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Sammanfattning

Rapporten analyserar den rantesats som paverkar premiepensionssystemet vid den
arliga avstamningen av alderspensionsavgifter och statliga alderspensionsavgifter.
Bakgrunden dr internrevisionens rapport Pensionsgrundande inkomst (VER 2020-
493).

For att ge ett sammanhang till hur réntesatsen anvands beskrivs delar av
avstamningsprocessen for avgifterna. | avstamningen paverkas dven
inkomstpensionssystemet och staten men dessa ar inte lika ingaende beskrivna.

Hur avgifter avsedda for premiepension inbetalas samt forvaltas och hur det genererar
avkastning beskrivs. Vidare ges en uppfattning om avgifternas samt
skillnadsbeloppens storlek dver tid. Innan diskussionen presenteras alternativ till
nuvarande berédkningsmetod.

Slutligen diskuteras avkastningen och inbetalningsmonstrets paverkan pa resultatet.
Det finns inget kontrakt som avtalar storleken pa inbetalningarna som inkommer vid
respektive tidpunkt. Avkastning fran vardepapper kan inte entydigt hanvisas till ett
specifikt intjanandear. Noggrannheten avseende avstamningen for staten och
inkomstpensionssystemet ger heller inte uttryck for en exakthet hos lagstiftaren. Det &r
onddigt att gora processen mer komplicerad om det inte ger ett klart battre resultat och
det &r inte dnskvart att infora diskrepanser i hanteringen. En slutsats ar att det inte
finns ett entydigt satt att 16sa problemet pa och att rimliga antaganden far utgéra en
utgangspunkt. Det vill saga en avstamning utgaende fran en punktinbetalning anses
rimlig. Den nuvarande metoden bedéms vara tillrdckligt bra och inga férandringar ar
nodvandiga. Daremot bor avkastning genererad fran tidpunkten for
pensionsréattplaceringen fram till avstdmningen inkluderas i det som bendmns
avkastning i formeln foér bestdmning av avstamningsrantesatsen.

Sist i rapporten finns rekommendationer om hur avstamningsrantan bér beraknas,
vilket motsvarar foregaende stycke. Det finns dven 6vriga rekommendationer som ror
omraden som egentligen ligger utanfor ramen for den hér rapporten och som ror
ansvar och dokumentation.
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Inledning

Bakgrunden till den hér rapporten &r internrevisionens rapport Pensionsgrundande
inkomst (VER 2020-493). Under rubriken Resultat och punkt 2.3 Modellen for att
berakna ranta &r inte baserad pa den faktiska inbetalningstidpunkten foreslar
internrevisionen att ranteberékningen ses over.

Problembeskrivningen &r beskriven enligt ”Gor en utredning av huruvida
ranteberakningen pa de sena inbetalningarna paverkar betalningsmottagarna
(statskassan, premiepensionen och AP-fonderna) pa ett rattvist satt och om nagonting i
ranteberékningen behdver justeras. Ett enkelt satt kanske skulle kunna vara att bortse
frén sena inbetalningar i rinteberdkningen.”

Enheten for fondhandel och frivillig pension har féreslagit att rdnteberédkningen
avseende premiepensionen borde ses éver och att den borde ta hansyn till
placeringstidpunkten av pensionsrétter.

I den hér rapporten &r syftet att ndrmare belysa ranteberakningen i premiepensionen
medan hanteringen i inkomstpensionen beskrivs mer dversiktligt.

Preliminara avgifter och avstamning

Auvgifter betalas in I6pande varje manad till premiepensionssystemet,
inkomstpensionssystemet och staten. Avgifterna ar preliminéra och foérdelningen
faststélls av regeringen utifran ett forslag om preliminar fordelning som lamnas av
Pensionsmyndigheten varje ar.

Statliga alderspensionsavgifter betalas av staten, till inkomstpensionssystemet och
premiepensionssystemet, varje manad under intjanandearet.

Alderspensionsavgifter betalas till inkomstpensionssystemet, premiepensionssystemet
och staten, fran februari under intjanandeéret fram till och med februari aret efter
faststéllelsedret. For intjanandear 2019 betalades det alltsa in avgifter fran februari
2019 fram till och med februari 2021.

| mars aret efter faststallelsearet, det vill séga tva ar efter intjanandearet, gors en
slutavstamning av alderspensionsavgifter och statliga alderspensionsavgifter, dar
inbetalda avgifter satts i relation till slutlig avgift. Till skillnadsbeloppet mellan
inbetald avgift och slutlig avgift 1aggs ranta. Regleringen genomfors i april. Reglering
avseende intjanandear 2019 gjordes alltsa i april 2021.

Rantebeloppet berdknas i nulaget utifran antagandet om att alla in- och utbetalningar
sker vid en tidpunkt. Réntesatserna skiljer sig dock mellan medel som tilldelats
premiepension och medel som tilldelats staten. Inkomstpensionssystemet paverkas
sedan indirekt utifran regleringsbeloppen fran premiepensionssystemet och staten.

