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SummaryTwo changes happened in 1998 that affect pension planning in a Swedish municipality.

In the first place, there were changes in laws that affect accounting for pensions: Accrued pension
rights that have been earned from 1998 have to be entered as a liability in the balance sheet. Pension
rights that are earned in a given year must appear as a cost in the income statement, and similarly
for interest cost relating to the pension debt. Also, the budget of a municipality has to balance. That
is, budgeted revenues have to exceed budgeted costs. The result of these law changes is to
necessitate a strengthening of municipal balance sheets. More precisely, municipalities are required
to start funding the pensions of their employees, as pensions rights are earned. In the second place,
a new pension agreement was signed between municipalities and labor unions representing
municipal employees. This agreement, named PFA 98, is based on annual pension dues that accrue
over time until retirement and are then transferred into a monthly pension amount, rather than on a
specific pension promise that is given already at the time when the pension rights are earned. (That
is, a pension promise is only given when an employee retires.) It is hence fairly simple to simulate
the evolution of the municipal pension debt under the PFA 98 agreement. This report undertakes
such a simulation. It shows annual forecasts for municipal pension debt, pension costs, and pension
payments until 2043, for the total set of municipalities in Sweden. The report also investigates the
consequences of the changes in laws mentioned earlier as regards the asset side of a municipal
balance sheet. For instance, due to the manner in which the relevant laws are written, there may
arise an overfunding of the pension debt. The report also includes a comparison with pension
foundations in private companies (these are one particular manner, with some associated tax
advantages, of managing a portfolio of assets acquired as pension debt funding). It is also argued
that the strengthening of municipal balance sheets mentioned earlier will probably to a large extent
take place through the reduction of external debt.
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1. Inledning och 6versikt 6ver innehallet i rapporten

Som bekant sker det dessa dagar stora forandringar i vara pensionssystem. Inom kommunsektorn
har det nyligen intraffat en viktig férandring: Nya kommunala redovisningsregler i kombination
med ett nytt balanskrav i kommunallagen betyder, att kommunerna i realiteten maste éverga fran ett
fordelningssystem for avtalspensioner till ett fonderat system. Narmare bestamt géller foljande:
Enligt den kommunala redovisningslagen ska pensionsrattigheter som intjanats fr. o. m. 1998 redo-
visas som en skuld i balansrakningen. Arets nyintjanande av pensionsrattigheter ska anges som en
kostnad i resultatrakningen, som en del av posten verksamhetens kostnader. Rantan pa pensions-
l6ften utstallda efter 1998 ska ocksa redovisas i resultatrakningen, som en del av posten finansiella
kostnader (Brorstrom m. fl. 1997; jfr aven Rekommendation nr 1 1997 fran Radet fér kommunal
redovisning). En forpliktelse att betala ut pensioner som intjanats fére 1998 ska daremot inte upp-
tagas som skuld i balansrakningen. Utbetalning av pensionsformaner intjanade fére 1998 ska
redovisas bland verksamhetens kosthader i resultatrdkningen. Detta ar déarsldde modellen
enligt vilken aldre pensionsforpliktelser redovisas som kostnader i samband med utbetalning, medan
daremot pensionsrattigheter intjanade fr. 0. m. 1998 redovisas som kostnader i takt med intjdnande.
Dartill kommer den nya bestdmmelsen i kommunallagen om balans: Budgeten i en kommun ska
upprattas sa att intakterna dverstiger kostnaderna. Balanskravet i kommunallagen tillsammans med
den kommunala redovisningslagens regler om skuldforing av pensionsforpliktelser samt kostnads-
foring av arets pensionsavsattning och ranta pa pensionsskuld kommer att framtvinga en konsoli-
dering, alltsa finansiellt sparande, i kommunerna. Den samlade effekten av dessa nya regler ar, att
kommunerna framéver kan férvéntas bli pensionsférvaltare av betydande format.

Det &r av intresse att kunna sdga nagot mer precist om hur stor den kommunala pensionsskulden
kommer att bli framdver. Skuldens storlek &ar av intresse i sig sjalv. Men darutéver foljer omfatt-
ningen pa den kommunala pensionsférvaltningen av storleken pa skulden, eftersom det ju ar tal om
en overgang till ett fonderat system.

Ar 1998, alltsd samma ar som den blandade modellen bérjade gélla, ingicks &ven ett nytt avtal
om tjanstepensioner, betecknat PFA 98, mellan Svenska Kommunférbundet & ena sidan och ett
antal arbetstagarorganisationer & andra sidan (Kommunal, OFR, Lararférbundet och Lararnas Riks-
forbund, samt ett antal SACO-organisationer). Det nya avtalet omfattar bl. a. alderspension, indi-
viduell del (som utbetalas till pensionssparkonto som anvisas av den anstéllde), kompletterande
alderspension samt efterlevandepension. Alderspensionen ar premiebestamd, vilket innebér att 16fte
om precist belopp ges forst i samband med att pensionen bérjar utbetalas. Den ar vidare fribrevs-
grundande och utgdr som nettobelopp, dvs. utan samordning med allman péhsérapensions-
delen av PFA 98, som &r den viktigaste delen av avtalet, ar darigenom ganska okomplicerad (i
jamforelse med vissa andra system for avtalspensioner). Det &r med andra ord forhallandevis enkelt
att simulera utvecklingen av den kommunala pensionsskulden enligt PFA 98. Avsnitt 2 nedan
redogor utforligare for de olika komponenterna i PFA 98.

Darefter foljer i rapporten resultat fran en simulering av den vaxande kommunala pensions-
skulden. Simuleringen avser hela kommunsektorn; dvs. landsting och kyrkliga kommuner ingar inte.
Den borjar ar 1998 ochybger pa data om pensionsgdande lonebelopp for olika grupper av
anstallda under det aret. Det anvands vidare vissa prognoser for anstéllda for senare ar. Ytterligare

! Flertalet kommuner har faktiskt redan fére 1998 redovisat pensions&taganden som skulder pd balans-
rakningarna, samt pensionsskuldernas arliga forandringar som kostnader pa resultatréakningarna. Vid 6ver-
gangen till den blandade modellen ska en kommuns eventuella tidigare pensionsskuld pa balansrakningen foras
direkt mot eget kapital (inte via resultatrakningen) (se Rekommendation nr 1 fran Radet for kommunal
redovisning). En forpliktelse att betala ut pensioner som intjanats fore 1998 ska alltsa inte tagas upp som skuld
i balansrakningen. Som en konsekvens av évergangen till den blandade modellen minskade posten Avsétt-
ningar for pensioner i balansrakningen for samtliga kommuner fran 113,6 till 7,2 miljarder kr mellan 1997 och
1998 (Svenska Kommunforbundet och S®@Bd kostar verksamheten i Din kommun? Bokslut 19989, s.

17).

2| PFA 98 anvéands inte beteckningarna “premie” och “fribrev”. | stéllet talas det om “avgift” och “pensions-
behallning”.



forutsattningar gors bl. a. vad det galler pensionsalder, ranteniva och dkningstakt for basbelopp.
Avsnitt 3 i rapporten innehaller en utforlig diskussion av de aktuella forutsattningarna. De redo-
visade resultaten kommenteras i avsnitt 4. De ska givetvis bara uppfattas som exemplifierande,
alltsa som ett tankbart scenario for den framtida kommunala pensionsskulden. Det forutsatts i
rapporten, att balanskrav och pensionsredovisning enligt den blandade modellen galler fr. 0. m.
1998, aven om det faktiskt i viss utstrackning ar tillatet att fér en kommun att vanta med tillampning
av dessa bestammelser till &r 2000 (jfr igen Rekommendation nr 1 1997 fran Radet for kommunal
redovisning).

| de féljande avsnitten av rapporten diskuteras den kommande kommunala pensionsforvalt-
ningen, alltsa forvaltningen av de tillgangar som kommer att anskaffas som motpost till pensions-
skulden. Det visas i avsnitt 5, att kombinationerbalanskrav och skuldféring av pensions-
forpliktelser samt kostnadsforing av arets pensionsavsattning och ranta pa pensionsskuld med
nodvandighet kommer att leda till en 6kning av tillgangar och/eller minskning av skulder i kommun-
sektorn som ar lika stor som arets 6kning av den kommunala pensionsskulden. Det férutsatts i
rapporten, att finansiella och andra tillgangar (t. ex. fastigheter) som anskaffas som motpost till
pensionsskulden inlaggs i en “inre pensionsstiftelse”. Denna kan uppfattas som ett konto pa en
kommunal balansraknings aktivsida. | dess benamning ligger, att tillgangar som anskaffas (eller
skulder som amorteras) som motpost till pensionsskulden ska kunna urskiljas fran 6vrig medels-
forvaltning, i enlighet med Prop. 1997/98:52, s. 10.

| avsnitt 6 visas det, att den inre pensionsstiftelsen for hela kommunsektorn kan fa ett marknads-
varde som oOverstiger den upparbetade pensionsskulden. Detta foljer av géllande redovisningsregler:
Uppskrivning av finansiella tillgangar till marknadsvéarde éver resultatrakningen ar ej tillaten. | sa
fall 6kar det den initiala likviditetsbelastningen pa kommunsektorn. Pa langre sikt blir den
kommunala pensionsskulden dverfonderad. Avsnitt 7 handlar om den sérskilda I6neskatten. Det
foreligger ett forslag om att denna ska behandlas pa samma satt som den egentliga pensionsskulden.
Den ska m. a. o. skuldféras, och dess 6kning ska redovisas som en kostnad. Konsekvenserna av
detta diskuteras i det nd&mnda avsnittet. En inre pensionsstiftelse i en kommun belastas inte med
avkastningsskatt. Trots det kan en kommunal inre pensionsstiftelse inte sdgas ha nagon orattvis
fordel jamfort med ett foretags externa pensionsstiftelse. Detta visas i avsnitt 8.

| avsnitten 6 — 8 forutsatts det, att den inre pensionsstiftelsen enbart bestar av vardepapper
emitterade av utomstaende institutioner. Den ovan namnda framtvingade konsolideringen kan dock
aven ske genom anskaffning av materiella anlaggningstillgangar, speciellt fastigheter, och amor-
tering pa egna lan. | synnerhet det sist namnda alternativet, nerdragning av egna lan, kan forvantas
bli attraktivt for atskilliga kommuner. Detta diskuteras i avsnitt 9. Avsnitt 10 argumenterar for att
det inte ar lonsamt fér kommunerna att képa sig fria fran senare pensionsforpliktelser genom
omedelbara insattningar hos utomstaende pensionsforvaltare (nagot som ar majligt enligt PFA 98).
Avsnitt 11 avslutar.

| avsnitten 6 — 8 forekommer det resultat fran alternativa simuleringar av den inre pensions-
stiftelsen. | dessa simuleringar ar den antagna avkastningen konservativ, dvs. snarast (realistiskt)
lag. | ett annat avseende ar den antagna avkastningen dock orealistisk. Den antages namligen vara
extremt riskfri, alltsd samma avkastning ar efter ar. Simuleringarna i avsnitten 6 — 8 ger darigenom
inte ndgon rattvisande bild av den risk som under alla omstandigheter sammanhanger med for-
valtning av finansiella tillgangar.

2. PFA 98

Som en konsekvens av PFA 98 kommer pensioner att utbetalas av en kommun i atminstone nio
olika komponenter fran och med 1998:

1. Pensioner som i dag redan utgar enligt det tidigare avtalet PA-KL kommer aven fortsattnings-
vis att utga enligt samma avtal.

2. Anstallda som ar fodda 1937 eller tidigare men inte redan gatt i pension kommer att
pensioneras enligt PA-KL (PFA 98 PB (PensionsBestammelser) kap. 9 mom. 1).



3. Arbetstagare som avgatt fran anstallning fore 1998-07-01 men annu ej uppnatt pensionsalder
65 ar kan senare fa utbetalt livranta enligt PA-KL (PFA 98 PB kap. 9 mom. 1). | denna grupp ryms
aven fortidspensionarer som far framtida alderspensioner enligt PA-KL (eller aldre pensions-
bestammelser).

AB (Allménna Bestdmmelser) ar en del av avtalen om 16n och allmé&nna anstallningsvillkor fér
kommunalanstallda. En forutséttning for att en anstélld ska omfattas av PFA 98 ar att vederbérande
tillhor AB grupp 1 (PFA 98 PB kap. 1 mom. 2). | denna grupp ingar tillsvidareanstéllda med minst
40% tjanst samt visstidsanstallda fér mer &n 3 manader. Dessutom ar det en férutsattning for
pensionsintjanande enligt PFA 98 att den anstallde har fyllt 28 ar och ar fodd 1938 eller senare. Det
nya avtalet innefattar féljande fyra pensionskomponenter 4 — 8 samt aven efterlevandepension,
komponent 9:

4. Det gors en sammanrakning av all intjanad pensionsratt enligt PA-KL. Intjanad pensionsratt
omraknas forsakringstekniskt till ett belopp som sedan 6kas med 8% och 9,4% (PFA 98 PB kap. 7).
Omrakningen beror bl. a. pa personalkategori. Det omraknade beloppet, som kallas engangsavgift,
uppraknas for varje ar fram till pensionering i takt med basbeloppet. Vid tidpunkten for pensione-
ring omvandlas den pa sa vis uppréknade engangsavgiften till en arligen utfallande alderspension.
Den arligen utfallande alderspensionen uppraknas i takt med basbeloppet (PFA 98 Centrala
protokollsanteckningar bilaga 3).

