LARS DAHLGREN:

Pensioner och ekonomi

Den higa inflationen har liksom den sneda
dldersfordelningen en forodande effekt pa
kostnadsutvecklingen for all slags
pensionering, framhaller fil lic Lars
Dahlgren, fd koncernchef i Trygg-Hansa.
Om  pensionskostnaden uttaxeras 1
forhallande till de aktivas inkomstunderlag
— som i fraga om ATP och folkpensionen —
blir den relativa bordan av
pensionsfinansieringen mindre tung om den
reala tillvixten dar stor. Dagens ekonomiska
situation kannetecknas emellertid av lag
realinkomsttillvixt och hig inflation, vilket
ger den samsta betingelsen for att bdra
pensionskostnaderna. Om ATP-avgiften
inte hijs kommer avgiften 1985 att helt atga
for att betala aktuella pensioner och sedan
kommer dven rinteinkomster pa AP-fonden
att konsumeras av aktuella
pensionsutbetalningar.

Den svenska inflationen var under 1950-ta-
let (efter Koreakrisen) och 1960-talet i ge-
nomsnitt 3 a 4% om aret. 1970 steg takten
till 7 %, och sedan 1974 ligger inflationen pé
drygt 10 % om aret — en niva som for 10 ar
sedan forefoll helt utesluten 1 "den svenska

modellen”.

Den snabba kostnadsstegringen ar som be-
kant numera ett dominerade problem pa en
rad visentliga omraden av niringsliv och
samhille. Detta giller de svenska foretagens
konkurrenskraft, saval pa exportmarkna-
derna som i konkurrens med billig import.
Det giller ocksa bostadssektorn och, med allt
storre kraft, kommunernas och landstingen
ekonomi. Mindre uppmirksamhet har hit
tills agnats den snabbare inflationens effek
pa kostnadsutvecklingen for all slags pensi
nering, det mé vara i enskild eller offentli
regi och aven vid sk fordelningssystem ut;
skuldférd fondbildning.

En aldrande befolkning

I sammanhanget ar nagra uppgifter rorz
de den svenska befolkningens aldersforde
ning av intresse. Med hénsyn till sinkninge
for nagra ar sedan av den allmin
pensionsaldern till 65 ar ger andelen per
ner som uppnatt denna alder en god for
stallning om proportionen mellan pensio
rer och yrkesverksamma. Denna andel
1950 10,3 %, 1975 15,2 % och beriaknas 19
uppga till 16,9 %, Utéver denna grupp ol
fn cirka 1300000 personer kommer en va
ande andel fortidspensiondrer, som nume
uppgar till 300000 — en férdubbling sed
mitten av 1960-talet.




Sveriges befolkning just nu — 8,2 miljoner
~ bestar i sjilva verket av 1,6 miljoner pen-
sionarer, 1,7 miljoner barn under 15 ars al-
der, ytterligare minst 0,5 miljoner under ut-
bildning och aterstoden — 4,4 miljoner eller
‘drygt halva befolkningen — av personer i
yrkesverksam alder.

Antalet personer éldre an 65 ar beridknas
efter 1985 oka ganska obetydligt och pa
ingre sikt rent av reduceras nagot, som
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,r ellankrigstiden. I aldrarna 6ver 75 ar, dar

d av de sjunkande fodelsetalen under

vardbehovet borjar bli allt storre, sker dar-
emot en fortsatt kraftig 6kning. Antalet per-
soner i alder 75—84 ar beriknas salunda till
1990 6ka med drygt 30 %, och aldrarna dar-
dver med 70 %.

Pensionsloftenas kapitalviarden

Kapitalvirdet av en utfastelse om framtida
pension ir beroende av rinteantagandet for
'skontering, svarande mot foérrintningen
av ett eventuellt kapital som avsitts for tryg-
gande av pensionen. Om pensionsloftet ar
virdesikrat giller for en typisk aldersfor-
delning att kapitalvardet stiger med cirka
129 for varje procentenhets forsimring av
realrintan (den nominella avkastningen mi-
nus inflationen). Oavsett om fraga ar om
premiereservsystem eller sk fordelningssy-
stem utan egentliga krav pa motsvarande
skuldford fondbildning, 6kar alltsa en snabb
inflation kapitalvirdena av pensionsatagan-
dena mycket starkt. En hojning av den ge-
iomsnittliga inflationsnivan utan motsva-
ande uppgang i den langa rintan — alltsa
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okar salunda for en typisk aldersfordelning
pensionskostnaden med 50 %.

Om pensionskostnaden — oavsett graden
av asyftad fondering — uttaxeras i forhallan-
de till de aktivas inkomstunderlag, sasom fal-
let ar for ATP och egentligen dven folkpen-
sionen (AFP), ar den reala tillvixten av av-
giftsunderlaget av stor betydelse. Ju snab-
bare den reala tillvixten ar, desto mindre
tung blir den relativa bérdan av pensionsfi-
nansieringen. Vid avtagande real tillvaxttakt
kommer pensionkostnaden att framsta som i
motsvarande mén tyngre, savil i relation till
underlaget som i konkurrens med andra an-
sprak pa utrymme inom produktionens re-
sultat.

