PETER JENNERGREN

Kommunerna som
pensionsforvaltare

Kommunerna (och landstingen) dvergdr f n till ett fondsystem for avtals-
pensioner. Man kan dd fraga sig dels hur stor den kommunala pensions-
skulden blir pd sikt, dels hur kommunerna kommer att agera som pensions-
forvaltare. Artikeln redovisar en simulering av pensionsskuldens utveck-
ling. Resultatet innebdr en revidering neddt av en tidigare publicerad pro-
gnos i en statlig utredning. Det argumenteras vidare for att kommunal pen-
sionsforvaltning kommer att gé ut pd att amortera pd kommunala skulder

snarare dn att investera i aktier.

I diskussioner om pensioner gors det ofta
en distinktion mellan fordelningssystem
och fondsystem. I ett fordelningssystem
tages det varje &r in s mycket i avgifter
som behovs for att betala arets utfallande
pensioner. Pensionsrittigheterna baseras
alltsd inte pa fonderade medel. I ett fond-
system, ddremot, betalas det 16pande in
avgifter som anvinds for att bygga upp
portféljer av tillgdngar. Dessa utgor séker-
het for pensionsforpliktelserna, och deras
avkastning anvénds till att betala utfallan-
de pensioner. I Sverige har allménna pen-
sioner (folkpension och ATP), liksom
avtalspensioner inom stat, kommuner och
landsting, uppvisat betydliga inslag av
fordelningssystem, i varje fall tills ganska
nyligen. Det har dock skett en viss omori-
entering mot fondsystem. Sdledes inne-
héller det nya systemet for allménna pen-
sioner som bekant en premiepensionsdel
som bygger pé fondering. Vidare dvergar
kommuner och landsting efter hand till ett
slags fondering av avtalspensioner. Den
hir nimnda tendensen till overgéng till
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fondsystem miirks for 6vrigt dven i en del
andra lidnder (se t ex Economist [1997, s
14-18]).

Bakgrunden till denna artikel &r den just
nimnda, nyligen inledda &vergidngen till
fondsystem for kommunala avtalspensio-
ner. En forsta friga som uppkommer i det
sammanhanget giller storleken pd den
kommande fonderade kommunala pen-
sionsskulden. Frigan #r inte ointressant,
eftersom pensionsdtagandenas omféng
ibland ndmns som en omstindighet som
kan verka begrinsande pd kommunernas
mojligheter att ge service till sina med-
borgare.! En andra fraga, som inte heller

* Forfattaren tackar Lilian Gynne, Anders
Mellberg, Béng-Berit Norén och Lars Samuel-
son for kommentarer, diskussioner och hjilp
med data. Artikeln bygger pé en lingre rapport
(Jennergren [2000]).

1 Exempelvis skriver Thomas Franzén och Lars
Horngren i en debattartikel i Svenska Dagbladet:
“Pensionsskulderna i Sveriges kommuner och
landsting viixer. Uppskattningar i en utredning
frin 1997 pekar pé att skulderna kommer att
uppga till cirka 150 miljarder kronor 2010. Da
ingdr #nda inte pensionsritter intjanade fore
1998. Ar 2035 skulle skulden vara uppe i cirka
450 miljarder. Hur dessa dtaganden hanteras i
dag #r av avgorande betydelse for den kommu-
nala servicen i form av vard, omsorg och skola i
framtiden” (Franzén & Horngren [1999)).
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ir ointressant, avser kommunernas framti-
da pensionsforvaltning. I ett fondsystem
byggs det ju upp tillgAngar som motpost
till pensionsskulden. Dessa tillgngar
maste forvaltas. Kommunerna kommer
alltsd att bli pensionsforvaltare av viss
dignitet. Hur kommer de att agera i den
rollen? Kommer de exempelvis att inves-
tera i aktier i stor omfattning? Denna arti-
kel forsoker ge svar pa de tvd nimnda fra-
gorna.

PFA 98 och den framtvingade
fonderingen

Ar 1998 ingicks ett nytt pensionsavtal,
betecknat PFA 98, mellan Svenska
Kommunforbundet & ena sidan och ett
antal arbetstagarorganisationer & andra
sidan (Kommunal, OFR, Lirarforbundet
och Lararnas Riksforbund, samt ett antal
SACO-organisationer). Det nya avtalet
omfattar bl a lderspension samt individu-
ell del som utbetalas till pensionssparkon-
to hos extern forvaltare som anvisas av
den anstillde. Alderspensionen ér premie-
bestamd, vilket innebiir att 16fte om pre-
cist belopp ges forst i samband med att
pensionen borjar utbetalas. Den ér vidare
fribrevsgrundande och utgdr som nettobe-
lopp, d v s utan samordning med allmén
pension.? Alderspensionsdelen av PFA 98
4r dirigenom ganska okomplicerad (i
jamforelse med vissa andra system for
avtalspensioner). Det dr foljaktligen rela-
tivt enkelt att simulera utvecklingen av
den kommunala pensionsskulden enligt
PFA 98. En sddan simulering redovisas
nedan (och utgor siledes ett svar pé den
ovan stillda forsta frigan om storleken pa
den framtida kommunala pensionsskul-
den). Simuleringen avser hela kommun-
sektorn (kommunala bolag, landsting och
kyrkliga kommuner ingar inte). Den ska
givetvis bara uppfattas som exemplifie-
rande, alltsé som ett tinkbart scenario for
den framtida kommunala pensionsskul-
den.