5. Det avsatts varje ar en procentandel av I6nen upp till 7,5 (férhojda) basbelopp. Procent-
andelen beror pa avtalsomrade. For anstéllda som tillhor HOK-omradet (Kommunal) &r procent-
andelen 4,5% fér 1998 och 1999 och 3,5% darefter. For dvriga anstallda ar andelen 3,4% for 1998
och 1999 och 2,4% darefter. De avsatta beloppen uppraknas for varje ar fram till pensionering med
statslanerantan (som ar ett genomsnitt av marknadsrantor for langa statliga s. k. benchmark-obliga-
tioner). Vid tidpunkten for pensionering omraknas det pa sa vis avsatta och uppraknade pensions-
kapitalet till en arligen utfallande alderspension. Den arligen utfallande alderspensionen uppraknas i
takt med basbeloppet (PFA 98 PB kap. 2 och Centrala protokollsanteckningar bilaga 3).

6. Det avsatts varje ar frdn och med 2000 1% av lonen till en individuell del (PFA 98 PB kap. 3).
FoOr vissa grupper ar avsattningen 1,1%; jfr avsnitt 10 nedan. Varje anstallds individuella del insatts
hos pensionsforvaltare som anvisas av den anstallde. Nagra efterfoljande pensionsforpliktelser for
kommunen uppkommer inte avseende denna avsattning pa 1% eller 1,1% av lénen. Daremot maste
kommunen omedelbart betala sarskild loneskatt pa den aktuella avséattningen pa 1% eller 1,1% av
l6nen. De har namnda procentsatserna ar nedre granser. Det finns alltsd mojlighet for en kommun
att betala ut en storre individuell del (jfr &nyo avsnitt 10 nedan). | sa fall minskar avsattningen enligt
den féregaende komponenten 5 i motsvarande grad.

7. Det intjanas for 16n dver 7,5 basbelopp kompletterande alderspension. De regler som galler
for denna ar forhallandevis komplicerade (se PFA 98 PB kap. 4).

8. For anstéllda inom raddningstjansten finns sarskild alderspension fore 65 ars alder. Aven har
galler forhallandevis komplicerade regler (se PFA 98 PB kap. 5).

9. For anstalld som avlider och efterlamnar make, sammanboende eller registrerad partner och
barn finns efterlevandepension. Aven har &r reglerna komplicerade (se PFA 98 PB kap. 6).

| den féljande simuleringen av kommunernas pensionsskuld och pensionsutbetalningar beaktas
enbart komponenterna 5 och @en foregdende upprakningen. Det ar dessa komponenter som ar de
i sarklass mest vasentliga vad det géller pensionsrattigheter enligt PFA 98 som intjanas fr. 0. m.
1998. Arets sammanlagda pensionsintjanande kallas i det féljande fipeiisisnsavsattning

3. Dataunderlag och andra férutsattningar for simuleringen

Simuleringen gor berakningar for aren 1998 — 2100. Qgadr pauppgifter om pensions-
grundande I6nebelopp som utbetalas under vart och ett av de namnda aren, uppdelade pa alders-
klasser mellan 28 och 64 ar, och pa fyra olika kategorier av anstallda. Dessa betecknas i tabell 1
som kvinnor HOK, kvinnor ej HOK, man HOK och man ej HOK. De anstéllda uppdelas alltsa efter



kon och efter tillhérighet till HOK-omrédétDen férsta uppdelningen, kon, ar relevant beroende pé
olika dodlighetsintensitet. Den andra uppdelningen, HOK eller ej HOK, &r uppenbarligen ocksa
betydelsefull, eftersom procentandelen av 16n for pensionsavsattning skiljer sig mellan avtals-
omradena, som det redan har namnts i foregaende avsnitt.

Kolumnerna (a) — (d) i tabell 1 anger totala I6nebelopp for de fyra kategorierna av anstéllda, och
for olika aldersklasseuttryckta i antal basbelopp for 199Bessa data avser hela kommunsektorn,
dvs. samtliga kommuner i landet. Kommunala bolag ingar ej. Landsting och kyrkliga kommuner
ingar heller inte, som det redan har namnts tidigare. Exempelvis utbetalades sammanlagt 32034,422
basbelopp under hela 1998 i 16n till 43-ariga kvinnliga anstallda tillhérande HOK. Basbeloppet det
aret var 36400 kr, s& det aktuella I6nebeloppet &r ca 1,166 miljartiBekiata, som finns i tabell
1, har erhallits frdn Svenska Kommunférbundet.

Liknande tabeller for I6nebelopp uttryckta i antal 1998-basbelopp for olika kategorier av
anstallda och for olika aldersklasser har framstallts for ar 2005 respektive 2010. Dessa tabeller
bygger pa en minskning mé&1% per ar mellan 1998 och 2005 och en 6kning med 0,4% per ar
mellan 2005 och 2010. De namnda procentsatserna ar beraknade med utgadngspunkt i prognoser for
det totala antalet arsarbetare i kommunsektorn (utan uppdelning pa kategorier av anstéllda och
aldersklasser) som aterfinns i Svenska Kommunférbundets publilgisonal och kompetens i
forandring (1999, s. 29). Har har den foérutsattningen alltsa tillfogats, att de namnda procentsatserna
aven galler for varje enskild kombination av kategori av anstallda och aldersklass. Detta innebaér, att
den relativa fordelningen av aldersklasser antages vara konstant éver tiden. | och fér sig motsags
detta antagande av att den kommunala personalen fram till ar 2010 i viss utstrackning kommer att
forskjutas mot hogre aldersklasser, enligt den just namnda publikationen fran Svenska Kommun-
forbundet. Dock forefaller det vanskligt att kvantifiera en sadan tendens. Darfér antages det har, att
aldersstrukturen pa den kommunala personalen forblir oférandrad under kommande ar.

| simuleringen har det sedan upprattats tabeller for arliga Io6nesummor uttryckta i 1998-
basbelopp for kombinationer av kategorier av anstallda och aldersklasser for aren 1999 — 2004 och
2006 — 2009 genom interpoleringar av de ovan ndmnda tabellerna for 1998, 2005 och 2010. For
2011 — 2100 har arliga Ionesummor (uttryckta i 1998-basbelopp) for olika kombinationer av
kategorier av anstallda och aldersklasser satts lika med motsvarande kombinationer for 2010.

Det antages i simuleringen, att alla anstallda pensioneras vid 65 ars alder. Alla berakningar gors
arsvis och i termer av nominella belopp (miljoner kr). Arsvisa berdkningar innebér, att alla loner
och pensioner utbetalas i slutet av varje ar. Alla anstallda antages fylla ar den 1 januari. Exempelvis
bestar aldersklassen 37 &r av anstéllda som samtliga har fyllt 37 vid borjan pa aktuellt ar. Alders-
klassen 64 bestar av anstallda som samtliga har fyllt 64 vid borjan pa aktuellt &r och som
pensioneras vid slutet pa samma ar. Dodlighetsintensiteten for kvinnor vid idddika med
(1/1000%0,008%exp(0,108) och for méan lika med (1/100€),0154exp(0,108). Dessa formler
finns anvisade i FFFS 1997:2 (Finansinspektionens forfattningssamling).

Basbeloppet, alltsa 36 400 under 1998, antages 6ka med 2% nominellt varje ar. Detta innebar, att
alla I6ner dkar med 2% nominellt varje ar. Likaledes okar utfallande pensioner med 2% per ar
(pensionslofte utstalls vid 65 ars alder; forsta pensionsbelopp utfaller vid 66 ars alder och &r 2%
hogre, etc.). En 6kning i basbeloppet beror i varje fall delvis pa inflation (jfr Svensk Forsakring
Arsbok 1998, s. 111-116). Som jamférelse kan namnas, att basbeloppets tkningstakt mellan 1984
och 1998 rent faktiskt var 4,26% (geometriskt genomsnitt) och mellan 1993 och 1998 1,14%.
Statslanerantan antages vara 5% nominellt (vilket &r mycket nara den genomsnittliga statslaneréantan
under 1998). Ytterligare forutsattningar kommer att nAmnas senare.

Det bor understrykas, att simuleringen enbart avser pensionskostnader och -skuld som samman-
hanger med det nya avtalet PFA 98 (och inom det avtalet bara komponenterna 5 och 6 i avsnitt 2
ovan). Simuleringen bortser darigenom fran att de allra &ldsta aldersklasserna av anstallda (fodda
1937 eller tidigare) under nagra ytterligare ar fr. 0. m. 1998 kommer att intjana pensionsrattigheter
enligt dettidigare avtalet PA-KL (komponent 2 i avsnitt 2). Darigenom uppkommer det (framst i
simuleringens tidigare ar) en svag underskattning av pensionskostnader, -utbetalningar och -skuld.

% Alla tabeller &terfinns sist i rapporten (s. 20-26).
* Det forhojda basbeloppet, som namndes i avsnitt 2, var 37100 &r 1998.



4. Pensionsskuld, pensionsutbetalningar och pensionskostnader

Simuleringsresultat avseende kommunernas pensionsskuld, pensionsutbetalningar och
pensionskostnader redovisas i tabell 2 t. 0. m. ar 2043. Kolumn (1) anger varje ars sammanlagda
pensionsgrundande I6nebelopp. Beloppen i kolumn (1) har berdknats med anvandande av de
tidigare namnda tabellerna for arliga Ionesummor uttryckta i 1998-basbelopp for kombinationer av
kategorier av anstallda och aldersklasser, multiplicerade med basbeloppet for 1998 och uppréaknade
med den antagna arliga okningstakten for basbelopp. Det ar bara I6nebelopp som &r pensions-
grundande enligt PFA 98 som ingar i kolumn (1), alltsa inte I6nebelopp for de hogsta alders-
klasserna under aren 1998 — 2001 (eftersom anstéllda i de aktuella aldersklasserna under dessa ar
kommer att pensioneras enligt det aldre systemet PA-KL, som redan papekats tidigare, i avsnitt 2).

Kolumn (2) innehaller arets avsattning till pensioner och utgér en summation 6ver alla
kategorier av anstéllda och aldersklasser. Som det redan framgatt tidigare (i definitionen av
komponent 5 i avsnitt 2) ar den procentandel av [6nen som avsétts till pension olika stor for olika
kategorier av anstéllda (HOK eller ej HOK). Vidare ar procentandelen stérre under 1998 och 1999
an under féljande &r.

Kolumn (3) anger varje ars upparbetade pensionsskuld. For pensionsavsattningar, som i simu-
leringen inte redan resulterat i utbetalda pensioner, utgors skulden av samtliga hittills gjorda
avsattningar, uppraknade ar for ar till statslanerantan 5%, och multiplicerade med sannolikheterna
for 6verlevnad over aktuella intervall av ar. Dessa sannolikheter berédknas med anvandande av de
tidigare angivna dodlighetsintensiteterna och skiljer sig saledes mellan kvinnor och man. Den
upparbetade pensionsskulden i kolumn (3) tager pa sa vis hansyn till s. k. arvsvinster.

For en pension som ska bdrja utgad gors en omrakning av pensionskapitalet vid pensionsaldern
(65 &r) till ett arligen utfallande belofSet &rligen utfallande pensionsbeloppet (frdn 66 &rs alder)
beraknasutan hojning i takt med basbeloppet. Narmare bestamt berdknas det pa sa vis, att nuvardet
av efterfoljande forvantade konstanta arliga pensionsbelopp blir lika med pensionskapitalet vid
pensionsaldern med avdrag av en avgift pa 2,5%. Darvid anvands en kontinuerlig diskonteringsranta
pa 3,05%. Vidare anvands vid denna berakning en “unisex” dodlighetsintensitet
(1/1000%0,010Zexp(0,108) motsvarande 80% kvinnor och 20% méan. Anledningen till att en
utfallande pension beréknas pa detta satt utan upprakning i takt med basbeloppet ar givetvis, att det
aktuella pensionsloftet maste ges i forvag, nar den tidigare anstallde fyller 65. Loftet maste alltsa
ges, innan det ar k&nt vilken basbeloppsupprakning som rent faktiskt kommer att intréffa. Den
antagna dodlighetsintensiteten &r unisex, eftersom ett givet pensionskapital annars skulle leda till
olika utfallande pensioner for kvinnor och man. Det har skisserade forfarandet forefaller vara i
overensstammelse med de forsakringstekniska grunderna for PFA 98 (bortsett fran att berak-
ningarna i denna rapport gors pa arsbasis, alltsa inte pa manadsbasis).

| simuleringen sker vardering av den forvantade kvarvarande skulden for en pension efter
pensionsaldern 65 pa foéljande sétt: Det arliga pensionsbelopp, som ska utga for innevarande ar, och
som ar uppraknat efter basbeloppet fran pensionsaldern 65 ar fram till innevarande ar, forutsatts
forbli oforandrat under de darefter féljande aren. Den resterande pensionsskulden bestams alltsa
som nuvardet av efterféljande férvantade konstanta arliga pensionsbelopp. Vid denna diskontering
anvands likaledes en kontinuerlig ranta pa 3,05% och en unisex dodlighetsintensitet.