En kombination av hog inflation och lagt
eller obefintligt utrymme f6r realinkomsttill-
vixt ger salunda den samsta betingelsen for
att bara pensionskostnaderna. Dagens sam-
hillsekonomiska perspektiv kinnetecknas av

just denna kombination. Sverige har genom

hogre energipriser och vikande marknads-
andelar for exporten blivit fattigare.

Hirtill kommer ett illavarslande demogra-
fiskt utvecklingsschema av vixande — aven
relativt sett vixande — kategorier av alders-,
fortids- eller deltidspensionarer samt lag na-
tivitet. Det sk reproduktionstalet for den
svenska befolkningen har under atskilliga ar
sjunkit och ligger nu vid cirka 85 %.

ATP-sysfemets prognos

AP-fonden forvaltar fn cirka 120 miljarder
kronor. Fondens uppgift ar som bekant ej
densamma som de reservers vilka i forsak-
ringsbolagen lagenligt avsitts for sikerstal-
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lande av pensions- eller andra framtida for-
sakringsforpliktelser. ATP:s fondbildning
motiveras i stallet av kapitalbildningsbehovet
och énskemalet om kostnadsutjamning for
pensioneringen till undvikande av alltfor
hoga pensionskostnader i forhallande till av-
giftsunderlaget pa lingre sikt.

Avgiftsuttaget for ATP-systemet beslutas i
princip for fem ér i sainder. Nu pagiende
period avser 197579 och uttaget har beslu-
tats pé basis av Riksforsiakringsverkets utred-
ning av december 1972. En ny utredning
framlades i december 1977 som underlag
for avgiftsbeslut for perioden 1980—84.

1972 ars utredning arbetade med forut-
sittningar rorande demografisk och ekono-
misk utveckling som i vart fall pa en avgo-
rande punkt visat sig icke stimma med verk-
ligheten. Da det gillde 6kningen av konsu-
mentprisindex gjorde man salunda kalkyler
for en arlig 6kning av 0—5 %, med 4 % sa-
som mest sannolika prognos. Den svenska
inflationen uppgick aren 1970—73 tll 7%
om aret och darefter till 10 % om aret. Den
salunda intriffade foérsamringen minskar
fondens betydelse for pensionsekonomin,
vilket fortjanar papekas vid bedomning av
det langsiktigt erforderliga avgiftsuttaget.

[ den senaste utredningen har kalkyler
utforts for ett antal kombinationer av infla-
tion mellan 0 och 10 % om aret, arlig realin-
komstokning mellan 0 och 3% om aret
(dock inget alternativ med sjunkande realin-
komster) samt rintenivaer som overstiger in-
flationen med 1 respektive 2 % (“realrianta”
1 eller 2 %). Vid sin bedomning av erforder-
ligt avgiftsuttag for 1980—84 utgar Riksfor-
sikringsverket i forsta hand fran ett alterna-

tiv med 7,5 % i inflation, realinkomstékning
2% samt realrinta 2% (=nominalranta
9,5 %).

ATP-avgiften ar intill 1979 bestamd till
11,75 %. Om avgiften aven framgent ligger
kvar pa denna niva, kommer enligt namnda
kalkylforutsattningar avgifterna 1985 att
helt atga for att betala aktuella pensioner.
Darefter kommer i accelererande omfatt-
ning aven ranteinkomster pa AP-fonden att
konsumeras av aktuella pensionsutbetal-
ningar. Fondens roll i samhillsekonomin av-
tar sedan allt snabbare och fonden ir slutligt
forbrukad nagra ar in pa 2 000-talet.

Det var knappast denna langsiktiga ut-
veckling nagon for 20 ar sedan riaknade
med, da den allminna tjanstepensionsrefor-
men sa intensivt debatterades i Sverige, med
olika tekniska l6sningar inom skilda delar ay
den politiska varlden.

Vid samre realinkomstutveckling an som
har antagits blir bilden sjalvfallet inte lju-
sare.

Riksforsakringsverket foreslar — naturligt
nog — att ATP-avgiften hojs. Dartill har ver-
ket dven animerats av Kapitalmarknads-
utredningen. Forslaget innebar en hojnin
fran 11,75 % ar 1979 till 13 eller 14 % ar
1984.