Alderspensionsavgifter
Hur réntebeloppet ska beréknas for staten och premiepensionssystemet avseende
alderspensionsavgifter framgar i 6 § i forordning 1998:1512 ”Det belopp som ska
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regleras gentemot staten ska beréknas med den genomsnittliga basrénta som géllde
under intjanandearet och beréknas for en period av 21 manader. Till det belopp som
ska regleras gentemot Riksgaldskontoret ska laggas den avkastningsranta som
beréknas pa beloppet. Den slutligt framréknade skillnaden ska regleras vid
overforingen av alderspensionsavgifterna avseende april manad aret efter
faststdllelsedret.”

Instruktionen gentemot staten &r tydligast, dar bade antalet manader samt rantesats &r
specificerat. Vad galler premiepensionssystemet ges nagot mer frihet men
betalningsmonstren for avgifterna till staten och premiepensionssystemet ar desamma.

Om vi utgdr fran att in- och utbetalningar sker mitt i manaden kan vi rakna baklanges
utifran de 21 manader som angivits avseende staten och komma fram till antagandet
om att snittinbetalningen skett i juli under intjanandearet. Det &r rimligt eftersom
ordinarie avgifter betalas under februari—december under intjanandearet samt i januari
aret darpa.

Statliga dlderspensionsavgifter

Hur rantebeloppet gentemot premiepensionssystemet ska bestammas for statliga
alderspensionsavgifter ar uttryckt enligt “'7ill det belopp som ska regleras gentemot
Riksgdldskontoret ska ldggas den avkastningsrdnta som berdknas pd beloppet.”.
Avstamningen for premiepensionen sker vid samma tidpunkt som for
alderspensionsavgifter men maénstret for inbetalningarna skiljer sig at. Avstamningen
avseende inkomstpensionssystemet for statliga alderspensionsavgifter &r nagot mer
komplicerad men metoden finns beskriven i samma férordning.

Tillfallig férvaltning

Pensionsmyndigheten har ett konto hos Riksgalden samt har delegerat férvaltning av
vardepapper till Kammarkollegiet. Kammarkollegiet investerar i tillgangar efter
instruktion fran Pensionsmyndigheten. Avgifter placeras alltsa antingen pa
Pensionsmyndighetens konto eller under Kammarkollegiets forvaltning.

Kammarkollegiet har ocksa ett konto hos Riksgélden som ingar i den korta portféljen
som de forvaltar at Pensionsmyndigheten. Det kontot har samma forutsattningar, det
vill séga rantesatsen ar densamma for medel som Pensionsmyndigheten har pa sitt eget
konto och det som forvaltas via Kammarkollegiet.

Inbetalda avgifter hamnar i huvudsak under Kammarkollegiets forvaltning men
avgifter, avseende intjanandearet i fraga, som inkommer efter det att ett ars
pensionsratter har faststéllts och placerats pa spararnas konto placeras pa
Pensionsmyndighetens konto. For intjanandear 2019 placerades alltsa inbetalda
avgifter under Kammarkollegiets forvaltning fram till och med november 2020,
pensionsratterna placeras pa premiepensionskontona i december, medan avgifter som
inkom darefter placerades pa Pensionsmyndighetens konto.

Kammarkollegiets forvaltning kan beskrivas som en fond dér insatta medel ger
andelar i den samlade portfoljens tillgangar. Det finns en kort och en lang portfolj, dar
den korta portféljen har hog betalningsberedskap. Storleken av den langa portfoljen ar
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relativt stabil 6ver tid medan storleken av den korta portfoljen varierar kraftigt over
aret, innan placeringen av pensionsratter i december ar den som storst och direkt efter
ar den som minst.

Redovisning av tillgangar sker utifran upplupet anskaffningsvarde. Med det menas att
tillgangar inte marknadsvarderas utan varderas utifran de forvantade
betalningsstrommarna hos vardepappret utan paverkan av forandringar i rantelaget.
Nominellt sett ger det en forutsagbarhet. Pensionsmyndigheten far anvanda denna
redovisningsmetod eftersom alla instrument halls till forfall.

| Kammarkollegiets forvaltning finns nastan alltid medel avseende tva intjanandear.
Medel avseende intjanandear 2019 forvaltas forst tillsammans med intjanandear 2018
och sedan med medel fran intjanandear 2020.

Under en manad inkommer avgifter avseende tva olika intjanandear till
Kammarkollegiets forvaltning varav avgifterna for det ena intjanandearet dominerar.
Det gors ingen skillnad mellan investeringarna utan avgifter fran bada intjanandearen
koper andelar till samma kurs. Placeringarna i den tillfalliga forvaltningen ser till
helheten och fordelningen mellan kort och lang portfélj gors darefter. Hur stor andel
som placeras i kort respektive lang portfolj paverkas dock av den forvantade tiden till
dess att medlen ska betalas ut i samband med placeringen av pensionsrétter.

Faststdllning av pensionsratter

| december aret efter intjanandearet faststalls pensionsratterna och vad det géller
premiepensionssystemet tillfors motsvarande medel plus avkastning. Medel ska
fordelas till traditionell forsdkring, dodsfall och minskningsmedel och till
fondforsakring. Fondforsékring ar overlagset storst av ovanstaende.