Den upparbetade pensionsskulden i kolumn (3) omfattar sadledes summan av, for det forsta,
pensionskapital som i simuleringen &nnu inte har omvandlats till IGpande pensioner och, for det
andra, resterande forpliktelser for pensioner som redan har bérjat befefasusynes kommer
den upparbetade pensionsskulden enligt simuleringen att uppga till ca 58 miljarder kr &r 2010. Detta
belopp kan jaAmféras med beloppet 100 miljarder kr, som namns som kommunsektorns samlade

> Om man gér en motsvarande simulering fér en enskild kommun, &r det beloppet i kolumn (2) som ska ingd i
posten verksamhetens kostnader i resultatrdkningen.

® Med pensionsalder menas fortsattningsvis enbart den alder vid vilken de anstéllda enligt simulerings-
modellens antagande gar i pension, dvs. 65 ar. Begreppet pensionsalder forekommer inte i PFA 98.

| en motsvarande simulering fér en enskild kommun &r det beloppet enligt kolumn (3) som ska redovisas som
en skuld i balansrékningen.



pensionsskuld &r 2010 enligt den blandade modellen i SOU 1997:78,8dfdlPstorleken p& den
framtida pensionsskulden ska uppfattas som alarmerande, ar den alltsa enligt denna rapport mindre
alarmerande &n enligt SOU 1997:78. Den berakning som citeras i den tidigare utredygugen b

dock pa andra forutsattningar, daribland fortsatt giltighet for det foregdende kommunala
pensionsavtalet PA-KL, pension fore 65 ars alder, annan kalkylranta och annan kostnadsférdelning
Over tiden. Det kan darfér vara missvisande att jaAmfora berédkningen i den tidigare utredningen med
den héar redovisade berakningen. Den upparbetade pensionsskulden ar 2030 blir enligt simuleringen
i denna rapport ca 213 miljarder kr.

Kolumn (4) visar varje ars forvantade pensionsutbetalning. Som det redan sagts, omvandlas
pensionskapital vid pensionsaldern till ett arligen utfallande pensionsbeloppbecikningen
antages ligga fast under alla kommande ar, och som ar lika stort for kvinnor och man. Nar det
daremot sker eldpande utbetalningv pensioner, uppraknas dessa i takt med basbeloppet, som det
ocksa redan sagts tidigare. Den forvantade pensionsutbetalningen under ett ar for en tidigare
anstalld blir sdledes lika med det givna loftet om arlig pension, uppraknat i takt med basbeloppet,
och multiplicerat med sannolikheten for att den anstallde dverlever fram till det aktuella aret.
Sannolikheten for éverlevnad beror pad om den anstéllde ar kvinna eller man.

Kolumn (5) anger arets kostnad for ranta pa pensionsskuld. Denna kostnad berdknas som arets
upparbetade pensionsskuld (kolumn (3)) plus arets férvantade pensionsutbetalning (kolumn (4))
minus arets pensionsavsattning (kolumn (2)) minus féregaende ars upparbetade pensionsskuld.
Réantekostnader pa pensionsskulder kan beraknas pa olika séatt (jfr FAR:s rekommendation nr 4 om
redovisning av pensionsskuld och pensionskostnad). Fér PFA 98, som &r ett forhallandevis
okomplicerat avtal dar man latt kan urskilja varje ars upparbetade pensionsskuld, -avsattning och
-utbetalning, torde det dock vara mest korrekt att berdkna rantan pa pensionsskuld sa som det gors
har, alltsd som en residual. Den har féreslagna metoden for berakning av réanta pa pensionsskuld &r
fordelaktig vid en finansieringsanalys avseende likvida medel: Man kan l&att urskilja den likviditets-
belastning, som féljer av arets faktiska utbetalning av pensioner, som det kommer att visas nedan (i
avsnitt 5)? Arets rantekostnad i kolumn (5) ligger pa ca 4,70% av féregdende ars upparbetade
pensionsskuld i kolumn (3) (narmare bestamt mellan 4,67% och 4,81%, beroende pa ar). Rante-
kostnaden paverkas av arvsvinster och av det satt som skulden beraknas for pensioner som redan
borjat betalas ut. Det bor dock noteras, att den ar lagre an den antagna statslanerantan 5%.

Kolumn (6) anger summan av kolumnerna (2) och (5). Till pensionskostnad hor aven den
sarskilda loneskatten i kolumn (7), 24,26% pa utbetalda pensioner (alltsa 24,26% av kolumn (4)).
Skattesatsen 24,26% gallde under 1998 och forutsatts galla ocksa under kommande ar. Sarskild
l6neskatt redovisas saledes I6pande i simuleringen (det redovisas inte i tabell 2 nagon skuld mot-
svarande léneskatt pa pensioner som kommer att betalas ut senare; jfr dock avsnitt 7 nedan).

Kolumn (8) utgér summan av kolumnerna (6) och (7) och kan betecknas som arets pensions-
kostnad. Enligt FAR:s rekommendation nr 4 bestar arets pensionskostnad av under aret utbetalda
pensioner plus arets forandring i upparbetad pensionsskuld plus séarskild loneskatt pa pensioner
(plus ytterligare poster som inte &r relevanta for en kommun, daribland avkastningsskatt pa
pensionsmedel). Denna pensionskostnad enligt FAR motsvarar precis kolumn (8), dvs. summan av
kolumnerna (6) och (7). | synnerhet ar kolumn (6), arets pensionsavsattning plus arets ranta pa
pensionsskuld, samma som arets forandring i upparbetad pensionsskuld plus arets pensions-
utbetalning. Detta géller, eftersom arets ranta pa pensionsskuld, som redan tidigare namnts, utgors
av utgaende skuld plus arets utbetalning av pensioner minus pensionsavsattning under aret minus
den ingdende skulden. Med andra ord, summan av kolumnerna (2) och (5) kan aven uttryckas som
arets utgadende pensionsskuld minus arets ingaende pensionsskuld plus arets pensionsutbetalning.

8 Enligt den namnda utredningen kommer kommunernas och landstingens pensionsskuld vid samma tidpunkt
att uppga till 150 miljarder kr (SOU 1997:78, s. 123). Detta senare belopp har citerats i en artikel av Franzén
och Hoérngren (1999).

° For en enskild kommun ska rantebeloppet enligt kolumn (5) redovisas i posten finansiella kostnader i
resultatrékningen.



Kolumnerna (9) — (11) i tabell 2 avser komponent 6 i avsnitt 2, allts& den individuella delen av
PFA 98 som utbetalas till externa pensionsforvaltare. Denna del av PFA 98 diskuteras vidare i
avsnitt 10 nedan.

Det scenario for pensionsskuld, pensionsutbetalningar och pensionskostnader som visas i tabell
2 utgor utgangspunkt for avsnitten 6, 7 och 8 nedan. | dessa avsnitt simuleras nagra olika alternativ
vad det gallefonderingav pensionsskulden, alltsa ugglgnad av en inre pensionsstiftelse som
utgor motpost till denna skuld. Det som da varieras ar bara forutsattningar avseende pensions-
stiftelsens storlek, avkastning, beskattning, etc., inte ndgon av de férutsattningar som ligger bakom
tabell 2. Alla belopp i de foljande tabellerna 3 — 5 &r i miljarder kr (liksom i tabell 2).

5. Konsekvenser av balanskravet i kommunallagen i kombination med
bestammelsen i lagen om kommunal redovisning om skuldféring av
pensionsforpliktelser samt kostnadsforing av arets pensionsavsattning
och ranta pa pensionsskuld

Enligt kommunallagen foreligger det numera ett balanskrav pa den ekonomiska forvaltningen i
en kommun. Mera precist framgar det av kommunallagen, att budgeten ska upprattas sa att
intakterna overstiger kostnaderna (kommunallagen, kap. 8, 4 §; jfr ocksa Brorstrom m. fl. 1997).
Fortsattningsvis tolkas balanskravet som géllande aven for resultatrakningkomimationerav
balans och skuldforing av pensionsforpliktelser samt kostnadsforing av arets pensionsavsattning och
ranta pa pensionsskuld framtvingas en yginad aillgangar i balansrakningen och/eller en
reduktion av skulder. Det &r intressant att studera detta mer i detalj. For det &ndamalet kan for-
enklade balans- och resultatrakningar for en kommun uppstéallas pa foljande satt:

Balansrakning ar t (t =0 eller 1)
Tillgangar

Materiella anlaggningstillgangar(t)

Inre pensionsstiftelse(t)

Ovriga finansiella anlaggningstillgangar(t)
Omséttningstillgangar exkl. kassa(t)
Kassa(t)

Balansomslutning

N+ + + + +

Eget kapital, avsattningar och skulder

+ Eget kapital, inkl. arets resultat(t)
+ Pensionsskuld(t)

+ Lang- och kortfristiga skulder(t)
= Balansomslutning

Resultatréakning ar 1

+ Verksamhetens intakter(1)

- Verksamhetens kostnader exkl. pensioner och avskrivningar(1)
- Utbetalning av pensioner intjanade fore 1998(1)

- Arets pensionsavsattning(1)

— Avskrivningar(1)

+ Skatteintakter(1)

+ Statsbidrag(1)



+

Finansiella intakter fran inre pensionsstiftelse(1)
Ovriga finansiella intakter(1)

Finansiella kostnader exkl. ranta pa pensionsskuld(1)
Réanta pa pensionsskuld(1)

Arets resultat

+

Materiella anlaggningstillgangar ar netto, alltsa anskaffningsvarden minus ackumulerade avskriv-
ningar. Med “Inre pensionsstiftelse” avses, som det redan sagts i avsnitt 1, en portfolj av finansiella
och andra anlaggningstillgangar som anskaffas som motpost till pensionsskulden. | detta avsnitt och
i de foljande avsnitten 6 — 8 forutsatts det dock, att den inre pensionsstiftelsen enbart bestar av
vardepapper som ska utgéra sékerhet for, och finansiering av, kommande pensionsutbetalningar
(denna forutsattning slapps i avsnitt 9). Arets pensionsavséttning avser den kostnad som bestar av
skuldforing av pensionsrattigheter intjanade fr. 0. m. 1998 (och motsvarar alltsa kolumn (2) i tabell
2). Det forutsatts framover, att det inte forekommer uppskrivningar av finansiella tillgangar direkt
mot eget kapital (nagot som i och for sig inte ar forbjudet enligt den kommunala redovisningslagen;
se Brorstrom m. fl. 1997, s. 64-66).

Det kan nu i forbigdende visas, att den tidigare foreslagna metoden for berakning av ranta pa
pensionsskuld ar fordelaktig, eftersom den leder till korrekt konklusion vad det galler pensions-
systemets likviditetspaverkan:

Forandring i kassa fran ar O till &r 1

+ Kassa(l)
- Kassa(0)

+ Pensionsskuld(1)

— Pensionsskuld(0)

+ Lang- och kortfristiga skulder(1)

- Lang- och kortfristiga skulder(0)

- Materiella anlaggningstillgangar(1)

+ Materiella anlaggningstillgangar(0)

- Inre pensionsstiftelse(1)

+ Inre pensionsstiftelse(0)

- Ovriga finansiella anlaggningstillgdngar(1)

+ Ovriga finansiella anlaggningstillgangar(0)

- Omsattningstillgangar exkl. kassa(1)
Omsattningstillgangar exkl. kassa(0)
Verksamhetens intékter(1)

- Verksamhetens kostnader exkl. pensioner och avskrivningar(1)
Utbetalning av pensioner intjanade fore 1998(1)
Arets pensionsavsattning(1)

Avskrivningar(1)

Skatteintakter(1)

Statsbidrag(1)

Finansiella intakter fran inre pensionsstiftelse(1)
Ovriga finansiella intakter(1)

Finansiella kostnader exkl. ranta pa pensionsskuld(1)
- Raénta pa pensionsskuld(1)

+ + + + |

Eftersom



+

Pensionsskuld(1)

Pensionsskuld(0)

Réanta pa pensionsskuld(1)

Arets pensionsavsattning(1)

Utbetalning av pensioner intjanade fr. 0. m. 1998(1)

+ + +

foljer det, att

+

Pensionsskuld(1)
Pensionsskuld(0)

Arets pensionsavsattning(1)
Réanta pa pensionsskuld(1)

Utbetalning av pensioner intjanade fr. 0. m. 1998(1)

Aven om man i enlighet med lagen om kommunal redovisning skuldfor pensionsskulden samt
kostnadsfor arets pensionsavsattning och ranta pa pensionsskuld, s& kommer &nda en kassaflodes-
analys att uppvisa den likviditetspaverkan som foljentdetalningav pensioner intjanade fr. 0. m.