Det kan redan nu avslojas, att den kom-
munala pensionsskulden enligt det hir
redovisade scenariot blir mindre dn enligt

en tidigare berdkning som rapporterats i
SOU 1997:78.3 Skillnaden beror pé andra
forutsittningar i den tidigare berikningen,
daribland fortsatt giltighet for det forega-
ende kommunala p‘ensionsavtalet PA-KL,
pension fore 65 ars alder och annan kost-
nadsfordelning over tiden. I synnerhet
foreligger det foljande viktiga skillnad
mellan PA-KL och PFA 98: Den omedel-
bara utbetalningen av individuell del till
extern pensionsforvaltare enligt PFA 93
saknar motsvarighet i PA-KL, vilket leder
till en motsvarande mindre kommunal
pensionsskuld enligt PFA 98.

Man kan forvinta sig, att det i takt med
den vixande kommunala pensionsskulden
kommer att ske en uppbyggnad av kom-
munala tillgéngar (virdepapper eller reala
tillgdngar, t ex fastigheter) och/eller
reduktion av skulder, alltsd en fondering
av pensionsskulden i en eller annan form.
Detta framtvingas namligen genom nya
kommunala redovisningsregler i kombi-
nation med ett nytt balanskrav i kommu-
nallagen. Nidrmare bestimt giller foljan-
de: Enligt den kommunala redovisnings-
lagen ska pensionsrittigheter som intjé-
nats fr o m 1998 redovisas som en skuld i
balansrdkningen. Arets nyintjinande av
pensionsrittigheter ska anges som en
kostnad i resultatrikningen. Réntan péa
pensionsloften utstillda efter 1998 ska
ocksa redovisas i resultatrikningen (Bror-
strom, Eriksson & Haglund [1997]; jfr
sven Rekommendation nr 1 1997 frén
Radet for kommunal redovisning). En for-
pliktelse att betala ut pensioner som intjé-
nats fore 1998 ska didremot inte upptagas
som skuld i balansrikningen. Utbetalning

2 1 PFA 98 anvinds inte beteckningarna ’premie”
och fribrev”. 1 stillet talas det om *avgift” och
»pensionsbehallning”. Senare i artikeln ndmns
”pensionsélder”. Inte heller den beteckningen
forekommer i PFA 98. Den anviinds har enbart
for att ange den alder vid vilken de anstillda
enligt forfattarens antagande gér i pension.

3 Det 4r denna tidigare berdkning som det syftas
pd i den citerade debattartikeln av Franzén och
Horngren [1999].
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av pensionsférmaner intjanade fére 1998
ska redovisas bland verksamhetens kost-
nader i resultatrikningen. Detta dr den s k
blandade modellen, enligt vilken ildre
pensionsforpliktelser redovisas som kost-
nader i samband med utbetalning, medan
ddremot pensionsrittigheter intjédnade
fr o m 1998 redovisas som kostnader i takt
med intjinande.4 Dirtill kommer den nya
bestimmelsen i kommunallagen om ba-
lans: Budgeten i en kommun ska upprittas
sd att intdkterna Overstiger kostnaderna.
Balanskravet i kommunallagen tillsam-
mans med den kommunala redovisnings-
lagens regler om skuldféring av pensions-
forpliktelser samt kostnadsforing av arets
pensionsavsittning och réinta p pensions-
skuld leder med nodvindighet till en kon-
solidering, alltsd finansiellt sparande, i
kommunerna.

I och for sig har en kommun enligt PFA
98 mojligheten att kopa sig fri frén efter-
f6ljande pensionsforpliktelser, genom att i
stillet gora omedelbara utbetalningar
(utover den foreskrivna minsta individu-
ella delen) till externa pensionsforvaltare.
I sa fall uppstar det givetvis inte nigon
kommunal pensionsskuld (men didremot
en motsvarande skuld hos externa pen-
sionsforvaltare). P4 rent ekonomiska
grunder &r detta dock oft6rdelaktigt. Att
behélla pensionsforpliktelserna inom en
kommun innebir ndmligen att denna 1anar
till ganska gynnsam rénta fran de anstill-
da, och fran staten (vad avser sirskild
loneskatt). Dessutom drabbas pensions-
férvaltning inom en kommun inte av
avkastningsskatt, i motsats till sidan for-
valtning inom forsdkringsbolag. Ner-
dragning av egna rintebdrande skulder
kommer formodligen att visa sig vara en
sirskilt attraktiv form for fondering av
kommunala pensionsforpliktelser, jamfort
med exempelvis aktieinvesteringar. Detta
diskuteras avslutningsvis i artikeln (som
ett partiellt svar pa den ovan formulerade
andra fragan).