Medel hamtas i forsta hand fran Kammarkollegiets forvaltning, den korta portféljen,
och fran Pensionsmyndighetens konto. Om vi forst bortser fran den avkastning som
den tillfalliga forvaltningen har genererat gar éverforingen till pa sa satt att medel
motsvarande de avgifter, alderspensionsavgifter och statliga alderspensionsavgifter,
som har inkommit fram till placeringen tas fran den tillfalliga forvaltningen. Det ar
avgifter som avser det aktuella intjanandearet.

Dessa medel foérdelas forst till traditionell férséakring och dddsfall och
minskningsmedel. Aterstéende del gar till fondforsakring. Normalt sett ar de avgifter
som inkommit fram till placeringsdatumet mindre dn vérdet av de faststéllda
pensionsratterna. Detta ar naturligt eftersom det i férvantan inkommer avgifter under
manaderna darefter och framforallt pa grund av alderspensionsavgifterna fran
egenavgifter som inkommer i februari aret darpa. Men eftersom avgiftsfordelningen ar
baserad pa en prognos kan dessa 6verstiga de slutliga avgifterna redan vid
placeringstidpunkten, det hande ar 2020. Normalt sett racker alltsa avgifterna till
traditionell forsakring och dodsfall och minskningsmedel men inte helt for
fondforsakring.

Eftersom placeringen av pensionsratterna innebar kop av fondandelar maste hela
beloppet tillkomma for att handel ska kunna ske. Det vill s&ga om de faststallda
pensionsratterna dverstiger inkomna avgifter fram till placeringsdatum bestdms
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Dif ferens = [Faststallda pensionsritter] — [Avg, jan(t)- nov(t + 1)]

Pensionsmyndigheten anvéander da fondhandelns saldo for att tacka upp differensen.
Om fondhandelns saldo inte racker sker processen dnda enligt ovanstdende men da
utnyttjar Pensionsmyndigheten automatiskt Riksgaldens laneram for att klara av det.

Overforingen till fondférsakringen kommer alltsa fran tva kallor; tillfallig forvaltning
och fondhandelns saldo. Om fondhandelns saldo utnyttjas har tillfallig forvaltning en
skuld gentemot denna. Denna skuld betalas av i samband med att nya avgifter
inkommer. Det vill saga istéllet for att avgifterna tillfors tillfallig férvaltning anvénds
de for avbetalning av skuldbeloppet. Slutavstamning gors i april aret darefter och
senast da ar skulden avbetalad.

Skulden gentemot fondhandeln ar alltsa inte beroende av vardet pa den tillfalliga
forvaltningen. Den tillfalliga forvaltningen har alltid Gverstigit vardet av de faststéllda
pensionsratterna. Den beror inte heller av hur stor den korta portféljen ar, &ven om den
korta portféljen dverstiger de faststallda pensionsratterna, inklusive rantebelopp, sa
anvands medel fran fondhandelns saldo. Enligt placeringsanvisning fran 2010 ska
underskott tackas med medel fran den tillfalliga forvaltningen.

Hur rantebeloppet faststalls, det som bendmns TF-rénta anges under ett kommande
avsnitt.

Ranteberdkning vid slutlig avstamning om inbetalda avgifter

Alderspensionsavgifter

For alderspensionsavgifter bestams regleringsbeloppen for inkomstpensionssystemet,
premiepensionssystemet och staten genom att forst berdkna differensen mellan slutlig
avgift och inbetalade avgifter. Dessa avgifter kan i det har avseendet anses vara givna.
Skillnadsbeloppet bestdms enligt
[Skillnadsbelopp] = [Slutlig avgift] — [Inbetald avgift]
For staten beréknas skillnadsbeloppet inklusive réntebelopp enligt
[Skillnadsbelopp inkl ranta] = [Skillnadsbelopp] - [basranta]?'/1?

Med vardena fran senaste arets avstamning, intjanandear 2019, sag resultatet for staten
ut enligt

[Skillnadsbelopp 2019] = 20 557 462 665 — 20 439 858 934 = 117 603 731

21
[Skillnadsbelopp inkl ranta 2019] = 117 603 731-1,012512 = 120 188 359

For premiepensionssystemet bestdmdes skillnadsbeloppet inklusive réntebelopp enligt
[Skillnadsbelopp inkl ranta] = [Skillnadsbelopp] - [avstamningsranta]

Avstamningsrantan ar inte angiven per ar utan ar angiven som en faktor som avser
hela perioden. Med insatta varde blev det for ar 2019 foljande

[Skillnadsbelopp 2019] = 40 613 624 398 — 40 681 272 633 = —67 648 235
[Skillnadsbelopp inkl ranta 2019] = —67 648 235 - 1,00956 = —68 294 952
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Statliga 3lderspensionsavgifter

Vad det galler statliga alderspensionsavgifter ar det staten som betalar in avgifter och
inkomstpensionssystemet och premiepensionssystemet som &r mottagare. Om det
totalt sett har betalats in for mycket avgifter under ett ar betalar staten in mindre medel
kommande ar och vice versa. Avstamningen for premiepensionssystemet ar i princip
densamma som for alderspensionsavgifter alltsa enligt

[Skillnadsbelopp inkl ranta] = [Skillnadsbelopp] - [avstamningsranta]

Men skillnadsbeloppet inklusive réanta regleras mot inkomstpensionssystemet.
Inkomstpensionssystemet regleras sedan gentemot staten vid en senare tidpunkt.