1998. Detta galler oberoende av om det foreligger nagot balanskrav. Men antag nu, att arets resultat
ska vara exakt lika med noBalanskravet haller alltsa (i kombination med den namnda bestammel-
sen i lagen om kommunal redovisning). | sa fall galler:

+

Materiella anlaggningstillgangar(1)
Materiella anlaggningstillgangar(0)

Inre pensionsstiftelse(1)

Inre pensionsstiftelse(0)

Ovriga finansiella anlaggningstillgangar(1)
Ovriga finansiella anlaggningstillgdngar(0)
Omsattningstillgangar exkl. kassa(1)
Omsattningstillgangar exkl. kassa(0)
Kassa(1)

- Kassa(0)

- Lang- och kortfristiga skulder(1)

+ Lang- och kortfristiga skulder(0)

I+ 1 + 1 + 1

+

+ Pensionsskuld(1)
— Pensionsskuld(0)

+ Ranta pa pensionsskuld(1)
+ Arets pensionsavsattning(1)
— Utbetalning av pensioner intjanade fr. 0. m. 1998(1)
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Det framgar av denna uppstéllning, att det med nddvandighet kommer att ske en 6kning av till-
gangar och/eller en minskning av skulder som ar exakt lika stor som arets 6kning i upparbetad
pensionsskuld. Pa sa vis avspeglas pensionsskuldens ¢kning i en motsvarande 6kning av tillgangar
och/eller minskning av andra skulder. Det kommer med andra ord att inom balansrakningen ske ett
slags intern fondering av tillgangar motsvarande den vaxande pensionsskulden (se aven Ds 1995:46,
s. 139-148, for en liknande tankegang). Det sagda forutséatter, att ranta pa pensionsskuld plus arets
pensionsavsattning tillsammans ar storre an arets utbetalning av pensioner. Denna forutsattning ar
normalt uppfylld, utom mojligen i en situation dar ett existerande pensionssystem haller pa att
avvecklas.

Fragan ar nu, vilka typer av tillgangar och/eller skulder som kommer att beréras av den interna
fonderingen. Det maste rimligen bli tal om féljande tre: Materiella anlaggningstillgangar (t. ex.
fastigheter), finansiella tillgangar, samt lang- och kortfristiga skulder. Hur mijkkiela medel
som kommer att ga at for den nédvandiga 6kningen av tillgangar och/eller amorteringen pa skulder
beror bl. a. pa vilken realiserad avkastning de aktuella tillgangarna ger samt hur de ska varderas i
balansrakningen. Detta kommer att narmare belysas i féljande avsnitt.

Till stor del kommer den interna fonderingen att motsvaras av investeringar (dér det kravs till-
skott av likvida medel) i anlaggningstillgdngar och vardepapper. Detta uttalas aven klart i Prop.
1997/98:52, s. 9: “Sparandet for framtida pensionsforpliktelser vantas successivt 6ka. Betydande
tillgangar kommer att ackumuleras i kommuner och landsting fram till ar 2030 till féljd av inféran-
det i kommunallagen av krav pa ekonomisk balans och krav pa redovisningsmassiga avsattningar till
framtida pensioner.” (Den namnda propositionen ledde till ett tillagg till kommunallagen, kap. 8, 3a
§, enligt vilket fullmaktige ska utfarda regler for forvaltningen av medel avsatta for pensions-
forpliktelser, med angivande av hur medlen ska forvaltas, vad som &r tillaten risk, och hur upp-
féljning ska ske.) Till den del som den interna fonderingen motsvaras av investeringar och/eller
amortering pa lan uppkommer det via balanskravet pa resultatrakningen i kombination med redo-
visningen av pensionsskuld och pensionskostnader en undantrangning av I6pande kommunal verk-
samhet (ifall det inte &r mojligt att kompensera genom hdgre skatter och avgifter).

6. Uppbyggnad av en Overfonderad inre pensionsstiftelse

| foregaende avsnitt har det visats, att kombinationen av balanskrav avseende resultatrakningen
och skuldféring av pensionsforpliktelser samt kostnadsforing av arets pensionsavsattning och ranta
pa pensionsskuld leder till en upglgnad av redovisad#lgangar och/eller nerdragning av skulder
som &r lika stor som arets 6kning av upparbetad pensionsskuld. | detta avsnitt och i de féljande
avsnitten 7 och 8 &r forutsattningen, som det redan namnts tidigare, att hgigomaplen awll-
gangar och/eller reduktionen av skulder motsvarande kommunsektorns pensionsskuld sker genom
en inre pensionsstiftelse bestaende av vardepapper emitterade av utomstaende institutioner. Det
bortses alltsa tills vidare fran de tva andra (i och fér sig mer realistiska) méjligheterna: anskaffning
av materiella anlaggningstillgangar (exempelvis fastigheter) och amortering pa skulder (dessa tva
andra mdjligheter diskuteras nedan i avsnitt 9). FOr enkelhetens skull talas det om en enda stiftelse,
gemensam for hela kommunsektorn. | verkligheten skulle en sadan stiftelse naturligtvis vara upp-
delad pa de olika enskilda kommunerna.

Tabell 3 innehaller ett exemplifierande forlopp for en inre pensionsstiftelse avseende hela
kommunsektorn. Syftet med tabellen &r att visa, att det satt, pa vilket tillgAngarna i den inre
pensionsstiftelsen varderas, kan leda till en 6verfondering, alltsa en vardepappersportfolj med
marknadsvarde som &ar storre an den upparbetade pensionsskulden.

Stiftelsen antages varje ar ge en avkastning pa 7% pa foregaenumléradsvardeDetta ar
2% mer an den antagna statslanerantan. Ett sddant antagande ar inte orimligt for en institution som
forvaltar pensionsmed&l Av de antagna 7% utgér halftesaliseradavkastning, alltsa kontanta

19 Berakningar av forfattaren visar, att de sex storsta livbolagen under &ren 1986 — 1995 uppnadde en avkast-
ning pa sina portfoljer som 6versteg statslanerantan med i genomsnitt 2,3%. SPP (som inte ar ett livbolag)
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utdelningar och kuponger samt realisationsvinster (-forluster) vid avyttringar av tillgangar. Den
andra halften utgdorealiseradavkastning, alltsa 6kning i marknadsvarde. Bekfordavardet pa
pensionsstiftelsen utgors av de ingdende vardepappernas anskaffningsvarden. Det forutsatts i
simuleringen, att det bokforda vardet pa stiftelsen varje ar ska vara lika med vardet pa pensions-
skulden i kolumn (3) (detta foljer f. 6vr. med nddvandighet, om hela uppbyggnaden av tillgangar
motsvarande pensionsskulden ska ske i en inre pensionsstiftédséymn (12) visar varje &rs

totala avkastning pa pensionsstiftelsen, och kolumn (13) den realiserade delen darav. Varje ars
tillskott till pensionsstiftelsen visas i kolumn (14). Det beraknas som arets pensionsskuld minus
foregdende ars pensionsskuld minus arets realiserade avkastning pa stiftelsen. Det ar alltsa bara
arets realiserade avkastning (ej den orealiserade) som bidrager till den successiva uppbyggnaden av
stiftelsens bokfoérda varde. Annorlunda uttryckt &r det bara den realiserade avkastningen som ingar i
resultatrakningen och darigenom medverkar till att uppfylla balanskravet. Arets tillskott blir s&
smaningom negativt, vilket innebar att gottgorelse kan hamtas ur stiftelsen och kan anvandas for
l6pande pensionsutbetalning (alltsa for betalningen i kolumn (4) i tabell 2). Kolumn (15) &r arets
marknadsvarde pa stiftelsen och utgors av foregdende ars marknadsvarde plus arets totala
avkastning plus arets tillskott (det senare kan alltsa vara negativt).

Kolumn (16) visar arets totala likviditetsbelastning for pensionsutbetalning och tillskott till
pensionsstiftelsen och utgor saledes summan av kolumnerna (4) och (7) i tabell 2 och (14) (dvs.
sarskild Ioneskatt pa pensionsutbetalning, kolumn (7), ingar ocksa i kolumn (16)). Kolumn (16) &r
aven lika med arets pensionskostnad i kolumn (8) (tabell 2) minus realiserad avkastning pa inre
stiftelse i kolumn (13). Denna sist namnda likhet haller, ifall den totalayggphden atillgangar
och/eller reduktionen av skulder motsvarande pensionsskulden sker genom tillskott till en inre
pensionsstiftelse, som det forutsatts har.

Det framgar av denna simulering, att stiftelsen kan borja lamna gottgorelse till pensions-
utbetalningar fr. 0. m. 2026: Da blir tillskotten i kolumn (14) negativa. Ytterligare externt tillskjutna
medel till stiftelsen behdvs da inte langre. Det framgar vidare av kolumn (15), att den inre
pensionsstiftelsen efter hand far ett avsevart marknadsvarde, ca 71 miljarder kr ar 2010 och 602
miljarder kr 2040. Vid den senare tidpunkten uppgar stiftelsens marknadsvarde till ca 2 ganger den
upparbetade pensionsskulden. Stiftelsen nar efter hand en sddan omfattning, att dess realiserade
avkastning fullt ut kan tacka pensionsutbetalningarna och den sarskilda |6neskatten och aven
bidraga till tackning av andra lénekostnader. (I den aktuella simuleringen intraffar detta ar 2049
vilket inte syns i tabell 3.) Som jamforelse med vardena pa den inre stiftelsen i kolumn (15) kan det
namnas, att marknadsvardet pa de tillgangar som 1997-12-31 forvaltades inom SPP-koncernen
uppgick till ca 315 miljarder kr (SPP arsredovisning 1997, s. 36).

Tydligen blir marknadsvéardet pa pensionsstiftelsen i kolumn (15) efter hand avsevart storre &n
den upparbetade pensionsskulden. Det uppstar med andra ord en kraftig 6verfondering. Orsaken till
detta &r, att enbart den realiseragikastningen i pensionsstiftelsen kan bidraga till att stiftelsens
bokforda varde Okar i takt med pensionsskulden, som det redan namnts ovan. For att undvika en
overfondering skulle det behdvas, att &ven orealiserade 6kningar i marknadsvarde pa stiftelsens
tillgangar far bidraga till 6kningen av den inre pensionsstiftelsens bokférda varde. Okning i mark-
nadsvarde pa den inre pensionsstiftelsen skulle med andra ord fa upptagas i resultatrakningen som
en del av posteRinansiella intékter fran inre pensionsstiftelse. Ett sddant forfarande, uppskrivning
av finansiella tillgangar 6ver resultatrakningen, ar dock forbjudet enligt den kommunala redo-
visningslagen, kap. 6, 6 § (jfr &ven Brorstrom m. fl. 1997, s. 64-66).

Har kan féljande konkluderas: Fondering av pensionsskuld genom uppréttande av en vérde-
pappersportfolj som utgér motpost till skulden blir under alla omstandigheter likviditetskravande
under en foljd av ar (alltsa sa lange som det kravs kontanta tillskott till den inre pensionsstiftelsen).
En 6verfondering som uppkommer genom att orealiserad vardestegring inte far tagas upp i resultat-

uppnadde under &ren 1988 — 1997 en portfoljavkastning pa i genomsnitt 2,2% over statslanerantan. For-
sakringsbolagens avkastningar beror pa en relativt forsiktig placeringspolitik som torde vara dikterad inte
minst av gallande placeringsregler (se Horngren och Viotti 1994, s. 211-216). Det finns ingen anledning att tro
att kommunerna skulle véalja en mindre forsiktig placeringspolitik.

1 Kolumn (3) i tabell 3 & samma som kolumn (3) i tabell 2.
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rakningen och darigenom mildra balanskravet blir inledningsvis annu mer likviditetskravande. Pa
langre sikt, vilket beroende pa specifika antaganden kan betyda efter 20 — 30 ar, blir en 6ver-
fondering daremot mindre likviditetskravanteDd kan namligen en storre stiftelse lamna storre
gottgorelse (negativa tillskott) till utbetalningar av pensioner och sarskild lI6neskatt. Eftersom
likviditetsbelastningen pa kort och mellanlang sikt kan antagas vara styrande, kommer kommun-
sektorn antagligen att foredraga en portfolj som bestar av vardepapper med hog direktavkastning
sharare an orealiserad vardestigning. Detta talar for obligationer snarare &n aktier, eftersom obliga-
tionskuponger ofta ar hégre an aktieutdelningar i procent av de underliggande marknadsvardena.

7. Sarskild [6neskatt: Redovisning av kostnad och upparbetad skuld

Den sarskilda Ioneskatten har hittills i rapporten behandlats som en kostnad som uppkommer nér
den forfaller till betalning, vilket sker samtidigt med att pensionerna utbetalas. Enligt ett utkast till
rekommendation fran Radet for kommunal redovisning (juni 1999) ska dock aven den sérskilda
I6oneskatten redovisas i enlighet med den blandade modellen. Detta innebér, att sarskild |0neskatt
avseende pensionsrattigheter intjanade under 1998 och senare ar ska kostnadsforas vid sjalva
intjanandet. Vidare ska det redovisas upparbetad léneskatteskuld, samt ranta pa denna skuld. Endast
for pensioner som utbetalas som en foljd av rattigheter intjdnade fére 1998 ska den sarskilda I16ne-
skatten bokféras som kostnad i samband med utbetalningen.

En alternativ simulering, som i 6vrigt bygger pa samma forutsattningar som tidigare, foljer det
namnda utkastet till rekommendation. Saledes beraknas ar for ar avsattningen till sarskild loneskatt,
den upparbetade skulden for sarskild I6neskatt samt r&ntekostnaden for I6neskatteskulden. Eftersom
den sarskilda I6neskatten antages vara 24,26% for samtliga simulerade ar, utgor dessa poster helt
enkelt 24,26% av de motsvarande kolumnerna (2), (3) och (5) i tabell 2. Den sarskilda |I6neskatten
utgdr med andra ord ur kommunernas synpunkt inget annat an ytterligare en komponent som ska
inkluderas i pensionerna. Den samlade upparbetade pensionsskulden, omfattande saval egentliga
pensioner som I6neskatt, blir darigenom lika med 124,26% av skulden fér enbart pensioner, kolumn
(3) i tabell 2. Se kolumn (17) i tabell 4! Exempelvis blir den samlade pensionsskulden ar 2010 ca 72
miljarder och ar 2030 ca 265 miljarder kr. Daremot paverkas utbetalningarna av sarskild Ioneskatt
givetvis inte av en dvergang till den blandade modellen fér redovisning av sadan skatt.