Mer om PFA 98
Aven efter 1998 giller det dldre kommu-

nala pensionsavtalet PA-KL for vissa f d
och nuvarande anstillda. Pensioner som
fore 1998 har borjat utbetalas enligt PA-
KL fortsitter enligt samma avtal. Vidare
fér anstillda som ér fodda 1937 eller tidi-
gare och som inte avgatt fore 1998 pen-
sion enligt samma avtal. PFA 98 giller for
anstidllda som har fyllt 28 samt dr fodda
1938 eller senare och darutéver uppfyller
vissa krav pa omfattning av anstillning.
Foljande pensionskomponenter ingar i
PFA 98:

o1, Det gors en sammanrikning av all
intjinad pensionsriitt fore 1998 enligt PA-
KL. Intjinad pensionsritt omriknas for-
sidkringstekniskt till ett belopp som kallas
for engéngsavgift. Engangsavgiften upp-
riknas for varje &r fram till pensionering i
takt med basbeloppet. Vid tidpunkten for
pensionering omvandlas den p& sd vis
uppriknade engangsavgiften till en- arli-
gen utfallande alderspension. Alderspen-
sionen okar dérefter i takt med basbelop-
pet.

2. Det avsiitts varje ar en procentandel
av 16nen upp till 7,5 (férhojda) basbelopp.
Procentandelen beror pa avtalsomrade.
For anstillda som tillhér HOK-omradet
(Kommunal) dr procentandelen 4,5% for
1998 och 1999 och 3,5% direfter. For
oOvriga anstillda dr andelen 3,4% for 1998
och 1999 och 2,4% direfter. De avsatta

4 Flertalet kommuner har faktiskt redan fore
1998 redovisat pensionsitaganden som skulder
pé balansrikningarna, samt pensionsskuldernas
arliga foriandringar som kostnader pé resultat-
rdkningarna. Vid 6vergéngen till den blandade
modellen ska en kommuns eventuella tidigare
pensionsskuld pd balansrikningen foras direkt
mot eget kapital (inte via resultatrikningen) (se
Rekommendation nr 1 frdn Radet for kommunal
redovisning). En forpliktelse att betala ut pen-
sioner som intjanats fore 1998 ska alltsa inte
tagas upp som skuld i balansrikningen. Som en
konsekvens av Overgéngen till den blandade
modellen minskade posten Avsittningar f6r pen-
sioner i balansrikningen for samtliga kommuner
frén 113,6 till 7,2 miljarder kr mellan 1997 och
1998 (Svenska Kommunférbundet och SCB,
Vad kostar verksamheten i Din kommun?
Bokslut 1998, 1999, s 17).
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beloppen uppriknas for varje ar fram till
pensionering med statslanerdntan (som dr
ett genomsnitt av marknadsrantor for
langa statliga s k benchmark-obligatio-
ner). Vid tidpunkten for pensionering
omriknas det pd s& vis avsatta och upp-
riknade pensionskapitalet till en arligen
utfallande Alderspension. Alderspensio-
nen okar direfter i takt med basbeloppet.

3. Det avsiits varje &r frin och med
2000 1% av lonen upp till 7,5 (forhojda)
basbelopp till en individuell del. For vissa
grupper dr avsittningen 1,1%. Varje
anstillds individuella del insétts hos pen-
sionsforvaltare som anvisas av den an-
stillde. Nagra efterfoljande pensionsfor-
pliktelser fér kommunen uppkommer inte
avseende denna avsittning pa 1% eller
1,1% av 16nen. Dédremot maéste kommu-
nen omedelbart betala sirskild loneskatt
pa den aktuella avsittningen pa 1% eller
1,1% av lonen. De hir nimnda procent-
satserna ir nedre grinser. Det finns alltsé
mojlighet for en kommun att betala ut en
storre individuell del. I s& fall minskar
avsittningen enligt den foregéende kom-
ponenten 2 i motsvarande grad.

Utéver dessa tre komponenter innehdl-
ler PFA 98 #ven kompletterande &lders-
pension for 16n dver 7.5 basbelopp, sér-
skild alderspension fore 65 érs alder (for
anstillda inom ridddningstjansten) samt
efterlevandepension.

I denna artikel diskuteras enbart kom-
ponenterna 2 och 3 i den foregdende upp-
rikningen. I synnerhet avser simuleringen
av kommunernas pensionsskuld kompo-
nenten 2. Det dr komponenterna 2 och 3
som ir de i sirklass mest visentliga vad
det giller pensionsrittigheter enligt PFA
98 som intjinas fr o m 1998. Arets sam-
manlagda pensionsintjanande kallas i det
foljande for arets pensionsavsdtining.

