativ korrelation. For samtliga
regressioner uppvisas ett 1dgt R?>-virde som innebir att alla variabler har 1ag forklaringsgrad

nér det giller variationer 1 det svenska dgandet.
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Tabell 5: Andel svenska aktieigare

Beroende variabel: )] 2) 3) 4) ®)]
Andel svenska
aktiedgare 1 OMXS30
1. Brott -4, 7x* -2,04 3,8 4,6
(1,8) (2,7) (2,4) (2,7)
2. Svensk Media -1,47%** -0,98 1,5%* 1,9%*
(0,42) (0,66) (0,64) (0,86)
3. Utlandsk Media -0,88*** -0,79%*
(0,26) (0,33)
4.0msittningstillvaxt -0,02%** -0,01*
(0,007) (0,0006)
5. Aktiens pris -2, 3% H* -3, 5%%*
(0,78) (0,46)
6. KI - forvéantningar -0,04 0,03
(0,02) (0,03)
7. Arbetsloshet -0,73* -0,57
(0,43) (0,52)
8. Inflation 0,07 -0,001
(0,24) (0,30)
Observationer 480 480 480 480 480
Breusch-Pagan 1709,0 1712,2 11494 1210,8 1227,5
Chi-sq(1) P:0,0 P:0,0 P:0,0 P:0,0 P:0,0
R? 0,02 0,02 0,02 0,07 0,06
Durbin-Watson 0,48 0,48 0,48 0,52 0,20

Anm: Den beroende variabeln &r andel utldndska aktiedgare i OMXS30 i procentenheter. Alla forklarande
variabler inkluderar tidsspecifika effekter. Samtliga regressioner utom (5) inkluderar foretagsspecifika effekter.
Inom parentes &r robusta standardfel och ***/**/* representerar signifikansnivaerna 1/5/10%
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3.4 Resultatdiskussion

Regressionsanalysen ger en komplex bild ndr det giller sambandet mellan brottslighet,
medierapportering och hur de péverkar dgarstrukturen pd den svenska aktiemarknaden.
Analyserna indikerar att utlindska dgare har en stark positiv korrelation med brottsnivaer,
medan for svenska dgare finns det inget mirkbart samband. Detta kan betyda att ingen av
dessa dgargrupper betraktar brottslighet som en direkt risk for sina investeringar. Det hir
resultatet star 1 kontrast till tidigare forskningsstudier som visar att kriminalitet har en negativ
paverkan pa utldndska direktinvesteringar (Brown & Hibbert, 2017; Daniele & Marani, 2010).
I resultatet finns inget stod for Hypotes 1, som foreslog att kriminalitet negativt skulle
paverka viljan att investera. En mojlig forklaring till att de utlindska investerarnas andel 6kar
1 takt med hogre brottslighet kan kopplas till beteendet hos den tredje kategorin, icke
offentliga dgare. Nér smasparare dndrar sina investeringar kan det paverka fordelningen av
dgarandelar bland de andra grupperna. Detta kan resultera i missvisande resultat géllande
brottslighetens faktiska paverkan pa marknaden, dar signifikanta resultat egentligen kan vara
ett resultat av smaspararnas beteende snarare én brottsligheten.

Nar det géller medias paverkan pa dgargrupperna framkommer skillnader. Resultaten
pekar pa att medierapportering inte verkar pdverka de utlindska dgarna. Dédremot visar
analysen att ndr svenska medier rapporterar mer, tenderar andelen svenska &dgare att oka.
Omvint, vid 6kad rapportering fran internationella medier minskar andelen svenska dgare.
Detta kan forklaras av att nationell media frimjar nationella intressen medan internationella
kéllor tenderar att betona konflikter (Gabore & Xiujun, 2018). Det dr dock viktigt att vara
forsiktig 1 tolkningen av dessa resultat. Det dr osannolikt att institutionella dgare enbart
baserar sina aktieval pa nyhetsrapportering om géngkriminalitet i Sverige. Resultaten antyder
istillet att saidana nyheter kan ha en viss betydelse i1 de svenska dgarnas beslutsprocess, dven
om det endast dr en faktor bland ménga. Vidare ger resultaten inte stod for Hypotes 2, som
antydde att utlindska édgare skulle paverkas mer. Trots att analysen visar pd viss pdverkan av
olika variabler, saknas en konsekvent negativ trend som skulle stirka hypotesen.