Tabell 4 visar den totala likviditetsbelastningen, ifall kommunsektorn bygieen inre
pensionsstiftelse motsvarande den samlade pensionsskulden inklusive I6neskatteskulden. Kolumn
(17) visar den samlade pensionsskulden. Kolumnerna (18) — (21) ar lika med 1,2426 ganger mot-
svarande kolumner (12) — (15) i tabell 3. Den intressanta jamforelsen avser den totala likviditets-
belastningen, alltsd mellan kolumn (22) i tabell 4 och kolumn (16) i tabell 3. Icke forvanande ar
beloppen i kolumn (22) inledningsuvis (till och med ar 2025) stérre an motsvarande belopp i kolumn
(16). Det kravs alltsa till en borjan storre kontanta tillskott till den inre pensionsstiftelsen, ifall
denna ska motsvara inte bara pensions- utan aven loneskatteskulden. Differensen mellan de tva
kolumnerna (22) och (16) ar inte forsumbar: Fram till &r 2014 ligger den pd i storleksordningen 0,8
miljarder kr. Fran ar 2026 blir skillnaden negativ. Atfgaupp en storre pensionsstiftelse, som i
tabell 4 jamfort med tabell 3, blir alltsa till en borjan mer likviditetskravande. Pa lang sikt blir det
daremot mindre likviditetskrdvande, nar den storre stiftelsen kan lamna storre gottgorelse.

Det ovan namnda utkastet till rekommendation fran Radet for kommunal redovisning angaende
redovisning av sarskild I6neskatt &r enligt forfattarens mening olyckligt. Det medfor en skarpning
av den likviditetsbelastning som kommunerna kommer att drabbas av under de narmaste 10 — 15
aren, nar de ska oka sina tillgangar och/eller reducera sina skulder i takt med den upparbetade

12 Detta kan ses genom att jamféra kolumn (16) i tabell 3 och kolumn (25) i tabell 5. Kolumn (25) visar den
totala likviditetsbelastningen i en situation dar avkastningen pa den inre pensionsstiftelsen bara ar 5,25% per
ar. Dock ar den till sin helhet realiserad (jfr &ven avsnitt 8 nedan). Den totala likviditetsbelastningen &r t. 0. m.
ar 2024 mindre enligt kolumn (25) &n enligt kolumn (16). Darefter galler det omvanda forhallandet.
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pensionsskulden. Intentionen bakom utkastet &r formodligen en i och for sig véllovlig redovisnings-
massig renlarighet: Loneskatten ska behandlas pa samma sétt i redovisningen som sjélva
pensionerna, och dessutom ar det rent allmént viktigt med en korrekt periodisering. Det skulle dock
enligt forfattarens mening vara lampligt med en mer pragmatisk syn pa redovisningen av sarskild
|6oneskatt.

F. Ovr. ar utkastet ofullstandigt pa (i varje fall) en punkt: Ifall skattesatsen fér den sarskilda
l6neskatten andrar sig fran ett ar till ett annat, maste rimhigkaden upparbetade I6neskatte-
skulden omvarderas. Vidare uppkommer det en kostnad eller intdkt avseende den omvarderingen.
Utkastet anger inte hur en omvardering av den upparbetade I6neskatteskulden ska ske. Har fére-
ligger en skillnad gentemot den upparbetade pensionsskulden i kolumn (3) i tabell 2: Intjanade
pensionsforpliktelser uppraknasfor ar till statslanerantan. Statslanerantan kan forvantas andra
sig fran ar till ar, men det leder inte till nAgon omvardering av den redan upparbetade pensions-
skulden. Den har berorda ofullstandigheten vallar inte nagon svarighet i samband med den
alternativa simuleringen i detta avsnitt, eftersom den sarskilda |6neskatten antages vara4,26%
ar. Det blir darfor i simuleringen inte pakallat med nagon omvardering av I6neskatteskulden.

8. En jamfdrelse med ett foretags externa pensionsstiftelse

Som bekant belastas pensionskapital som forvaltas i forsakringsbolaaykastihingsskatt
Skatteunderlaget utgors av marknadsvardet pa de forvaltade tillgdngarna vid arets ingang multi-
plicerat med den genomsnittliga statslanerantan under foregaende ar. Skatteuttaget ar 15% av det
namnda underlaget. Som ett exempel kan man berékna SPP:s avkastningsskatt for 1997. Marknads-
vardet pa tillgangarna vid arsskiftet 1996 — 1997 var 276 miljarder kr (SPP arsredovisning 1997, s.
13). Den genomsnittliga statslanerantan under 1997 var 7,89%. Avkastningsskatten blir da
0,15<0,078%276 = 3,27 miljarder kr. Detta belopp kan jamféras med med vad som faktiskt
rapporteras i SPP arsredovisning 1997 (s. 54), 2,94 miljarder kr. Avkastningsskatten ligger saledes
pa i storleksordningen 1% av det forvaltade kapitalet. Annorlunda uttryckt sa uppkommer det
genom den skatten en avbranning som reducerar avkastningen med ca 1%. En inre pensionsstiftelse
i en kommun belastas inte med avkastningsskatt och drabbas alltsa inte av ndgon motsvarande
avbranning.

Vad som just sagts skulle kunna tolkas som att kommunsektorn har en orattvis férdel jAmfort
med forsakringsbolagen, vad det géller pensionsférvaltning. Dock ar det i detta sammanhang
intressantare att jamféra kommuner och foretag, inte kommuner och forsakringsbolag. Narmare
bestamt &r det intressant att jAmfora en kommunal inre pensionsstiftelse med ett foretags externa
pensionsstiftelse. Detta avsnitt syftar till att jamfora kommunsektorns arliga likviditetsbelastning for
pensionsforvaltning i en inre pensionsstiftelse med motsvarande likviditetsbelastning, ifall
kommunsektorn utgér ett enda (stort) foretag med extern pensionsstiftelse och beskattas som andra
vinstgivande foretag.

En pensionsstiftelse i ett foretag utgor sakerhet for foretagets pensionsataganden. Det ar dock
foretaget, som har ansvaret for atagandena, inte stiftelsen. Tillskott till pensionsstiftelse ar avdrags-
gillt vid berakning av foretagets inkomstskatt. Avdrag medges dock inte for tillskott som leder till
att vardet pa stiftelsen overstiger den upparbetade pensionsskulden. Ur stiftelsen kan foretaget
hamta gottgorelse som far anvandas att betala utfallande pensioner och andra utgifter i samband
med pensionering. Darvid ska gottgorelse som hamtas fran stiftelse upptagas till beskattning som
inkomst. Gottgorelse far bara tagas ur stiftelsens Gverskott, vilket ar skillnaden mellan dess varde
och den upparbetade pensionsskulden.

En pensionstiftelse betalar varje ar avkastningsskatt pa ett kapitalunderlag som utgors av vardet
pa stiftelsens nettoférmogenhet vid arets ingang. Skatteunderlaget ar det namnda kapitalunderlaget
multiplicerat med en schablonméssig avkastning motsvarande den genomsnittliga statslanerantan
under foregaende ar. Skatteuttaget ar 15% av skatteunderlaget. (Detta &r samma berakning av
avkastningsskatt som i den foregadende diskussionen om SPP:s avkastningsskatt.)
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Det framgar av vad som just sagts, att vardering av en pensionsstiftelses formogenhet maste ske
for atminstone tre olika andamal: vid berékning av avdragsutrymmet for tillskott till stiftelsen, vid
berakning av storleken pa gottgorelse som kan hamtas ur stiftelsen, samt vid berékning av kapital-
underlaget for avkastningsskatt. Som gemensam regel for dessa tre varderingssituationer kan man
(med viss forenkling; jfr Kihlstréom 1997, s. 89-103, 222, 238, 285-287; Palm 1998, s. 156-159;
Runnakko 1998) saga, att marknadspriser ska anvandas (eller atminstone utgora utgangspunkt for
varderingen).

Vid tillskott till pensionsstiftelse betalas sarskild Ioneskatt pa det tillférda beloppet. Vid utbetal-
ning av pensioner betalas likaledes sarskild loneskatt pa utbetalt belopp. A andra sidan utgér gott-
gorelse fran pensionsstiftelse minuspost vid berékning av skatteunderlaget for sarskild I6neskatt.
Underskott vid berakningen av skatteunderlaget for sarskild loneskatt maste framforas till ett
foljande ar (dvs. negativ I6neskatt ar inte majlig). Den sammanlagda skatteeffekten av tryggande
genom pensionsstiftelse blir pa sa vis, att stiftelsen betalar avkastningsskatt och att foretaget betalar
sarskild I6neskatt pa netto (tillskott minus gottgorelse) tillskott till stiftelsen samt pa utbetalning av
pensioner. Den sarskilda I6neskatten ar avdragsgill vid berakning av foretagets inkomstskatt. Till-
skott till stiftelsen och utbetalning av pensioner &r likaledes avdragsgilla. Gottgorelse fran stiftelsen
utgor skattepliktig inkomst. Det bor papekas, att foretagsbeskattningen i samband med tryggande av
pensioner ar mycket komplicerad, sa det kan har bara bli tal om en ytlig sammanfattning av reglerna
for externa pensionsstiftelser.

Tabell 5 innehaller den utlovade jamférelsen mellan en inre pensionsstiftelse och en extern
sadan efter skatt, for hela kommunsektorn. Den upparbetade pensionsskulden vid slutet av varje ar
anges i kolumn (3) i tabellen, som & samma som kolumn (3) i tabell 2. Det antages nu, att avkast-
ningen pa vardepappersportfdljen ar 5,25% (inte 7% som tidigare). Till gengéld ar hela avkast-
ningen realiserad. Avkastningen ar den samma for bagge de alternativ som jamfors, alltsa obero-
ende av om portfoljen forvaltas i en inre eller i en extern stiftelse. Grunden till att hela avkastningen
antages vara realiserad &r, att det annars skulle vara vanskligt att jamfora de tva typerna av stiftelse.
Som det har papekats i avsnitt 6 ovan, far varderingen av en inre stiftelse inte innefatta nagon
orealiserad avkastning, vilket daremot tydligen ar tillatet for en extern stiftelse. Genom att all
avkastning antages vara realiserad, kan de tva olika stiftelsetyperna varderas likformigt. Den
upparbetade pensionsskulden i kolumn (3) blir pa sa vis lika med marknadsvardet pa stiftelsens
tillgangar (oberoende av om stiftelsen ar intern eller extern).

Kolumn (23) anger den totala avkastningen pa en inre pensionsstiftelse, som under det just
gjorda antagandet ocksa &r den realiserade. Kolumn (24) visar det nodvandiga tillskottet till
stiftelsen, och kolumn (25) den resulterande totala likviditetsbelastningen. Liksom i de tidigare
tabellerna 3 (kolumn (16)) och 4 (kolumn (22)) utgérs likviditetsbelastningen av summa utbetalda
pensioner, sarskild Ioneskatt pa utbetalda pensioner samt tillskott till den inre stiftelsen.

Kolumnerna (26) — (31) i tabell 5 berdknar motsvarande likviditetsbelastning, ifall kommun-
sektorn i stallet utgor ett enda skattebetalande féretag med extern pensionsstiftelse. Kolumn (26)
visar arets avkastning, efter avdrag av avkastningsskatt (som ju betalas direkt av stiftelsen). Kolumn
(27) visar det tillskott som kravs under aret for att stiftelsens marknadsvarde ska na upp till vardet
pa den upparbetade pensionsskulden. Storleken pa arets betalning av avkastningsskatt framgar av
kolumn (28), och arets utbetalning av sarskild Ioneskatt av kolumn (29). Kolumn (30) visar arets
reduktion i foretagets inkomstskatt. Skattesatsen ar 28%. Reduktionen uppkommer pa sa vis som
redan omtalats, alltsd genom att foretaget far géra avdrag for arets sarskilda loneskatt, arets
pensionsutbetalning och arets netto tillskott till den externa stiftelsen. Foretaget antages tydligen
samtliga ar vara i skattebetalande position (alltsd g& med vinst). Den totala likviditetsbelastningen
for foretaget visas i kolumn (31) och bestar av arets utbetalda pensioner, arets Ioneskatt och arets
netto tillskott till pensionsstiftelsen, varifran avdrages den resulterande minskningen i inkomstskatt.