Dataunderlag och andra forut-
sittningar for simuleringen
Simuleringen gor berdkningar for aren
1998-2100. Den bygger pa uppgifter om
pensionsgrundande 16nebelopp under 7,5
basbelopp som utbetalas under vart och

ett av de nimnda aren, uppdelade pa
&ldersklasser mellan 28 och 64 ér, och pa
fyra olika kategorier av anstéllda, kvinnor
HOK, kvinnor ej HOK, mian HOK och
miin ej HOK. En uppdelning efter kon ér
relevant beroende pa olika dodlighetsin-
tensitet. En uppdelning efter avtalsomrade
(HOK eller ¢j HOK) dr ocksd betydelse-
full, eftersom procentandelen av 16n for
pensionsavsittning skiljer sig mellan
avtalsomradena, som det redan har
nimnts i foregiende avsnitt. En tabell
med pensionsgrundande 15nebelopp for
de fyra kategorierna av anstillda, och for
olika &ldersklasser, avseende 1998 har
erhallits frin Svenska Kommunforbundet.
Liknande tabeller har framstllts for efter-
foljande ar med anvéndande av utveck-
lingstendenser som finns antydda 1
Kommunforbundets publikation Personal
och kompetens i fordandring (1999, s 29).
(Jfr dven Jennergren [2000] for en utforli-
gare diskussion av forutsittningar.)

Det antages i simuleringen, att alla
anstillda pensioneras vid 65 érs dlder.
Alla beriikningar gors arsvis och i termer
av nominella belopp (miljarder kr). Ars-
visa beriikningar innebir, att alla 16ner
och pensioner utbetalas i slutet av varje
ir, och att alla anstillda antages fylla ar
den 1 januari. Dodlighetsintensiteten for
kvinnor vid ldern i dr lika med
(1/1000)(0,0089(exp(0,1031))
och for min lika med
(1/1000)(0,0154(exp(0,1031)).

Dessa formler finns anvisade i FFFS
1997:2 (Finansinspektionens forfattnings-
samling).

Alla loner antages 6ka med 2% per 4r.
Basbeloppet antages likaledes Oka med
2% per ér, vilket innebdr att utfallande
pensioner Okar med samma procenttal
(pensionslofte utstdlls vid 65 &rs alder;
forsta pensionsbelopp utfaller vid 66 ars
alder och ir 2% hogre, etc). Statslinerdn-
tan antages vara 5% (vilket dr mycket
nira den genomsnitliga statslénerédntan
under 1998).

Det bor understrykas, att simuleringen
enbart avser den pensionsskuld som sam-
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Figur I Kommunernas upparbetade pensionsskuld
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Figur 2 Kommunernas pensionskostnader och pensionsutbetalningar
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manhéinger med det nya avtalet PFA 98,
och inom det avtalet bara den ovan nimn-
da komponenten 2. Det bortses dédrigenom
frén att de allra #ldsta dldersklasserna av
anstillda (fodda 1937 eller tidigare) under
ndgra ytterligare &r fr o m 1998 kommer
att intjina pensionsrittigheter enligt det
tidigare avtalet PA-KL. Dirigenom upp-
kommer det (frémst i simuleringens tidi-
gare 4r) en viss underskattning av pen-
sionsskuld, -utbetalningar och -kostnader.
Det bor vidare papekas, att simuleringen
giller under forutsittning av att kommu-
nerna verkligen pétager sig den aktuella
pensionsskulden, d v s att de inte viljer att
kopa sig fria genom omedelbara utbetal-
ningar till externa pensionsforvaltare. Det
sist ndmnda alternativet &r tillitet; jfr
komponent 3 i PFA 98 ovan. Som det
redan har ndmnts inledningsvis, och som
det kommer att ytterligare diskuteras
senare i artikeln, dr det dock ekonomiskt

ofordelaktigt for kommunerna att omedel-
bart kopa sig fria frin senare pensionsfor-
pliktelser. Det 4r med andra ord mer for-
delaktigt for kommunerna att agera som
sina egna pensionsforvaltare. I si fall
visar den foljande simuleringen en méjlig
utveckling av den vixande kommunala
pensionsskulden.s

Pensionsskuld, pensionsutbetal-
ningar och pensionskostnader

Simuleringsresultat avseende kommuner-
nas pensionsskuld, pensionsutbetalningar
och pensionskostnader i miljarder kr redo-
visas i Figurerna 1 och 2 t o m &r 2043.

5 En ytterligare fOrutséttning ir, att balanskrav
och redovisning enligt den blandade modellen
giller fr o m 1998, dven om det faktiskt i viss
utstrdckning r tillatet fér en kommun att vinta
med tillimpning av dessa bestimmelser till &r
2000 (jfr anyo Rekommendation nr 1 1997 fran
Rédet for kommunal redovisning).
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Grafen 3 i Figur 2 visar arets avséttning
till pensioner och utgér en summation
over alla kategorier av anstillda och
aldersklasser. Som det redan framgétt tidi-
gare 4r den procentandel av 16nen som
avsitts till pension olika stor for olika
kategorier av anstillda (HOK eller ej
HOK). Vidare #r procentandelen storre
under 1998 och 1999 #n under foljande dr.