Skulder och tillgangar
De nu intjanade ATP-rattigheternas kapital-
varde skulle vid en realranteprognos av 4 %
ligga pa cirka 240 miljarder kronor, dubbl
beloppet av nuvarande AP-fond. Om man i
stallet uppskattar den framtida realrintans:
genomsnittsvarde till 2 % skulle namnda be-
lopp behéva multipliceras med faktorn 1,25




esulterande i ett kapitalviarde i storleksord-
ningen 300 miljarder kronor. Hartill kom-
mer sa kapitalvirdet av folkpensionen (AFP)
som ror sig om storleksordningen 150 mil-
jarder kronor. Den hiremot svarande folk-
pensioneringsfonden uppgar blott till stor-
eksordningen 1 miljard kronor, i samman-
hanget en helt forsumbar faktor.

Utover nimnda delar av den allmianna
forsikringen finns for inkomstdelar 6ver
ATP-taket i savil allmin som enskild tjanst
liksom for egenforetagare olika former av
pensionssystem. Vad betraffar pensionsfor-
pliktelser som forsakrats i SPP eller 6vriga
ivforsikringsbolag foreligger ingen juri-
diskt bindande virdesikring, men forsik-
ringsbolagen soker med anvindning av
frimst rintedterbiring gottgéra pensioni-
rerna for penningvirdets fall. De aktuella
pensionsfondsmedlen uppgar inom SPP till
torleksordningen 20 miljarder kronor och
inom ovriga livforsikringsbolag till 15 mil-
jarder kronor. Av intresse i sammanhanget
ir ocksa den i samarbete med SPP admini-
strerade alderspensionen via foretags pen-
sionsstiftelser ("PRI-systemet”), som omfat-
ar nara 250 000 privatanstillda, att jamfora
med SPP:s cirka 650 000 forsiakrade lontaga-
Te.

Vid nuvarande nyplaceringsrinteniva
racker de befintliga fondmedlen i forsak-
ingsbolagen till en inflationskompensation
4% om aret som genomsnitt for hela ti-
den fran pensionsrittens intjanande till dess
utbetalande. Skulle daremot realrantan pa
lang sikt bli 2 %, som Riksforsakringsverket
alkylerat med, behover fondmedlen 6kas
“med 25 %, vilket salunda skulle innebira en
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brist pa 9 miljarder kronor for SPP och 6vri-
ga livforsakringsbolag. En liknande kalkyl
kan utforas for de pensionsataganden som
sakerstilles via pensionsstiftelser, vilka som
bekant ar skyddade mot de enskilda foreta-
gens konkurser genom ett sarskilt kreditfor-
sakringssystem ("FPG-systemet”).

Vid sidan av de har uppriknade pensions-
systemen aterstar sadana pensionsatagan-
den som stat, kommuner och landsting har
utover den allmidnna forsakringen. Kapital-
vardet av namnda pensionsomraden torde
rora sig om nagra tiotal miljarder kronor,
med relativt begrinsad fondavsattning. I
hir foreliggande sammanhang bortses fran
namnda komponenter.

Sammanfattningsvis kan vid en prognosti-
serad realridnta av 2% — av manga ekono-
mer just nu troligen bedémd som alltfér op-
timistisk — uppstillas foljande tabla rorande
de skilda pensionsomradenas kapitalvarden
av forpliktelser (“skuld”), befintliga fondme-
del ("tillgangar”) samt mellanskillnaden
("brist™), allt i miljarder kronor.

Belopp 1978 i miljarder kronor vid 2 % real-
ranta.

AFP ATP SPP +6vriga
livforsikrings-
bolag

Skulder 150 300 44
Tillgangar 0 120 35

"Brist” 150 180 9

Den lagstadgade pensioneringen uppvisar
salunda i dagens lige, vid en fondbildning
av 120 miljarder kronor, ett kapitalvarde av
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forpliktelser som o6verstiger fondmedlen
med cirka 330 miljarder kronor. Ett bety-
dande belopp, ungefir lika med 1977 ars
bruttonationalprodukt, Uppgiften kan ock-
sa storleksmassigt jamfoéras med dels den
svenska nationalférmégenheten — fn i stor-
leksordningen 1000—1500 miljarder kro-
nor — dels "substansvirdet” av de svenska
aktiebolagen — i storleksordningen 150 mil-
jarder kronor (kursvirdet av borsnoterade
aktier overstiger for ovrigt ej 50 miljarder
kronor).

Med hiansyn till att de framtida pensioner-
na liksom alla andra inkomster ytterst forut-
satter en produktiv befolkning samt ett pro-

duktivt realkapital, och vidare till att pen
sionskostnaderna forutsittes uttagas i form
av olika slag av avgifter pa naringslivet ar en
redovisning av de redan fastlagda och intja-
nade utféstelsernas kapitalvarden intressant
och noédvindig. En belastning av det svenska
naringslivet med en storre del av dessa kal-
kylerbara kapitalvarden, i likhet med vad
som sker i andra linder dar tjanstepensio-
neringen i storre utstrackning handhas i de-
centraliserad form (tex i USA), skulle ska
mera realism bla i diskussionen om grans-
dragningen mellan olika intressegruppe
andel i formogenhetstillvixten i naringsli-
vet.