En jamforelse mellan kolumnerna (25) och (31) aterfinns i kolumn (32). Det kan nu ses, att
kommunsektorn med en inre pensionsstiftetsge enskilt ardrabbas av en storre likviditets-
belastning &n ett stort féretag med motsvarande pensionsforpliktelser fonderade i en extern stiftelse.
I motsats till en kommun har ett skattebetalande féretag den férdelen, att sarskild I6neskatt och till-
skott till pensionsstiftelse ar avdragsgilla. Detta uppvager mer an val den nackdel, som ligger i att
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en extern pensionsstiftelse maste betala avkastningsskatt. Konklusionen pa denna punkt forefaller
bli, att den totala likviditetsbelastningen efter skatt i ett féretag for pensioner, inkluderande tillskott
till pensionsstiftelse, ofta ar lagre an den totala likviditetsbelastningen for samma pensioner i en
kommun, som ju inte betalar inkomstskatt. | jamforelse med foretag har alltsd kommuner inte nagon
orattvis fordel, trots att intern kommunal pensionsforvaltning inte belastas av avkastningsskatt.

9. Aterlaning, speciellt amortering pa egna lan

| de féregdende avsnitten 6, 7 och 8 skedde helayggphden atillgangar och/eller reduk-
tionen av skulder motsvarande kommunsektorns pensionsskuld genom en inre pensionsstiftelse
bestadende av finansiella investeringar. Det finns dock tva alternativ som maste anses som mer
realistiska, namligen investeringar i materiella anlaggningstillgangar, sarskilt fastigheter, och
amortering pa kommunala lan. Dessa tva alternativ kan tillsammans beteckrétsri@ning
Exempelvis star det i Prop. 1997/98:52, s. 12-13: “I forvaltningen av pensionsforpliktelser inryms
dessutom mojligheten att aterldna medlen for att anvéanda till investeringar i den egna kommunen
eller landstinget eller for att amortera skulder.”

Oberoende av vad som ingar, vardepapper eller aterlaning, ska en inre pensionsstiftelse vara
foremal forseparat forvaltningDetta uttrycks mycket klart i Prop. 1997/98, s. 10: “De medel som
avses med den foreslagna regleringen &r de avsattningar for pensionsforpliktelser som enligt lagen
om kommunal redovisning skall skuldforas i enlighet med den blandade modellen. ... Bestammel-
sen medfor ett krav pa att dessa pensionsmedel skall separeras fran 6vrig medelsforvaltning i full-
maktiges foreskrifter liksom vid uppfoljning och redovisning av resultatet av forvaltningen.”

Aterl&ningen kommer att bli omfattande. Salunda ségs det i den utredning som féregick den nyss
namnda propositionen, att kommunernas och landstingens sammanlagda pensionsskuld omkring
2010 endast till ca en tredjedel kommer att motsvaras av medel investerade i externt emitterade
vardepapper (SOU 1997:78, s. 128). Resten kommer att motsvaras av medel aterlanade for att
finansiera kommunernas egna investeringar, dvs. investeringar i materiella anlaggningstillgangar. |
Svenska Kommunforbundets yttrande dver den namnda utredningen kan man lasa foljande: “Vid
forvaltningen av pensionsmedel kommer kommunerna att i forsta hand amortera lan och att
finansiera investeringar med eget kapital. | andra hand kommer man som hittills att placera medel i
sakra vardepapper sdsom statspapper. Forst i tredje hand kommer man att agera pa aktiemark-
naden.”

Materiella anlaggningstillgangar, speciellt fastigheter, kan mycket val uppfattas som en annan
typ av tillgAngar som laggs in i en portfdlj, alltsa i den inre pensionsstiftelsen. Pensionsstiftelser i
foretag kan f. 6vr. inneha fastigheter (&ven om det &r relativt ovanligt; Kihlstrom 1997, s. 94).
Amortering pa egna lan kan ocksa uppfattas som ett slags finansiell investering, namligen i
minskade egna lan, och liknar darmed investering i Ian emitterade av andra institutioner. Eftersom
aterlanade medel ska vara foremal for separat forvaltning, som det namndes tidigare i detta avsnitt,
blir det i vilket fall som helst nédvandigt for en kommun att uppratta nagot som i varje fall liknar en
inre pensionsstiftelse, lat vara att stiftelsens tillgangar inte bara kommer att utgoras av externt
emitterade vardepapper utan aven av fastigheter och negativa egha 1an.

Den omstandigheten, att det snarare kommer att bli tal om aterlaning an om finansiella investe-
ringar, andrar darfor inte de principiella slutsatserna i de féregaende avsnitten 6, 7 och 8: Det stt,
pa vilket tillgangar som anskaffas som motpost till pensionsskulden varderas, kan leda till Gver-
fondering, alltsa en portfolj av tillgangar vars marknadsvarde ar storre an den upparbetade pensions-
skulden (jfr avsnitt 6). Ifall den upparbetade pensionsskulden ska innefatta aven sarskild l6neskatt,
da blir det inledningsvis mer likviditetskravande att byggp en motsvarande portfolj av tillgangar
(avsnitt 7). En kommun med intern pensionsforvaltning har i vilket fall som helst ingen oréattvis
skattefordel i jAmforelse med en extern pensionsstiftelse i ett foretag (avsnitt 8).

3 Hur redovisningen av &terlaning ska ga till kan diskuteras (jfr SOU 1997:78, s. 193-200, for ett forslag).
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Uppenbarligen stéalls kommunerna infor en hel del problem i planeringen av den kommande
forvaltningen av pensionsmedel. Att investera i externt emitterade vardepapper kan medfdra inte
bara finansiella utan aven politiska risker. Man kan livligt forestalla sig den kritik som en kommun
kan drabbas av, ifall dess inre pensionsstiftelse exempelvis rakar ut for forluster genom kursfall pa
aktier. A andra sidan kommer kommunen &ven att kritiseras for att inte ha investerat lika djarvt som
andra kommuner, som rakar halla en stor andel aktier i sina portfoljer under en period nar aktie-
priserna stiger. Pensionsforvaltningar i kommuner kommer kanske rentav att betygséattas i offentliga
media, ungefar som vardepappersfonder.

Amortering pa egna lan kommer da att vara en mycket attraktiv strategi. Nerdragning av den
egna upplaningen &r ett satt att hantera de just antydda politiska riskerna. Avkastniédgenuar
kommunens synpunkt, motsvarande de rantebetalningar som inte langre behdver presteras. Att
avveckla egna lan leder inte heller till orealiserade vardestegringar och darmed sammanhangande
overfondering (jfr &ven anmarkningen i avsnitt 6 ovan om att obligationskuponger ofta ar hogre &n
aktieutdelningar i procent av de aktuella marknadsvardena). Det ar ocksa svart att kritisera en
kommun for att den dnskar reducera sina egna skulder. Kommunsektorns rantebarande skulder
uppgick vid slutet av 1998 till 159,6 miljarder ®En nerdragning av dessa skulder kan p&g& under
atskilliga ar. Man kan darfor vaga prognosen, att manga kommuner under ett antal ar framéver
kommer att framst vélja att Iata 6kningen i upparbetad pensionsskuld motsvaras av en amortering pa
egna lan.

10. Den individuella pensionsdelen i PFA 98 som utbetalas till externa
forvaltare

De sista tre kolumnerna (9) — (11) i tabell 2 visar konsekvenser for kommunsektorn av kom-
ponenten 6 i avsnitt 2, som utgdr en del av PFA 98. Den direkta utbetalningen av den individuella
pensionsdelen till externa forvaltare borjar under ar 2000 och utgér 1% av pensionsgrundande [6n
for HOK-omradet. For ca 55% av icke-HOK utgor den direkta utbetalningen likaledes 1% av
pensionsgrundande 16n. (Dessa ca 55% av icke-HOK omfattar larare och skolledare.) For resterande
ca 45% av icke-HOK utgdr den daremot 1,1%. Kolumn (9) visar kommunsektorns sammanlagda
utbetalning till externa forvaltare. P& beloppen i kolumn (9) erlaggs sarskild [6neskatt med 24,26%.
Loneskatten visas i kolumn (10). Summa utbetalning tilll externa forvaltare plus sarskild |6neskatt
aterfinns i kolumn (11).

De foregaende avsnitten har visat, hur kommunsektorn kan komma att bli en pensionsférvaltare
av betydande omfattning. Det ar i och for sig inte nédvandigt for kommunsektorn att pataga sig en
sadan roll. Enligt PFA 98 kan utbetalning till externa pensionsforvaltare ersatta den interna avsatt-
ningen. Det ar darigenom mojligt for kommunerna att omedelbart kopa sig fria fran efterféljande
pensionsforpliktelser genom att fr. 0. m. &r 2000 utbetala 4,5% av lénen for anstallda inom HOK-
omrédet och 3,4% eller 3,5% for icke-H&Kplus omedelbar sarskild l6neskatt) till externa
pensionsforvaltare som anvisas av de anstéllda. De obligatoriska utbetalningarna till externa for-
valtare pa 1% for HOK-omradet och 1% eller 1,1% for icke-HOK kan m. a. o. utdkas upp till 4,5%
for HOK och till 3,4% eller 3,5% for icke-HOK. Fragan &r nu, om detta &r en lonsam atgard ur
kommunernas synpunkt.

Genom att inte omedelbart kopa sig fri fran efterféljande pensionsforpliktelser lanar en kommun
fran de anstallda och fran staten (vad det galler den sarskilda loneskatten). Att pa det viset avsta
fran att lana resulterar i en omedelbar utbetalning, som under en lang rad av efterfoljande ar leder
till inbetalningar, alltsa varje ars bortfallande pensionsutbetalning plus palagg for sarskild I6neskatt.

14 Kalla: Svenska Kommunférbundet och SGR kostar verksamheten i Din kommun? Bokslut 19989,

s. 17. Det angivna beloppet &r summan av lang- och kortfristiga skulder.

15 Som det framgar av vad som sades tidigare i detta avsnitt, galler i s& fall 3,4% f6r ca 55% av icke-HOK och
3,5% for resterande 45% av icke-HOK.
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For en kommun ar m. a. o. att inte lana fran de anstéllda och staten ett slags investeringsprojekt,
vars lonsamhet kan beddmas med hjalp av en konventionell investeringskalkyl.

En sadan investeringskalkyl har gjorts for hela kommunsektorn avseende ar 2000. Det belopp
som kommunsektorn det aret kan avsta fran att 1ana ar arets pensionsavsattning plus loneskatt,
3,004x1,2426 = 3,737 miljarder kr. Internrantan pa en sadan operation ar 4,75%. Kommunsektorn
kan alltsa lana fran de anstéllda och staten till den rantan, som f. 6vr. 6verensstammer mycket val
med den réantekostnad for den upparbetade pensionskulden som ndmndes i avsnitt 4. Eftersom
statslanerantan har antagits vara 5% i denna rapport, alltsd hogre @n 4,75%, kan man konkludera att
det inte ar lonsamt for kommunerna att avsta fran att lana fran de anstallda och staten. Den for-
hallandevis laga lanerantan 4,75% uppkommer framst genom vad som tidigare (i avsnitt 4) kallades
for arvsvinster.

11. Avslutning

Det har i diskussionen om pensionssystem angivits ett antal skal varfér fonderade system kan
vara att foredraga. Vad det speciellt galler kommunala pensioner sa har det exempelvis sagts, att ett
sadant system erbjuder storre trygghet ur de kommunalanstaligasmgyoch aven ar mer rattvist
gentemot kommande generationer av kommuninnevanare (se Ds 1995:46, s. 115-123, for en 6ver-
sikt dver sddana argument). A andra sidan har det ocksé sagts, att det ligger en fara i att skapa en
portfolj av finansiella tillgangar i en kommun. En sadan portfolj kan namligen riskera att utsattas
for politisk “klafingrighet”, alltsa att pengarna helt enkelt anvands for andra &ndamal. Man kan nu
konkludera, att dessa argument for och emot fondering maste anses som overspelade. Balanskravet i
kommunallagen i kombination med bestammelsen i lagen om kommunal redovisning om skuld-
foring av pensionsforpliktelser samt kostnadsforing av arets pensionsavsattning och ranta pa
pensionsskuld leder namligen med nddvandighet till fondering av pensionsforpliktelser i en eller
annan form. Man kan férvanta, att en del kommuner kommer att loypgg@mre pensionsstiftelser
bestdende av finansiella tillgangar. Aven aterlaning av medel motsvarande pensionsforpliktelser for
att finansiera egna anskaffningar av t. ex. fastigheter kan ses som ett slags portfoljinvestering, som
det redan har namnts i avsnitt 9 ovan. Aterlaning fér amortering pa egna lan kan likaledes jamstéllas
med en finansiell investering.

Det har genomgaende forutsatts, att den aktuella pensionsstiftelsen ar “inre”, dvs. en del av
kommunernas interna forvaltning. Upprattande aexernpensionsstiftelse, liknande féretags
pensionsstiftelser, kan inte bli aktuell. En extern pensionsstiftelse skulle namligen belastas med
avkastningsskatt pa pensionsmedel, i motsats till en inre stiftelse. Av samma grund kan det knappast
bli aktuellt att teckna en kollektiv pensionsférsakring for kommunens anstéllda i ett utomstaende
forsakringsbolag, eftersom en sadan institution ocks& maste betala avkastnintBskaf95:46
kommer till en liknande slutsats: “Sammanfattningsvis tyder saledes dagens regler for beskattning
av pensionskostnader och pensionsutbetalningar pa att bade de kommunalanstéllda och de
kommunala arbetsgivarna har intresse av att pensionsatagandena sakerstéllas inom kommunerna” (s.
160).