Grafen 1 i Figur 1 anger varje &rs upp-
arbetade pensionsskuld. For pensionsav-
sittningar, som i simuleringen inte redan
resulterat i utbetalda pensioner, utgors
skulden av samtliga hittills gjorda avsétt-
ningar, uppréknade ar for ar till statslane-
rintan 5%, och multiplicerade med sanno-
likheterna for overlevnad Over aktuella
intervall av ar. Dessa sannolikheter berék-
nas med anvindande av de tidigare angiv-
na dodlighetsintensiteterna och skiljer sig
siledes mellan kvinnor och min. Den
upparbetade pensionsskulden i grafen 1
tager pé s vis hinsyn till s k arvsvinster.

Det gors vidare i simuleringen en Vvér-
dering av den forvintade kvarvarande
skulden for en pension efter den antagna
pensionséldern 65. En beskrivning av hur
den virderingen gér till aterfinns 1 ett
avslutande appendix. Den upparbetade
kommunala pensionsskulden i grafen 1 1
Figur 1 omfattar siledes summan av, for
det forsta, pensionskapital som i simule-
ringen #nnu inte har omvandlats till
16pande pensioner och, for det andra, res-
terande forpliktelser for pensioner som
redan har borjat betalas ut. Den upparbe-
tade pensionsskulden enligt simuleringen
uppgdr till ca 58 miljarder kr &r 2010.
Detta belopp kan jimforas med beloppet
100 miljarder kr, som ndmns som kom-
munsektorns samlade pensionsskuld &r
2010 enligt den blandade modellen i SOU
1997:78, s 126. Ifall storleken pad den
framtida pensionsskulden ska uppfattas
som alarmerande, #r den alltsd enligt
denna artikel mindre alarmerande &n
enligt SOU 1997:78. Som redan namnts
tidigare, #r de tva berikningarna dock inte
helt jamforbara. Den upparbetade pen-
sionsskulden &r 2030 blir enligt simule-

ringen i denna artikel ca 213 miljarder kr.
Motsvarande belopp enligt den tidigare
utredningen ér ca 265 miljarder kr (SOU
1997:78, s 124).

Enligt en nyligen utfardad rekommen-
dation (nr 5 1999) fran Radet fér kommu-
nal redovisning ska dven sirskild lone-
skatt skuldféras. Denna skatt uppgick &r
1998 till 24,26% och forutsitts ligga pa
samma niva under alla kommande &r. Den
sirskilda 16neskatten betalas av kommu-
nerna i samband med utbetalning av sjdl-
va pensionerna. P4 sé vis kan man uppfat-
ta kommande sirskild loneskatt som en
skuld, pa samma sdtt som sjilva pensio-
nerna utgdr en skuld. Grafen 2 i Figur 1
visar den kommunala pensionsskulden
inklusive sirskild l9neskatt. Beloppen
enligt den grafen dr alltsd lika med mot-
svarande belopp i grafen 1 multiplicerade
med 1,2426.

Grafen 4 i Figur 2 visar vartje ars for-
vintade pensionsutbetalning. Aven hir
hinvisas till appendix for en beskrivning
beriikningen. Grafen 5 visar Arets forvén-
tade utbetalning av sérskild l6neskatt och
4r lika med grafen 4 multiplicerad med
0,2426.

Grafen 6 i Figur 2 anger arets kostnad
for rinta pa pensionsskuld. Denna kost-
nad beriknas som érets upparbetade pen-
sionsskuld plus &rets forvintade pensions-
utbetalning minus drets pensionsavsitt-
ning minus foregdende ars upparbetade
pensionsskuld. Réntekostnader p& pen-
sionsskulder kan beriknas pa olika siitt.
For PFA 98, som #r ett forhédllandevis
okomplicerat avtal ddr man ldtt kan
urskilja varje &rs upparbetade pensions-
skuld, -avsittning och -utbetalning, torde
det vara mest korrekt att berdkna rdntan
pé pensionsskuld s& som det gors har, allt-
si som en residual. Arets rintekostnad
ligger pa ca 4,70% av foregdende érs upp-
arbetade pensionsskuld (ndrmare bestamt
mellan 4,67% och 4,81%, beroende pad
ar). Rintekostnaden péverkas av arvsvin-
ster och av det sitt som skulden beréknas
for pensioner som redan borjat betalas ut.
Det kan noteras, att den ir ldgre 4n den
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antagna statslaneréntan 5%.