Avstamningsrantan

Avstamningsrantan bestams utifran uppgifter om inbetalda avgifter och avkastning
fran tillfallig forvaltning. De inbetalda avgifterna bestar av bade
alderspensionsavgifter och statliga alderspensionsavgifter. Avkastningen bestams som
differensen mellan vardet av tillgangarna som avgifterna gett upphov till och det
nominella vardet av de inbetalda avgifterna.

De inbetalda avgifterna &r helt enkelt summan av inbetalda avgifter under hela
perioden, [Avg, jan(t)-feb(t + 2)],

Vérdet av tillgangarna de inbetalda avgifterna antas ha gett upphov till bestar av det
upplupna vardet av de avgifter som betalats in fram till och med att medlen éverfors
fran Kammarkollegiet, [KAM], till Pensionsmyndigheten i samband med placeringen
av pensionsrétter, och vérdet av medlen som inkommit efter Gverforingen,

[Avg, dec(t + 1)-feb(t + 2)], som sétts in pa Pensionsmyndighetens konto.

Avgifter som inkommer efter pensionsrattsplaceringen antas alltsa inte ge nagon
avkastning, i nulaget ar rantan ocksa 0 procent pa placeringar pa
Pensionsmyndighetens konto. Det upplupna vardet av medel placerat i
Kammarkollegiet bestams helt enkelt som en forséljning av alla andelar som tillhor det
aktuella intjanandearet, [KAM].

Differensen mellan [KAM]+ [Avg, dec(t + 1)-feb(t + 2)] och de totala avgifterna,
[Avg,jan(t)- feb(t + 2)], som inbetalats under perioden anges som avkastning.

Avkastning = ([KAM] + [Avg, dec(t + 1)-feb(t + 2)]) —
—([Avg,jan(t)-nov(t + 1)] + [Avg, dec(t + 1)-feb(t + 2)])
= [KAM] — [Avg,jan(t)- nov(t + 1)]
Avkastning
[Avg, jan(t)-feb(t + 2)]
Med insatta varden for intjanandear 2019 blir
Avkastning = (44 648 559 065 + 222 851 558) —

—(44 223634611 + 222851 558)
= 44 648 559 065 — 44 223 634 611

Avstamningsranta =

— 424924 454
Avsgimi s 424924 454
VA g ST A = 53634 611 + 222 851 558
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424924454
44 446 486 169

= 0,956 %

TF-ranta

Den sa kallade TF-rantesatsen ar den rantesats som tillampas for att fordela
rantebelopp pa intjanad pensionsratt. Berakningen av TF-rantan liknar berakningen
som gors for avstamningsrantan. Berakningen av TF-réantan gors tidigare, innan det att
overforingen fran Kammarkollegiet gors till Pensionsmyndigheten. Vid den
tidpunkten &r vérdet vid dverforingen inte ké&nt utan har anvands en prognos, [KAM,
prog]. Medel fran Pensionsmyndighetens konto, som inte direkt avser samma
intjanandear, fordelas ocksa ut, [PM].

Pensionsmyndighetens konto ska ocksa anvandas for att tacka vissa kostnader och alla
medel kan darfor inte fordelas. En skattning av kostnaderna gors, [Kost, prog] samt en
sakerhetsmarginal for dels prognosfel av vardet pa 6verforingen fran Kammarkollegiet
samt skattningen av kostnaderna laggs till, [Marg]. TF-rantan kan sedan bestammas
enligt

[Avkastning| = [KAM, prog] + [PM] — [Kost, prog] — [Marg]
—[Avg, jan(t)-nov(t + 1)]

Avkastningen sétts sedan i relation till de faststallda pensionsratterna enligt
[Avkastning]

TF-ranta] =
[TF-ranta] [Faststillda pensionsritter]

Ansvarsfordelning

Arbetet med avstamningen av alderspensionsavgifter och statliga
alderspensionsavgifter gors av analysavdelningen och avdelningen for
myndighetsstyrning och stod.

Den réntesats som anvands for premiepensionssystemet bendmnd avstdmningsranta
eller avkastningsréanta beraknas av fondtorgsavdelningen. Den rdnta som tilldelas
pensionssparare i samband med tilldelning av pensionsratter bendmnd TF-rénta
beréknas ocksa av fondtorgsavdelningen men inte av samma personer, formellt
beslutas den av generaldirektdren pa forslag fran chefaktuarien. Avstamningsrantan
bestdms av kapitalforvaltarna medan det &r enheten for fondhandel och frivillig
pension som berdknar TF-rantan.