Det har vidare forutsatts, att fonderingen av kommunsektorns pensionsforpliktelser uteslutande
sker genom genom kontanta tillskott samt genom realiserad avkastning pa de aktuella investe-
ringarna. Det kan naturligtvis aven finnas andra mojligheter, t. ex. forsaljning av i redovisningen
lagt varderade fastigheter eller bolag, varvid det uppkommer en vinst i resultatrakningen. Darefter
kan man eventuellt &terkdpa samma fastigheter eller bolag till oférandrét4win om man i viss
utstrackning kan tanka sig sadana mojligheter, ar det ett underliggande budskap i denna rapport att

18 Kollektiv pensionsforsakring i utomstaende forsékringsbolag skulle bara kunna bli aktuell fér en mycket

liten kommun, som kan ha svart att pa egen hand bara den risk som ligger i stokastisk aterstdende livslangd for
anstallda som gar i pension. Man bor dock kunna forvanta sig, att det kommer att skapas majligheter for
kommuner att uppna riskdelning &ven inom ramarna fér kommunintern pensionsforvaltning.

17 s4dana operationer skulle i s fall utgéra ett kringg&ende av den kommunala redovisningslagen, enligt vilken
icke-finansiella anlaggningstillgangar 6verhuvudtaget inte far uppskrivas (Brorstromi@891l.s. 64).
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kommunerna under kommande ar kommer att fa vidkannas en méarkbar likviditetsbelastning for sina
avtalspensioner. Detta &r egentligen foga forvanande, givet att det faktiskt ar tal om inget mindre an
en 6vergang fran ett fordelningssystem till ett fonderat system, som det redan sades i det inledande
avsnittet. | en sadan situation maste man ju samtidigt betala for tva generationer av pensionarer.

Det kan vara intressant att gora en dverslagsmassig berakning av likviditetsbelastningen fér en
utvald kommun vid samtidig betalning for tva generationer av pensionarer. Den utvalda kommunen
ar Stockholms stad (som utgor ca 8% av kommunsektorn). Berakningen avser ar 2096ghkugbb
av materiella och finansiella tillgangar och/eller reduktion av skulder motsvarande enbart den
egentliga pensionsskulden kraver tillskott pa i storleksordningen 250 miljoner kr. Detta belopp 6kar
fran ca 250 till 310 miljoner kr, ifall aven loneskatteskulden ska tackas. Utbetalningen av den
individuella pensionsdelen inklusive sarskild I6neskatt till externa forvaltare (komponent 6 i avsnitt
2) uppgér till ca 110 miljone?f. Till dessa belopp ska laggas utbetalning av pensioner till tidigare
anstéllda. Till allra storsta delen avser den utbetalningen pensionsréttigheter intjanade fore 1998.
Det belopp som ska utbetalas till pensionerade f. d. anstallda kan formodas uppga till ca 560
miljoner, inklusive sarskild I6neskatt. For jamforelsens skull kan det nAmnas, att de totala I6ne-
kostnaderna (dari medréaknat I6nebikostnader) 1998 for Stockholms stad uppgick till ca 13 miljarder
kr, och verksamhetens kostnader inraknat avskrivningar samma ar till ca 27 miljarder (jfr Stock-
holms stad arsredovisning 1998, s. 34, 39 och 46).

Man kan till sist peka pa tva redovisningsmassiga omstandigheter, som medfor att likviditets-
belastningen 6ver en foljd av ar kan komma att bli extra betungande fér kommunsektorn. For det
forsta sa betyder det satt pa vilket en inre pensionsstiftelse varderas, att det kan ske en dverfonde-
ring. Orsaken ar, som det ocksa namndes i avsnitt 6, att endast realiserad avkastning far inga i
stiftelsens redovisade varde. Detta kan dven forvantas paverka valet av tillgadngar att taga med i
portféljen. Det ar intressant att notera, att en annan varderingsprincip faktiskt galler fér foretags
externa pensionsstiftelser, som ju varderas till marknadsvéarde (jfr &ven diskussionen i avsnitt 8).
For det andra s& kan redovisningsreglerna vad det galler sarskild [6neskatt komma att skarpas, som
det sades i avsnitt 7. | sa fall uppkommer det under en foljd av ar en extra likviditetsbelastning
genom kombinationen av redovisningsregler och balanskrav.
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Tabell 1. Arliga [6Bnesummor i antal basbelopp 1998

(@)

(b)

(©)

(d)

Alders- | Kv. HOK | Kv. ej HOK| Méan HOK | Méan ej HOK
klass 1998 1998 1998 1998
28 17202,23p  15502,903 3907,251 5620)697
29 17700,66p  15798,211 4163,684 6036)323
30 19242,07b 16714,401 4279,430 6375|749
31 21504,03p  17966,583 5294,264 6760)033
32 23596,341  18173,625 5407,606 7046913
33 25691,33B 19714,581 5697,671 7121]019
34 27674,508  21201,119 5597,%00 7953]154
35 26753,479  21124,607 5413,467 8207|853
36 27589,254  21186,900 5664,552 8252)848
37 27414,126  23667,9%3 5558,395 8671)827
38 28370,45p  25550,419 5969,211 8803)330
39 30027,188  29146,013 6560,217 10300{398
40 30097,546 32727,6Y4 6844,023 11375[|094
41 30814,966 36005,850 7039,761  12638{233
42 30813,104 37492,796 7131,759  13691({987
43 32034,42p  39141,862 6964,%20 14625|515
44 31078,530  39754,989 6322,%77  15182|785
45 32023,220  43568,960 6298,253  16949(463
46 31040,891  45727,183 6275,737  18155(808
47 31127,304  46161,9Y5 6149,930 18263|007
48 31263,571L  49063,762 6445,685 20072({929
49 32964,038  51604,864 6757,178 21614195
50 33610,844  51888,718 6475,231  23605|227
51 34107,61p  51355,584 7188,635 23551|024
52 34324,350  51028,681 7219,231  23015|072
53 33962,750  49051,014 6890,004  23537({588
54 31848,720  46904,0y2 6804,372  21956(696
55 30536,94p  44232,488 5980,361  21334|955
56 27447,15p  39697,783 5457,924  19424|210
57 25221,85p  32646,582 5199,278  15931|972
58 24517,048  28559,299 4916,%82  13985|601
59 23427,500  27233,622 4244,364  13826|361
60 20627,39p 22787,0b1 3588,970 11193|633
61 17599,811L 17157,565 2979,154 8792/810
62 14617,48b 14621,610 2384,205 69441652
63 6818,336 8886,490 1631,328 5103,544
64 4503,47y 5621,492 1395,474 4027529
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Tabell 2. Scenario for PFA 98 (belopp i miljarder kr)

1) 2) (3) (4) ) (6)
Arets
Pensions- Arets Upparbetgad Arets Rantapa pens.-aysattn.
grundande pensions- pensions- pensions- pensigns- plus ranta
Ar I6bnebelopp| avsattning skuld utbetalning skuld =(2) + (5)
1998 98,164 3,786 3,786 0,000 0,000 3,786
1999 101,754 3,925 7,892 0,Joo 0,182 4)106
2000 105,148 3,004 11,274 0,000 0,878 3382
2001 108,008 3,086 14,8p8 0,000 0,538 3/624
2002 110,668 3,162 18,768 0,000 0,yo8 3/870
2003 112,768 3,222 22,856 0,018 0,885 41106
2004 114,908 3,283 27,172 0,043 1,076 4358
2005 117,084 3,345 31,718 0,076 1,p77 41622
2006 119,90 3,426 36,515 0,117 1,489 41915
2007 122,796 3,508 41,566 0,170 1,712 5/220
2008 125,758 3,593 46,870 0,235 1,947 5/539
2009 128,77p 3,679 52,4p8 0,314 2,193 5/872
2010 131,87p 3,768 58,238 0,409 2,451 6]219
2011 134,514 3,843 64,282 0,320 2,y22 6565
2012 137,204 3,920 70,5p7 0,649 3,p03 61923
2013 139,948 3,998 77,0p6 0,795 3,296 71294
2014 142,74y 4,078 83,7173 0,961 3,600 71678
2015 145,60p 4,160 90,7p3 1,145 3,914 8/074
2014 148,514 4,243 97,837 1,348 4,239 8482
2017 151,484 4,328 105,168 1,570 4,673 8{901
2018 154,514 4,414 112,685 1,814 4,017 9331
2019 157,604 4,503 120,379 2,079 5,70 9{773
2020 160,75p 4,593 128,239 2,365 5,632 10,224
2021 163,97 4,684 136,252 2,673 6,p02 10,686
2022 167,251 4,718 144,4D5 3,004 6,879 111157
2023 170,596 4,874 152,686 3,357 6,764 11,637
2024 174,008 4,971 161,080 3,132 7,L55 121126
2025 177,488 5,011 169,575 4,128 7,p52 12,623
2026 181,038 5,112 178,158 4,544 7,055 13,127
2027 184,658 5,276 186,815 4,981 8,62 13,638
2028 188,35 5,381 195,5p9 5,440 8,[73 14154
2029 192,118 5,489 204,2B3 5,922 9,188 14,676
2030 195,96[L 5,598 213,062 6,425 9,605 15,204
2031 199,88p 5,710 221,849 6,949 10,026 15,736
2032 203,878 5,825 230,6R9 7,493 10,448 16,273
2033 207,95p 5,941 239,37 8,055 10,872 16,813
2034 212,114 6,060 248,108 8,636 11,p97 17,357
2035 216,35) 6,181 256,777 9,234 11,722 17,903
2034 220,684 6,305 265,405 9,828 12,152 18,456
2037 225,09[ 6,431 273,908 10,417 12,579 19,009
2038 229,59p 6,599 282,5p4 11,005 13,002 19,561
2039 234,191 6,691 291,0[76 11,591 13/423 20,113
2040 238,87p 6,824 299,567 12,176 13,842 20,666
2041 243,658 6,961 308,0R9 12,758 14,260 214,220
2042 248,52p 7,100 316,467 13,338 14676 214,776
2043 253,496 7,242 324,887 13,913 15,091 22,333
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Tabell 2. Scenario for PFA 98 (belopp i miljarder kr) (del 2)

(") (8) (9) (10) (11)

Arets pens.- Direkt Loneskatt pA Summa dir.

Arets och lénesk.t utbetalning direkt ut utbet. plus
|6oneskatte- kostnad | av individugll betalningjav  Ioneskatt

Ar utbetalning| = (6) + (7) del individ. de] = (9) + (10)
1998 0,000 3,786 0,000 0,000 0,000
1999 0,000 4,106 0,000 0,000 0,000
2004 0,000 3,382 1,079 0,262 1,341
2001 0,000 3,624 1,108 0,269 1,377
2007 0,000 3,870 1,136 0,2[76 1,411
2003 0,004 4,111 1,157 0,281 1,438
2004 0,010 4,369 1,179 0,286 1,465
2005 0,018 4,640 1,202 0,202 1,493
2006 0,028 4,943 1,231 0,209 1,%29
2007 0,041 5,261 1,260 0,306 1,566
2008 0,057 5,596 1,291 0,313 1,604
2009 0,076 5,948 ] 0,3p1 1,642
2010 0,099 6,318 0,38 1,682
2011 0,126 6,691 0,335 1,715
2012 0,157 7,080 0,342 1,750
2013 0,198 7,487 0,3 1,785
2014 0,238 7,911 0,3 1,820
2015 0,278 8,352 0,3 1,857
2014 0,327 8,809 0,370 1,894
2017 0,381 9,282 0,377 1,932
2018 0,440 9,772 0,385 1,971
2019 0,504 10,277 0, 2,010
2020 0,574 10,798 0, 2,050
2021 0,648 11,335 0, 2,091
2022 0,729 11,886 0, 2,133
2023 0,814 12,452 0, 2,176
2024 0,905 13,032 0, 2,219
2025 1,001 13,624 0, 2,263
2026 1,102 14,230 0, 2,309
2027 1,209 14,846 0, 2,355
2028 1,320 15,474 0, 2,402
2029 1,437 16,113 0, 2,450
2030 1,559 16,763 0, 2,499
2031 1,686 17,422 0, 2,549
2032 1,818 18,091 0, 2,600
2033 1,954 18,767 0, 2,652
2034 2,095 19,452 0, 2,705
2035 2,240 20,143 0, 2,759
2034 2,384 20,841 0, 2,814
2037 2,527 21,536 0, 2,871
2038 2,670 22,231 0, 2,928
2039 2,812 22,925 0, 2,987
2040 2,954 23,620 0, 3,046
2041 3,095 24,316 0, 3,107
2042 3,236 25,012 0, 3,169
2043 3,375 25,708 0 3,233
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Tabell 3. Inre pensionsstiftelse med 7% total avkastning, 50% realiserad

(3) (12) (13) (14) (15) (16)
Total Realiserad| Tillskott Marknads- Total

Upparbetad| avkastning pa avkastning pa (+ellef-) véarde pa inre Iikvidi]tets-
pensions- inre pens.t  inre peng.- till inre pensiorns- belastning =