Foretagens omséttningstillvixt och aktiens pris visar sig vara viktiga faktorer for
svenska och utlindska dgare, men deras reaktioner varierar. En 6kning i omséttningstillvaxt
eller ett hogre aktiepris leder till att andel utlindska dgare 6kar, medan andel svenska dgare
minskar. Denna observation antyder att utlindska investerare lockas av foretag med stark
ekonomisk prestation och god tillvixtpotential. I motsats till detta kan svenska dgare vara mer

bendgna att sélja sina aktier nir priserna stiger, eller mer forsiktiga att investera i foretag vars
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vérderingar dr pd uppgéang. En intressant aspekt dr att ndr vi tar bort foretagsspecifika effekter
fran regressionsanalysen minskar forklaringsgraden betydligt mer for modellen som berdr
utldndska investerare jAmfort med den svenska modellen. Detta antyder att internationella
investerare 1 hogre grad paverkas av foretagsspecifika faktorer, medan svenska investerare
tycks paverkas mer av andra faktorer. Aven arbetsldsheten framtrider som en variabel som
paverkar bade grupperna med en negativ korrelation. En 6kning av arbetslosheten ses ofta
som en indikator pd svdrare ekonomiska forhallanden vilket kan leda till att investerare
minskar sitt innehav.

Sammanfattningsvis visar resultaten fran denna studie att det inte gir att entydigt
faststélla att gangkriminalitet i Sverige har en negativ effekt pa den svenska aktiemarknaden,
vilket innebdr att Hypotes 1 inte kan bekriftas. Studien fann en viss korrelation mellan
medierapportering och investeringsbeteende bland svenska dgare, men ingen motsvarande
effekt kunde observeras for utlindska dgare. Detta ger ett visst stod till Hypotes 2, men
resultaten dr inte tillrickliga for att sékerstélla en tydlig skillnad i kriminalitetens paverkan pé
de olika dgargrupperna. Resultatens mangtydighet gor det svart att dra definitiva slutsatser om
giangkriminalitetens specifika péverkan pa den svenska aktiemarknaden. Det krévs
kompletterande forskning for att bekréfta de indikerade resultaten. Ett sétt att gora detta pd ar
att undersoka ett flertal aktieindex vars liander har problem med okande organiserad
brottslighet. Ett annat viktigt steg vore att fortsétta studien 1 Sverige, men inkludera den tredje
agargruppen andel icke-offentliga. Detta skulle troligen ge en mer omfattande analys av

sambandet mellan svensk géngkriminalitet och dess paverkan pa investeringsvilja.

4 Avslutning

Det rider brist pa forskning som direkt granskar gidngkriminalitetens paverkan pa
aktiemarknader. Trots en allmé@n konsensus att kriminalitet himmar ett lands ekonomiska
utveckling (se Pinotti, 2015; Goulas & Zervoyianni, 2013; Detotto & Otranto, 2010),
fokuserar denna studie specifikt pd hur svensk gingkriminalitet kan paverka
investeringsviljan pa den svenska aktiemarknaden. Genom att analysera sambandet mellan
andelen utldndska och svenska aktiedgare samt olika brotts- och mediavariabler, undersoks
bade den faktiska och upplevda kriminalitetens effekter pé viljan att investera i svenska aktier.
Regressionsanalyserna i studien ger inte starkt stod till ndgon av de stillda hypoteserna. Det
ar inte mojligt att entydigt faststélla att kriminalitet har en negativ effekt pa marknaden, eller

att utlindska dgare paverkas i storre utstrackning én svenska. Utldndska institutionella dgare
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verkar 0ka innehaven i svenska aktier nir brott, omséttningstillvixt eller aktiepris 6kar, samt
minska innehaven nir arbetslosheten 0kar. Annorlunda resultat visas for de svenska dgarna,
som Okar sina andelar av utestdende aktier nér artiklar i svensk media o6kar, och minskar
innehaven nir utlindska artiklar, omséttningstillviaxt, aktiepris eller arbetsloshet oOkar.
Modellernas bristande robusthet och laga forklaringsgrad antyder att resultaten inte ar helt
tillforlitliga. Det dr dven mojligt att effekterna av géngkriminalitet inte fullt ut aterspeglas i
nuvarande data. Detta kan innebéra att det dr for tidigt att dra sdkra slutsatser om dess
paverkan. Darfor ar fortsatt uppfoljning och vidare analys nddvéndig, sérskilt ndr mer data
blir tillgdngliga och situationen utvecklas. Med tanke pd dessa resultat framstér ytterligare
forskning som avgorande for att kunna dra definitiva slutsatser om sambandet mellan

gingkriminalitet och investeringsbeteende pa den svenska aktiemarknaden.
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