Regleringsbeloppens omfattning

For att fa en uppfattning om avgifternas storlek visas i Figur 1 de totala avgifterna
Over tid. Regleringsbeloppen uttryckt i procent i senare figurer kan relateras till dessa.
Det &r tydligt att alderspensionsavgifterna ar betydligt storre an de statliga
alderspensionsavgifterna.
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Figur 1. Figuren visar avgifternas storlek i miljarder kronor.

Alderspensionsavgifter

Hur avgifterna fordelar sig per inbetalningsmanad visas i Figur 2. Det gar att utlasa att
avgifterna till dvervagande del inbetalas fran februari under intjanandearet fram till
januari aret darpa. Monstret for inbetalningarna har i princip varit desamma sedan
2013. Under 2011 och 2012 inkom betydligt storre andel avgifter under februari for
intjanandearet.
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Figur 2. Figuren visar hur inbetalda alderspensionsavgifter fordelar sig per manad. Den horisontella
axeln visar vilken manad betalningen skett. Det forsta vardet anger vilket ar, dar 0 motsvarar
intjanandearet och 1 aret darefter och de andra tva siffrorna visar vilken manad under aret som avses.

Nedan i Figur 8 visas den relativa differensen mellan preliminart inbetalda avgifter
och slutlig avgift. Det ar tydligt att det &r avgifterna till staten som skiljer sig mest och
anledningen till det &r att den berdkningen kraver ett antagande om hur stor andel av
inkomsterna som forvéntas ligga Over intjanandetaket. Andelen inkomster 6ver
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intjdnandetaket ar ungeféar 10 procent, en avvikelse med 1 procentenhet har darfor stor
betydelse. Resterande del férdelas pa inkomst- och premiepensionssystemet.

Vad det géller inkomst- och premiepensionssystemet ligger differensen i snitt kring
0,5 procent.
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Figur 3. Figuren visar hur stor skillnaden mellan inbetalda avgifter och slutgiltig avgift varit i procent.
Det &r absolutbeloppet av differensen som visas for att gora det mer 6verskadligt, differensen kan vara
saval positiv som negativ.

Statliga dlderspensionsavgifter

Hur avgifterna fordelar sig per inbetalningsmanad visas i Figur 4. Det gar att utldsa att
avgifternas storlek i princip ar densamma for varje manad under intjanandearet. | juni
har alltsa hélften av inbetalningarna gjorts.
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Figur 4. Figuren visar hur inbetalda statliga alderspensionsavgifter fordelar sig per manad. Avgifterna
betalas endast in under intjanandearet.
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Nedan i Figur 5 visas den relativa differensen mellan preliminért inbetalda avgifter
och slutlig avgift. Differenserna har ar generellt sett storre &n vad de ar avseende
alderspensionsavgifter och anledningen till det ar att de statliga
alderspensionsavgifterna berdknas preliminart utifran en prognos. Att kurvorna for
inkomstpension och staten foljer varandra &r naturligt eftersom beloppet for staten
utgors av det sammanlagda vérdet av differensen mellan inkomst och
premiepensionssystemet och det ar betydligt storre andel av avgifterna som gar till
inkomstpensionssystemet vilket generellt sett gor att skillnadsbeloppet for
inkomstpensionen &r storre an premiepensionen. Skillnadsbeloppet for staten ar
relaterat till det totala beloppet for statlig alderspensionsavgift.

Det dr tydligt att det &r avgifterna till premiepensionssystemet som skiljer sig mest och
anledningen till det ar framst att ungefar 85 procent av avgifterna gar till
inkomstpensionssystemet och resterande del till premiepensionssystemet och en
forandring med 1 procentenhet ger da ett procentuellt sett storre utslag for
premiepensionssystemet.
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Figur 5. Figuren visar hur stor skillnaden mellan inbetalda statliga alderspensionsavgifter och slutgiltig
avgift varit i procent. Det &r absolutbeloppet av differensen som visas for att gora det mer dverskadligt,
differensen kan vara saval positiv som negativ.

Hur paverkar ett felaktigt réntebelopp

Alderspensionsavgifter

Ett felaktigt rantebelopp for alderspensionsavgift for premiepensionen paverkar medel
till inkomstpensionen. Detsamma galler ett felaktigt rantebelopp for
alderspensionsavgift for staten vilket ocksa paverkar medel till
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inkomstpensionssystemet. Det ar alltsa inkomstpensionssystemet som blir vinnare
eller forlorare i bada fallen. Om réantebeloppet for premiepensionssystemet blir
felaktigt stannar alltsa beloppet inom det allmanna pensionssystemet.

Statliga dlderspensionsavgifter

Om rantebeloppet for premiepensionssystemet blir felaktigt paverkar det AP-fonderna,
under en period, i och med att regleringen gors gentemot dem. Daremot paverkas
inkomstpensionssystemet i princip inte alls utan det &r staten som técker upp
differensen i samband med den arliga regleringen som sker vid en senare tidpunkt, i
samband med att framtida preliminara statliga alderspensionsavgifter utbetalas.