Det édr mest lonsamt for
kommunerna att agera som sina
egna pensionsforvaltare

Den foregdende simuleringen av den
kommunala pensionsskulden bygger, som
redan nidmnts, pa forutsittningen att kom-
munerna viljer att sjdlva agera som pen-
sionsforvaltare. Kommunerna utnyttjar
alltsd inte den mojlighet som erbjuds
enligt PFA 98 att ersétta vad som ovan
betecknades som komponent 2 med mot-
svarande utokade utbetalningar till exter-
na pensionsforvaltare som anvisas av de
anstillda. Ar 2000 #r den sammanlagda
pensionsavsittningen i simuleringen lika
med 3,004 miljarder kr. I stillet for att
boka upp detta belopp som en skuld i
balansrikningen (eller rittare sagt: i de
enskilda kommunernas balansridkningar)
och sjélva ansvara for de efterfoljande
pensionsutbetalningar som den skulden
leder till kan kommunerna omedelbart
utbetala samma belopp till externa pen-
sionsforvaltare. D4 maste dven sérskild
16neskatt 24,26% betalas till staten. Det
sammanlagda beloppet som ska ut blir i s&
fall 3,737 = 3,004(1,2426) miljarder kr.
Direfter uppkommer det inga ytterligare
betalningskonsekvenser vad det giller
pensionsritt som intjinas under ar 2000.
Fragan @r nu, om ett sddant frikopande
skulle kunna vara mer lonsamt for kom-
munerna 4n att agera som egna pensions-
forvaltare.

Genom att inte omedelbart kopa sig fri
frin efterféljande pensionsforpliktelser
lanar en kommun frén de anstillda och
fran staten. Att avsta fran att lana resulte-
rar i en omedelbar utbetalning, som under
en lang rad av efterfoljande ér leder till
inbetalningar, alltsd varje ars bortfallande
pensionsutbetalning plus paldgg for sir-
skild loneskatt. Fér en kommun #r med
andra ord att inte 1ana fran de anstillda
och staten ett slags investeringsprojekt,
vars lonsamhet kan bedomas med hjélp av
en konventionell investeringskalkyl.

En sddan investeringskalkyl har gjorts

for hela kommunsektorn avseende &r
2000. Det belopp som kommunsektorn
det aret kan avsta fran att 1dna 4r tydligen
3,737 miljarder kr. Internrdntan pd den
operationen dr 4,75%. Kommunsektorn
kan alltsé 14na fran de anstéllda och staten
till den rédntan, som f 6 OGverensstimmer
mycket vil med den rintekostnad foér den
upparbetade pensionsskulden som ndmn-
des i foregdende avsnitt. Eftersom statsla-
nerdntan har antagits vara 5%, &r det
knappast lonsamt for kommunerna att
avstd frén att ldna frdn de anstéllda och
staten. Den forhéllandevis 1aga lanerintan
4,75% uppkommer frimst genom vad
som tidigare kallades for arvsvinster.

Ytterligare en omstéindighet talar for att
det dr oftrdelaktigt for kommunerna att
avstd fran att vara sina egna pensionsfor-
valtare: Kommuner betalar ingen avkast-
ningsskatt. Sddan skatt, som kan férmo-
das ligga pa i storleksordningen 1% av det
forvaltade kapitalet per ar, utgir diremot
pé pensionskapital som forvaltas i forsiak-
ringsbolag.6 Slutsatsen blir dérfoér som i
Ds 1995:46: ”Sammanfattningsvis tyder
saledes dagens regler for beskattning av
pensionskostnader och pensionsutbetal-
ningar pd att bdde de kommunalanstillda
och de kommunala arbetsgivarna har
intresse av att pensionsitagandena siker-
stillas inom kommunerna” (s 160).

Den omstindigheten att kommuner inte
betalar ndgon avkastningsskatt skulle
kunna tolkas som en orittvis skatteférdel
1 jimforelse med forsdkringsbolag. Det idr

6 Skatteunderlaget for avkastningsskatt utgérs av
marknadsvérdet pd de forvaltade tillgangarna vid
arets ingdng multiplicerat med den genomsnittli-
ga statslaneréntan under foéregéende ar. Skatte-
uttaget dr 15% av det ndmnda underlaget. Som
ett exempel kan man beridkna SPP:s avkastnings-
skatt for 1997. Marknadsvirdet pa tillgdngarna
vid arsskiftet 1996-1997 var 276 miljarder kr
(SPP éarsredovisning 1997, s 13). Den genom-
snittliga statslanerdntan under 1997 var 7,89%.
Avkastningsskatten blir d& 0,15(0,0789)(276)=
3,27 miljarder kr. Detta belopp kan jimforas med
vad som faktiskt rapporteras i SPP arsredovis-
ning 1997 (s 54), 2,94 miljarder kr.
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dock intressantare i detta sammanhang att
jamfora kommuner med andra arbetsgiva-
re, inte med andra pensionsforvaltare. I
synnerhet forefaller kommunerna snarare
vara missgynnade i jimforelse med fore-
tag som har pensionsstiftelser. For ett
foretag med tillhorande pensionsstiftelse
giller i korthet foljande: Stiftelsen betalar
avkastningsskatt och foéretaget betalar sér-
skild l6neskatt pa netto (tillskott minus
gottgorelse) tillskott till stiftelsen samt pa
utbetalning av pensioner. Den sérskilda
16neskatten dr avdragsgill vid berikning
av foretagets inkomstskatt. Tillskott till
stiftelsen och utbetalning av pensioner ér
likaledes avdragsgilla. Gottgorelse fran
stiftelsen utgdr skattepliktig inkomst.”
Den sammanlagda effekten av dessa skat-
teregler torde ofta bli, att ett {oretag i skat-
teposition (alltsd ett vinstgivande foretag)
under 1dnga perioder far ldgre arliga utbe-
talningar efter skatt sammanhingande
med pensioner enligt PFA 98 é4n en kom-
mun (jfr Jennergren [2000]).