Ar skuld stiftelse stiftelse | pens.-stiftelse  stiftelsq (4)+(7)+(14)
1998 3,786 0,000 0,000 3,786 3,786 3,[786
1999 7,892 0,265 0,133 3,974 8,025 3,074
2000 11,274 0,562 0,281 3,101 11,688 3/101
2001 14,898 0,818 0,409 3,214 15,720 3,214
2002 18,768 1,100 0,550 3,319 20,140 3/319
2003 22,856 1,410 0,705 3,384 24,934 3/406
2004 27,172 1,745 0,873 3,443 30,122 3/496
2005 31,718 2,109 1,054 3,492 35,723 3/586
2006 36,515 2,501 1,250 3,547 41,770 3/693
2007 41,566 2,924 1,462 3,588 48,283 3{799
2008 46,870 3,380 1,690 3,614 55,277 3/906
2009 52,428 3,869 1,985 3,623 62,769 4)014
2010 58,238 4,394 2,197 3,613 70,776 4)121
2011 64,282 4,954 2,477 79,298 4214
2012 70,557 5,551 2,775 88,848 4,305
2013 77,056 6,184 3,092 97,939 4)395
2014 83,778 6,856 3,428 108,084 4483
2015 90,708 7,566 3,783 118,796 4/569
2014 97,83y 8,316 4,158 130,089 41651
2017 105,168 9,106 4,553 141,972 4729
2018 112,68p 9,938 4,969 154,459 4803
2019 120,37p 10,812 5,4D6 167,659 4,871
2020 128,23p 11,729 5,865 181,p83 4,934
2021 136,25p 12,690 6,345 195,641 4,990
2022 144,40p 13,695 6,847 210,642 5,038
2023 152,686 14,745 7,372 226,295 5,079
2024 161,08p 15,841 7,90 242,610 5,111
2025 169,57p 16,983 8,4p1 259,696 5,133
2026 178,158 18,172 9,086 277,265 5,144
2027 186,81p 19,409 9,7p4 295,626 5,142
2028 195,52p 20,694 10,347 314,687 5,127
2029 204,283 22,028 11,0114 334,455 5,099
2030 213,06p 23,412 11,706 354,940 5,057
2031 221,84p 24,846 12,4p3 376,150 4999
2032 230,62pP 26,330 13,165 398,095 4925
2033 239,38)7 27,867 13,983 420,786 4834
2034 248,108 29,455 14,7p8 444235 4724
2035 256,77 31,096 15,548 468,452 4595
2034 265,40p 32,792 16,3P6 493,476 4,445
2037 273,998 34,543 17,272 519,340 4265
2038 282,554 36,3%4 18,177 546,074 4,054
2039 291,07p 38,225 19,1113 573]708 3,813
2040 299,567 40,160 20,080 602)279 3,540
2041 308,02P 42,159 21,080 631)820 3,236
2042 316,46 44,227 22,114 662)372 2,898
2043 324,88[7 46,366 23,183 693)975 2,525
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Tabell 4. Inre pensionsstiftelse som aven tacker sarskild Idneskatt

(17) (18) (19) (20) (21) (22)
Upparbetad Total Realiserad| Tillskott Marknads- Total

pensions- | avkastning pa avkastning pa (+ ellerf-) varde pa inre Likvid|tets-

och léne- inre pens.q{  inre pens}- till inre pensions-  Belastnipg =

Ar skatteskuld stiftelse stiftelse | pens.-stiftelse  stiftelse (4)+(7)4(20)
1998 4,704 0,000 0,000 4,704 4,704 4,704
1999 9,807 0,329 0,165 4,938 9,972 4,038
2000 14,010 0,698 0,349 3,854 14,523 3,854
2001 18,51p 1,017 0,508 3,994 19,534 3/994
2002 23,321 1,347 0,684 4,125 25,026 4)125
2003 28,401 1,792 0,876 4,204 30,983 4)226
2004 33,768 2,169 1,084 4,278 37,429 4,331
2005 39,418 2,620 1,310 4,339 44,889 4)433
2006 45,374 3,197 1,554 4,408 51,904 4)553
2007 51,650 3,633 1,817 4,459 59,996 41670
2008 58,241 4,200 2,100 4,491 68,687 4)783
2009 65,147 4,808 2,404 4,502 77,997 4,893
2010 72,366 5,460 2,780 4,490 87,946 41998
2011 79,877 6,156 3,078 4,433 98,536 5/079
2012 87,674 6,897 3,449 4,348 109,r81 5/154
2013 95,750 7,685 3,842 4,233 121,699 5/222
2014 104,09y 8,519 4,259 4,087 134,805 5{281
2015 112,70[ 9,401 4,701 3,910 147,616 5{332
2014 121,57p 10,333 5,167 3,699 161,648 5,373
2017 130,68[L 11,315 5,6p8 3,451 176,415 5,403
2018 140,02p 12,349 6,15 3,166 191,030 5421
2019 149,588 13,435 6,7[L8 2,843 208,p09 5,426
2020 159,35D 14,575 7,2B7 2,479 225,263 5,418
2021 169,30 15,768 7,884 2,073 243,104 5,394
2022 179,438 17,017 8,5p9 1,623 261,744 5,355
2023 189,72) 18,322 9,1p1 1,128 281,194 5,300
2024 200,158 19,684 9,812 0,389 301,467 5,226
2025 210,714 21,103 10,5p1 0,005 322,574 5,134
2026 221,38 22,580 11,2P0 -0,625 344,530 5,022
2027 232,13p 24,117 12,0p9 -1,302 367,344 4,888
2028 242,964 25,714 12,8p7 -2,029 391,029 4731
2029 253,84p 27,372 13,6B6 -2,808 415594 4551
2030 264,75D 29,092 14,546 -3,637 441)048 4346
2031 275,66P 30,873 15,437 -4,518 467,404 4117
2032 286,57p 32,718 16,3p9 -5,449 494)673 3,861
2033 297,46p 34,627 17,3114 -6,431 522,869 3,579
2034 308,299 36,601 18,3p0 -7,463 552,006 3,267
2035 319,071 38,640 19,3p0 -8,548 582,098 2,926
2034 329,79p 40,747 20,373 -9,652 613,193 2,560
2037 340,470 42,924 21,462 -10,784 645)332 2,159
2038 351,10p 45,173 22,587 -11,954 678)551 14,720
2039 361,691 47,499 23,749 -13,160 712)890 1,243
2040 372,241 49,902 24,951 -14,401 748)391 Q4,729
2041 382,75[ 52,387 26,1p4 -15,679 785)100 Q4,175
2042 393,24p 54,957 27,479 -16,993 823)064 -0,420
2043 403,704 57,614 28,807 -18,345 862/333 -1},056
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Tabell 5. Jamférelse mellan inre och extern pensionsstiftelse efter skatt

(3) (23) (24) (25) (26) (27)
Upparbetad Total avk. £  Tillskott Total Avkastn. pa  Tillskott
pens.-skuld ¥ realiserag (+ eller - likviditet$- extern pens.- (+ ellef -)
markn.-varde avk. painrg till inre belastning = stiftelse efter till extern

Ar pa stiftelse | pens.-stiftelse pens-.stiftglse (4)+(7)+(24) avk.-skatt pens.-stiftelse
1998 3,786 0,000 3,786 3,786 0,000 3,[786
1999 7,892 0,199 3,908 3,908 0,171 3,035
2000 11,274 0,414 2,968 2,968 0,857 3,026
2001 14,898 0,592 3,082 3,032 0,509 3,114
2002 18,768 0,782 3,087 3,087 0,673 3,196
2003 22,856 0,985 3,103 3,125 0,848 3,240
2004 27,179 1,200 3,116 3,169 1,033 3,283
2005 31,718 1,427 3,120 3,214 1,228 3,819
2006 36,515 1,665 3,182 3,278 1,433 3,364
2007 41,566 1,917 3,183 3,344 1,650 3401
2008 46,870 2,182 3,122 3,414 1,878 3,426
2009 52,428 2,461 3,097 3,488 2,118 3,440
2010 58,238 2,792 3,058 3,566 2,369 3441
2011 64,28p 3,057 2,987 3,633 2,631 3413
2012 70,557 3,375 2,900 3,706 2,904 3,870
2013 77,056 3,704 2,795 3,783 3,188 3,311
2014 83,778 4,045 2,672 3,865 3,482 3,236
2015 90,708 4,398 2,581 3,953 3,785 3,144
2016 97,83y 4,72 2,372 4,047 4,098 3,036
2017 105,168 5,136 2,194 4,146 4,420 2/910
2018 112,68p 5,521 1,996 4,250 4,52 2[766
2019 120,37Pp 5,916 1,778 4,361 5,091 2/603
2020 128,23p 6,320 1,540 4,478 5,439 2/421
2021 136,25 6,733 1,280 4,602 5,794 2/219
2022 144,40b 7,183 1,000 4,133 6,156 1/997
2023 152,68p 7,581 0,699 4,871 6,524 1[756
2024 161,08p 8,016 0,378 5,016 6,899 1/496
2025 169,57p 8,487 0,089 5,168 7,278 1/218
2026 178,158 8,903 -0,320 5,327 7,662 0/921
2027 186,81p 9,333 -0,697 5,493 8,049 0/607
2028 195,52p 9,808 -1,094 5,666 8,441 0273
2029 204,288 10,265 -1,511 5,848 8,834 -0/080
2030 213,06p 10,725 -1,946 6,038 9,230 -0{451
2031 221,84p 11,186 -2,3p8 6,236 9,626 -0{839
2032 230,62p 11,647 -2,8p7 6,443 10,p23 -1{244
2033 239,38) 12,108 -3,3p0 6,659 10,420 -1{662
2034 248,108 12,568 -3,847 6,484 10,816 -2|095
2035 256,77[ 13,026 -4,367 7,117 11,R10 -2|541
2036 265,40b 13,481 -4,862 7,360 11,602 -2|973
2037 273,998 13,934 -5,341 7,603 11,991 -3/398
2038 282,554 14,385 -5,8p8 7,846 12,880 -3/823
2039 291,07p 14,834 -6,3[L2 8,091 12,766 -4|244
2040 299,56 15,282 -6,7p1 8,339 13,151 -4/661
2041 308,02p 15,727 -7,2p5 8,388 13,635 -5[073
2042 316,46 16,172 -7,783 8,840 13,917 -5(479
2043 324,88[7 16,615 -8,1P5 9,094 14,98 -5{879
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Tabell 5. Jamf. mellan inre och extern pens.-stiftelse efter skatt (del 2)

(28) (29) (30) (31) (32)
Avkastnings; Arets Total likv.-|  Skillnad i
skatt pa Arets | minskning av belastning =  likviditets-
extern |oneskatte{ inkomstskatt (4) + (27) belastning
Ar pens.-stiftelsg utbetalning pa foretag + (29) + (30) = (25) - [31)
1998 0,000 0,918 -1,317 3,387 0,399
1999 0,028 0,955 -1,369 3,521 0,387
2000 0,058 0,734 -1,053 2,707 0,261
2001 0,088 0,795 -1,084 2,786 0,246
2002 0,109 0,775 -1,112 2,860 0,227
2003 0,137 0,790 -1,134 2,915 0,210
2004 0,167 0,807 -1,1%7 2,975 0,194
2005 0,199 0,823 -1,181 3,087 0,177
2006 0,232 0,845 -1,211 3,115 0,163
2007 0,267 0,866 -1,242 3,104 0,150
2008 0,304 0,888 -1,274 3,276 0,138
2009 0,348 0,911 -1,306 3,369 0,129
2010 0,384 0,934 -1,340 3,445 0,121
2011 0,426 0,954 -1,369 3,519 0,114
2012 0,470 0,975 -1,398 3,505 0,111
2013 0,516 0,996 -1,429 3,6[74 0,109
2014 0,564 1,018 -1,460 3,754 0,111
2015 0,618 1,040 -1,492 3,837 0,116
2016 0,664 1,063 -1,525 3,92 0,125
2017 0,716 1,087 -1,5%9 4,009 0,137
2018 0,770 1,111 -1,593 4,007 0,153
2019 0,82% 1,136 -1,629 4,189 0,172
2020 0,881 1,161 -1,665 4,282 0,196
2021 0,939 1,187 -1,702 4,377 0,225
2022 0,997 1,213 -1,740 4,474 0,259
2023 1,057 1,240 -1,779 4,574 0,297
2024 1,117y 1,268 -1,819 4,677 0,339
2025 1,179 1,297 -1,860 4,782 0,386
2026 1,241 1,326 -1,902 4,800 0,437
2027 1,304 1,356 -1,944 5,000 0,493
2028 1,367 1,386 -1,988 5112 0,554
2029 1,431 1,417 -2,083 5,2p7 0,621
2030 1,495 1,449 -2,079 5,345 0,693
2031 1,559 1,482 -2,126 5,466 0,770
2032 1,624 1,516 -2,174 5,501 0,852
2033 1,688 1,551 -2,224 5,7R0 0,939
2034 1,752 1,587 -2,276 5,852 1,032
2035 1,816 1,624 -2,329 5,988 1,129
2036 1,879 1,663 -2,385 6,133 1,227
2037 1,942 1,703 -2,442 6,279 1,324
2038 2,005 1,742 -2,499 6,425 1421
2039 2,068 1,782 -2,556 6,573 1,518
2040 2,130 1,823 -2,615 6,724 1,615
2041 2,192 1,865 -2,674 6,876 1,712
2042 2,254 1,907 -2,734 7,081 1,809
2043 2,316 1,949 -2,795 7,188 1,906
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