Om rantebeloppet for inkomstpensionssystemet har blivit felaktigt paverkar det inte
premiepensionssystemet alls utan endast staten berors.

Sammanfattningsvis ar det alltsa staten som betalar ut mer eller mindre statliga
alderspensionsavgifter om avstamningen skulle bli felaktig.

Overgripande

Utifran hur regleringen &r uttryckt avseende staten och inkomstpensionssystemet, i
forordning, med en punktinbetalning och en genomsnittlig rantesats for intjanandearet
kan man séga att den noggrannheten ar acceptabel for dessa. Detaljerna ar inte lika
tydligt formulerade for premiepensionssystemet men en utgangspunkt kan anda vara
den noggrannhet som galler for staten respektive inkomstpensionssystemet.

Alternativ

Den nuvarande hanteringen utgar ifran att all betalning sker vid en tidpunkt. Det &r
tankbart att gora hanteringen mer noggrann/komplicerad genom att ta hansyn till nar
in- och utbetalningarna har gjorts. Vidare &r det dven ténkbart att kombinera det med
att ha olika avkastning under olika tidsintervall. Det ar ocksa tankbart att ta hansyn till
placeringstidpunkten for pensionsratter och att hanteringen skiljer sig at fore
respektive efter placering.

Vid hénsyn till nar betalningar genomfars kan manad vara lamplig upplosning dven
om dag ocksa ar mojlig. | snitt sker utbetalningar i mitten av manaden sa det kan vara
en god approximation.

Det gar eventuellt att anvanda fondkursen/andelskursen for den tillfalliga
forvaltningen som en uppskattning pa avkastningen under olika perioder for
premiepensionen.

Manatlig upplosning pa inbetalning

Ett forsta stéllningstagande ar om det ska betalas rantebelopp dven om de inbetalda
avgifterna helt stdmmer Gverens med det slutliga beloppet for att inbetalningsménstret
inte ar enligt forvantan. Vid en rantesats storre an 0 ar det mer fordelaktigt att fa
pengar tidigt an sent och detta skulle i sddana fall kunna beaktas. For att gora det
behéver man ha ngot inbetalningsmonster att utga ifran. Det finns inget definierat
men en utgangspunkt skulle kunna vara att utga fran en punktinbetalning som sker i
juli under intjanandearet, for alderspensionsavgifter.
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| det har avsnittet antas att rantesatsen ar konstant over tiden.

En jamforelse mellan manatliga inbetalningar och en punktinbetalning for
alderspensionsavgifter till staten ges i Figur 6. Det gar att utlasa i figuren att den
approximation av en punktinbetalning stammer vél éverens mot om hansyn togs till
inbetalningarna pa manads niva. Visserligen har det varit relativt laga rantesatser
under de senaste aren, 1,25 procent per ar, och en hogre rantesats ger storre skillnader.
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Figur 6. Figuren visar den rantefaktor (21 manader) som anvands i avstamningen av
alderspensionsavgifter for avgifter som avser staten. Som referens visas vad motsvarande rantefaktor
hade blivit om hansyn hade tagit till vid vilken manad inbetalningarna genomfordes.

Det gar att gora motsvarande jamforelse for avgifter som avser
premiepensionssystemet. Dar utgar den nuvarande avkastningen utifran nar
betalningarna skedde. Vi kan gora en berakning med en tankt punktinbetalning genom
att utga fran fondkursen for tillfallig forvaltning. Se Figur 7 for en jamférelse mellan
hansyn till manad, faktisk metod, och punktinbetalning, alternativ metod. | den har
jamforelsen har fondkurser for juli under intjanandearet och december for
faststallandedret anvants eftersom avgifter som inkommer efter det placeras pa ett
konto utan ranta.
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Figur 7. Figuren visar den rantefaktor som anvands vid avstdmning av avgifter till
premiepensionssystemet. En motsvarande faktor bestamd utifran fondkursen for tillfallig forvaltning visas
som jamforelse.

En fordel med att utga fran fondkursen &r att det gar att gora uppskattningar for olika
perioder. Det ar mojligt att ha olika rantesatser for alderspensionsavgifter och statliga
alderspensionsavgifter om man 6nskar.

Ett alternativ for premiepensionssystemet ar att berdkna en genomsnittlig rantesats
under hela tidsperioden och darefter ta hansyn till alla in och utfléden fran den forsta
inbetalningen till slutregleringen. Ett problem med det &r att det inte finns nagon given
rantesats att utga ifran.

Hansyn till placeringstidpunkten for pensionsratter

Syftet med inbetalningarna av avgifterna till premiepensionssystemet ar att de ska
omvandlas till pensionsrétter och darefter placeras i fonder. Det &r darfor sjalvklart
onskvart att avgifterna inkommer innan placeringen. Ett alternativ kan darfor vara att
utga ifran differensen mellan inbetalade avgifter och faststallda pensionsratter vid
tidpunkten for faststallandet.