Kommunal pensionsforvaltning
genom aterlaning fér amortering
pa egna skulder

Kommunerna kan séledes (i varje fall pa
ekonomiska grunder) forvintas behdlla
pensionsatagandena enligt det nya kom-
munala pensionsavtalet PFA 98 inom
egen forvaltning. Det &r ldtt att visa, att
kombinationen av de tidigare nimnda nya
kommunala redovisningsreglerna och det
nya balanskravet i kommunallagen kom-
mer att framtvinga en arlig uppbyggnad
av tillgéngar och/eller reduktion av skul-
der som i princip 4r lika stor som den 4rli-
ga Okningen i upparbetad pensionsskuld.
Med andra ord avspeglas pensionsskul-
dens 6kning i en motsvarande 6kning av
tillgdngar och/eller minskning av andra
skulder. Det kommer dérigenom inom
balansrikningen att ske ett slags intern
fondering motsvarande den vixande pen-
sionsskulden (jfr Ds 1995:46, s 139-148,
for en liknande tankeging). Detta uttalas
dven klart i Prop 1997/98:52, s 9:
”Sparandet for framtida pensionsforplik-

telser vintas successivt Oka. Betydande
tillgdngar kommer att ackumuleras i kom-
muner och landsting fram till &r 2030 till
6ljd av inférandet i kommunallagen av
krav pa ekonomisk balans och krav pd
redovisningsmaéssiga avsittningar till
framtida pensioner.” (Den nimnda propo-
sitionen ledde till ett tilldgg till kommu-
nallagen, enligt vilket fullmiktige ska
utfirda regler for férvaltningen av medel
avsatta for pensionsforpliktelser, med
angivande av hur medlen ska forvaltas,
vad som ir tilldten risk, och hur uppfélj-
ning ska ske.) Tydligen bortses det hiir
frén eventuella mojligheter till fondering
genom rena redovisningsoperationer.8

Det &r dock inte troligt, att den framtida
fonderingen av kommunala pensionsfor-
pliktelser frimst kommer att uppsta
genom att kommunerna anskaffar portfol-
jer av virdepapper som motposter till pen-
sionsskulderna. Aven om detta kan ske i
viss utstrickning, finns det nidmligen tva
alternativ som dr mer realistiska, investe-
ringar 1 egna materiella anliggningstill-
géngar, exempelvis fastigheter, och amor-
tering pa egna kommunala 1an. Dessa tva
alternativ kan tillsammans betecknas som
aterlaning. Exempelvis stir det i Prop
1997/98:52, s 12-13: I forvaltningen av
pensionsforpliktelser inryms dessutom
mojligheten att 4terldna medlen for att
anvinda till investeringar i den egna kom-
munen eller landstinget eller f6r att amor-
tera skulder.”

7 Foretagsbeskattningen i samband med tryggan-
de av pensioner dr mycket komplicerad, si det
ges hir endast en synnerligen ytlig sammanfatt-
ning av reglerna for pensionsstiftelser.

8 En kommun skulle t ex kunna hitta pé att sdlja
en i redovisningen lagt viirderad fastighet, varvid
det uppkommer en vinst i resultatriikningen som
avlastar balanskravet. Direfter kan fastigheten
aterkopas till oforiandrat pris. En sddan operation
skulle utgora ett kringgéende av den kommunala
redovisningslagen, enligt vilken icke-finansiella
anldggningstillgdngar inte fir uppskrivas.
(Finansiella anldggningstillgéngar fir uppskri-
vas, dock inte &ver resultatrikningen; se
Brorstrom, Eriksson & Haglund [1997].)
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Aterlﬁningen kan forvintas bli omfat-
tande. Sdlunda sigs det i den utredning
som foregick den nyss nimnda proposi-
tionen, att kommunernas och landstingens
sammanlagda pensionsskuld omkring
2010 endast till ca en tredjedel kommer
att motsvaras av medel investerade i
externt emitterade virdepapper (SOU
1997:78, s 128). Resten kommer att mot-
svaras av medel éterldnade for att finansi-
era kommunernas egna investeringar,
d v s investeringar i materiella anldgg-
ningstillgangar. I Svenska Kommunfor-
bundets yttrande 6ver den nimnda utred-
ningen kan man lisa foljande: “Vid for-
valtningen av pensionsmedel kommer
kommunerna att i forsta hand amortera
ldn och att finansiera investeringar med
eget kapital. I andra hand kommer man
som hittills att placera medel i siikra vir-
depapper sdsom statspapper. Forst i tredje
hand kommer man att agera p4 aktiemark-
naden.”