I Figur 8 visas hur stor andel av de inbetalda avgifterna som betalats in efter
placeringen av pensionsratter. Det &r i snitt 6ver 99 procent av avgifterna som har
betalats in fore pensionsrattsplaceringen.
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Figur 8. Figuren visar hur stor andel av de inbetalda avgifterna, exklusive korrigeringsbeloppet som
faststalls i samband med slutavstamningen, som inkommer efter pensionsréattsplaceringen.

Ett alternativ ar alltsa att berakna differensbelopp och ranta for det som inkommit
fram till placeringen av pensionsrétter och géra motsvarande for inbetalningar som
sker darefter fram till och med slutavstamningen alltsa
[Skillnadsbelopp (dec t + 1)] = [Slutlig avgift] —
—[Inbetald avgift (novt + 1)]
Och
[Skillnadsbelopp (april t + 2)] = [Slutlig avgift] — [Inbetald avgift |

Dessa tva skillnadsbelopp kan ha olika tecken, det kan forst ha betalats in for lite
avgifter fram till och med placeringen av pensionsratter for att sedan ha betalats in fér
mycket avgifter fram till och med den slutliga avstamningen. Till detta Idggs sedan
ranta. De faststallda pensionsratterna motsvarar alltsa [Slutlig avgift]. Det som
premiepensionssystemet ska tilldelas vid avstamningen &r da

Regleringsbelopp
= [Skillnadsbelopp (dec t + 1)] - (1 + [avstamningsranta)) +
+[Skillnadsbelopp (aprilt +2)]- (1 +71)

Vardet r, motsvarar den ranta som investering pa PM:s konto ger, i nulaget ar
rantesatsen O.

En nackdel med det har forslaget ar att det blir en diskrepans kring manaden da
pensionsrétterna placeras. Om inbetalningarna flyttas mellan november och december
paverkas skillnadsbeloppet i december och darmed ocksa rantebeloppet. Rent
bokforingsmassigt har det betydelse om avgifterna inkommer fore eller efter
placeringen av pensionsratterna men paverkan pa avkastningen ar mycket begransad.
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Diskussion

Skillnad mellan statliga dlderspensionsavgifter och
alderspensionsavgifter

Statliga alderspensionsavgifter inkommer under intjanandearet sa har finns inte
problemet med att avgifter inkommer efter placeringen av pensionsratter.

Kassaflodena for statliga alderspensionsavgifter och alderspensionsavgifter skiljer sig
at. Statliga alderspensionsavgifter har ett mycket jamnt betalningsmonster och
avgifterna betalas in under intjanandedret. Alderspensionsavgifter har ett mer ojamnt
utseende och en mindre del av avgifterna kommer Gver ett ar senare, daremot ligger
tyngdpunkten av inbetalningarna néra tyngdpunkten for statliga
alderspensionsavgifter, skillnaden ar ungefar en manad. Vill man vara extra noggrann
kan man ta h&nsyn till detta. FOr premiepensionssystemet skulle det innebéra olika
rantesatser for reglering av alderspensionsavgifter respektive statliga
alderspensionsavgifter.

Avkastning

Aven om intjanandedr halls atskilda rent redovisningsmassigt paverkar de varandra.
Dels genom att placeringen av medel innehaller ett prognosinslag och eventuellt
overskott delas ut till nasta ars intjanande. De placeringar som gors i KAM:s portfolj
paverkas av andra intjanandear och darmed &ven avkastningen, en langre portfélj ger
generellt sett béttre avkastning.

Det finns tillrackligt med medel i tillfallig forvaltning for att helt tdcka den éverféring
som sker i samband med placeringen av pensionsratter. Det kan dock finnas skél till
att inte enbart anvanda den tillfalliga forvaltningen utan ocksa anvanda fondhandelns
saldo. Pensionsmyndigheten har beddmt att det ar en battre 16sning att anvanda
fondhandelns saldo, istéllet for att enbart anvanda den tillfalliga forvaltningen, i det
fall att de for intjanandearet inbetalda avgifterna inte nar upp till faststalld
pensionsratt. Att inbetalda preliminéra avgifter inte helt inkommit i samband med att
pensionsrétterna ska placeras &r ett administrativt problem men har en begrénsad
paverkan pa avkastningen.

For att ta hansyn till den eventuellt negativa effekt som sent inkomna avgifter kan ha
pa premiepensionssystemet kan hansyn tas till eventuella rantekostnader som
tillkommer nar Pensionsmyndigheten anvander fondhandelns saldo for att tdcka upp
den del av avgiften som saknas. Det som bendmns avkastning i den nuvarande formeln
kan alltsa aven inkludera eventuell avkastning pa avgifter som inkommer efter
pensionsrattsplaceringen samt om Pensionsmyndigheten har rantekostnader pa grund
av utnyttjande av fondhandelns saldo kan det ocksa tas upp. Avkastningsbeloppet kan
alltsa ta hansyn till saval positiv som negativ avkastning fran intjanandearet fram till
och med slutregleringen.

Inbetalningsmoénster

Det kan tyckas naturligt att det foreligger en skuld om inte den totala inbetalningen av
avgifter inkommit fore utbetalningen av vilken avgifterna ska anvéndas till. Men om
det inte finns avtalat om nar inbetalningarna ska ske ar det inte sjalvklart. Pa
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motsvarande satt kan argumenteras for att hansyn bor tas till hur Iang tid innan
utbetalningen avgifterna inkom och inte enbart om de inkom innan eller efter.

Det mest naturliga ar att utga ifran ett inbetalningsmonster och anta att varje krona har
fordelats pa samma satt, det vill saga hur ser férdelningen av 1 krona ut per manad.
Darefter skalas det upp med storleken av det totala beloppet eller differensen mellan
inbetald och slutlig avgift. Genom att utga fran en punktinbetalning blir berakningen
enkel att genomfora och forsta. Skillnaden mellan att ta hansyn till
manadsinbetalningar jamfort med att enbart utga fran en punktinbetalning blir heller
inte sérskilt stor.

Det ar rimligt att enbart betala rantebelopp pa differensbeloppet mellan inbetald och
slutlig avgift. FOr att ta hansyn till nér inbetalningar sker bor det finns ett avtal eller en
specifikation som séger nér betalningarna ska genomforas. Vad det galler
alderspensionsavgifter ar det ingen part som helt styr éver hur stora inbetalningarna
blir samt nér de ska ske. Visserligen bestdmmer staten dver processen men det ar
foretagens utveckling som sedan bestammer hur mycket som betalas in varje manad.

Process

Det skulle kunna vara samma personer som beraknar TF-rdnta och avstamningsranta
eftersom processen ar valdigt lik och bygger pa i stort sett samma underlag. Det finns
dokument och Excelark som beskriver berédkningarna men det skulle kunna fortydligas
genom att mer tydligt definiera hur berékningen ska goras.

Slutsats

Det finns ingen exakt 16sning pa problemet men den nuvarande berékningen av
avstamningsranta beddms som rimlig. Det bedéms darfor inte vara nddvandigt att gora
nagon forandring.

For att gora avkastningen nagot mer rattvis kan eventuell positiv som negativ
avkastning under perioden fran det att pensionsratterna placeras fram till dess att
slutregleringen genomfors inga i avkastningen, se rubriken ”Avkastning”.

Det skulle underlatta om det fanns en tydligare dokumentation for hur berdkningen av
avstamningsranta (och aven TF-ranta) gors.

Det 4r tankbart att anvanda olika rantesatser for statliga alderspensionsavgifter
respektive alderspensionsavgifter men skillnaden bedéms bli relativt liten och det
bedoms darfor inte som nodvandigt. De statliga alderspensionsavgifterna betalas i snitt
in en manad tidigare &n alderspensionsavgifterna och om vi utgar fran de 21 manader
som ar angivet i férordningen och som utgar fran alderspensionsavgifterna skulle de
statliga alderspensionsavgifterna ge avkastning under 22 manader. Vid en arlig
avkastning om 1 procent skulle en extra manad ge 0,08 procent mer avkastning, for ett
skillnadsbelopp pa 100 miljoner kronor skulle det motsvara 84 000 kronor. Om man i
framtiden skulle behdva bestdmma avkastning under olika intervall skulle fondkursen
for den tillfalliga forvaltningen kunna anvéndas.

Det &r endast for alderspensionsavgifter som problemet med sena avgifter finns och
hér fordelar sig den differens som uppkommer beroende pa vald rantesats mellan
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inkomst- och premiepensionssystemet och pengarna stannar inom det allménna
pensionssystemet.

Rekommendation

Den nuvarande metoden beddms vara tillfredsstallande. Men det ar rimligt att lagga
till avkastning for perioden mellan placeringen av pensionsratter och slutreglering.
Enligt nuvarande hantering dar inbetalda avgifter antingen placeras pa Riksgaldens
konto eller dar medel kan lanas fran fondhandelns saldo till O procents ranta ger det
dock ingen skillnad. Det bor daremot inte vara nagot storre arbete att anpassa
berakningen till detta. Formeln foreslas alltsa bli oférandrad enligt

Avkastning
[Avg, jan(t)- feb(t + 2)]
Men att termen Avkastning aven bor innehalla eventuell avkastning fran Riksgaldens

konto alternativt lanekostnad fran fondhandelns saldo for perioden mellan placeringen
av pensionsrétter och slutreglering.

Avstamningsranta =

Ovriga rekommendationer
De har rekommendationerna ligger utanfor malet med den har rapporten.

Ansvaret for att berdakna avstamningsranta och TF-ranta bor ligga pa samma enhet.
Dokumentation 6ver savél avstamningsranta och TF-ranta bor uppdateras s att det ar
tydligt hur det gors. Ansvaret for att driva arbetet med eventuella framtida
forandringar bor ocksa ligga hos den enhet som ansvarar for berakningen.

Hantering av underskott vid placering av pensionsratter bor stamma Gverens med
placeringsanvisningen for tillfallig férvaltning. Anvisningen bor uppdateras eftersom
processen har forandrats.
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