Uppenbarligen stills kommunerna infér
en del problem i planeringen av den kom-
mande forvaltningen av pensionsmedel
(jfr dven Franzén & Horngren [1999]). At
investera i externt emitterade viirdepapper
som motpost till pensionsskulden kan
medfora inte bara finansiella utan Fven
politiska risker. Man kan livligt forestilla
sig den kritik som en kommun kan drab-
bas av, ifall dess virdepappersportfolj
exempelvis rikar ut for forluster genom
kursfall pa aktier. A andra sidan kommer
kommunen &ven att kritiseras for att inte
ha investerat lika djirvt som andra kom-
muner, som rakar hlla en stor andel akti-
er i sina portféljer under en period nir
aktiepriserna stiger. Pensionsforvaltnin-
gar i kommuner kommer kanske rentav att
betygsittas i offentliga media, ungefir
som vérdepappersfonder.

Amortering pa egna 14n kommer d3 att
vara en mycket attraktiv strategi. Ner-
dragning av den egna uppléningen ir ett
sdtt att hantera de just antydda politiska
riskerna. Avkastningen #r sciker ur kom-
munens synpunkt, motsvarande de rinte-
betalningar som inte lingre behover pre-

steras. Det dr ocksd svart att kritisera en
kommun for att den 6nskar reducera sina
egna skulder. Kommunsektorns riintebi-
rande skulder uppgick vid slutet av 1998
till 159,6 miljarder kr.9 En nerdragning av
dessa skulder kan pag4 under atskilliga &r.
Man kan dirfér vaga prognosen, att
ménga kommuner under ett antal ir fram-
6ver kommer att frimst vilja att lita
okningen i upparbetad pensionsskuld
motsvaras av en amortering pa egna lan.
Pensionsforvaltningen inom kommunerna
kan dirigenom komma att bli ganska olik
motsvarande forvaltning inom forsik-
ringsbolag.

Appendix:

Viirdering av skuld for pension
som redan utgir. Beriikning av
varje drs forviintade pensionsut-
betalning

For en pension som ska birja utgd gors en
omrdkning av pensionskapitalet vid den
antagna pensionsaldern (65 r) till ett &rli-
gen utfallande pensionsbelopp. Detta
belopp (som utfaller frin 66 Ars alder)
berdknas utan hojning i takt med basbe-
loppet. Nirmare bestimt beriiknas det pa
sd vis, att nuvirdet av efterfljande for-
vintade konstanta &rliga pensionsbelopp
blir lika med pensionskapitalet vid pen-
sionséldern med avdrag av en avgift pa
2,5%. Dérvid anvinds en kontinuerlig
diskonteringsrinta pé 3,05%. Vidare
anvands vid denna beriikning en “unisex”
dodlighetsintensitet motsvarande 80%
kvinnor och 20% min. Anledningen till
att en utfallande pension beriiknas pa detta
sdtt utan upprékning i takt med basbelop-
pet dr givetvis, att det aktuella pensions-
loftet maste ges i forvig, nir den tidigare
anstillde fyller 65. Loftet maste alltsa ges,
innan det #r kint vilken basbeloppsupp-
rakning som rent faktiskt kommer att
intrédffa. Den antagna dodlighetsintensite-

9 Killa: Svenska Kommunférbundet och SCB,
Vad kostar verksamheten i Din kommun?
Bokslut 1998, 1999, s 17. Det angivna beloppet
dr summan av léng- och kortfristiga skulder.
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ten ir unisex, eftersom ett givet pensions-
kapital annars skulle leda till olika utfal-
lande pensioner for kvinnor och mén. Det
hiir skisserade forfarandet forefaller vara i
Overensstimmelse med de forsakringstek-
niska grunderna for PFA 98 (bortsett fran
att beridkningarna i denna artikel gors pa
arsbasis, inte pd manadsbasis).

I simuleringen sker virdering av den
forvintade kvarvarande skulden for en
pension efter pensionsaldern 65 pa foljan-
de sitt: Det arliga pensionsbelopp, som
ska utgd for innevarande ar, och som &r
uppriknat efter basbeloppet fran pen-
sionsdldern 65 &r fram till innevarande ér,
forutsitts forbli ofordndrat under de déref-
ter foljande aren. Den resterande pen-
sionsskulden bestims alltsa som nuvérdet
av efterfoljande forvintade konstanta arli-
ga pensionsbelopp. Vid denna diskonte-
ring anvinds likaledes en kontinuerlig
rianta pa 3,05% och en unisex dodlighets-
intensitet.

Saledes omvandlas pensionskapital vid
pensionséldern till ett arligen utfallande
pensionsbelopp, som i berdkningen anta-
ges ligga fast under alla kommande ér,
och som ér lika stort for kvinnor och mén.
Nir det ddremot sker en lopande utbetal-
ning av pensioner, uppriknas dessa i takt
med basbeloppet. Den forvédntade pen-
sionsutbetalningen under ett ar for en tidi-
gare anstilld blir siledes lika med det
givna l6ftet om arlig pension, uppréknat i
takt med basbeloppet, och multiplicerat
med sannolikheten for att den anstillde
Overlever fram till det aktuella Aaret.
Sannolikheten for Gverlevnad beror pad om
den anstéllde dr kvinna eller man.
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