5. Administrations- och
kapitalforvaltningskostnader

Kostnadernas storlek ar en viktig faktor for den framtida pensionen. Av de faktorer
som paverkar pensionskapitalet ar kostnadernas storlek den faktor som de ansvariga
myndigheterna har storst mojlighet att pdverka. Inom premiepensionen beror dock
aven kostnaden pa spararens egna fondval.

| det har avsnittet ssmmanstalls de brutto!- och nettoredovisade kostnaderna? samt
dven sddana transaktionskostnader som AP-fonderna och Pensionsmyndigheten
endast delvis kan fanga. Syftet ar att ge en sa fullstandig bild av
alderspensionssystemets totala kostnader som mojligt. Viktigt att ha i dtanke ar att
fondernas nettoforvaltningskostnader samt transaktionskostnader redan har
paverkat fondernas vardeutveckling negativt.



Total kostnadsredovisning

Den sammanlagda kostnaden for pensionssystemets
forsakringsadministration och kapitalforvaltning samt dvriga avgifter
uppgér till 7,4 miljarder kronor, varav 2,5 miljarder kronor redovisas i
pensionssystemets resultatrakning. De 2,5 miljarderna dr summan av
forsakringsadministration (1 441 miljoner) och AP-fondernas
rorelsekostnader (1 018 miljoner), se tabell 5.1.

Inkomstpensionens kostnader

For inkomstpensionen uppgick de kostnader som redovisas i
resultatrakningen 2020 till 1 918 miljoner kronor, diar 900 miljoner kommer
fran forsdkringsadministration och 1 018 miljoner kommer frdn AP-
fondernas rorelsekostnader. Utover de 1 018 miljonerna i rorelsekostnader
hade AP-fonderna fasta forvaltningsarvoden om 617 miljoner kronor.
Summan av redovisade kapitalforvaltningskostnader som framgér 1 AP-
fondernas resultatrakningar uppgick dirmed till 1 635 miljoner kronor.
Prestationsbaserade arvoden och transaktionskostnader, som till exempel
courtage, redovisas inte som direkta kostnader hos AP-fonderna utan
paverkar i stéllet avkastningen negativt. Prestationsbaserade arvoden édr inte
en vanlig forvaltningskostnad utan ett sitt for AP-fonderna att dela risk och
avkastning med sina externa forvaltare. Totalt betalade AP-fonderna

625 miljoner i prestationsbaserade arvoden och 269 miljoner kronor i
courtage och andra transaktionskostnader. Nir dessa kostnader och avgifter
inkluderas blir summan av kostnaderna totalt for inkomstpensionen

3 429 miljoner kronor.

Premiepensionens kostnader

I Pensionsmyndighetens resultatrikning for premiepensionssystemet
redovisas administrationskostnaden till 541 miljoner kronor. Tidigare ar har
det utdver administrationskostnaden dven gjorts avbetalning pa
uppbyggnadskostnaden av premiepensionssystemet, detta uppbyggnadslan
slutamorterades 2018. Den totala kostnaden for premiepensionens
forsakringsadministration uppgar till 578 miljoner kronor, se posten Summa
forsakringsadministration i tabell 5.1.

For premiepensionssystemets del avser posten Forvaltningsarvoden bade de
fasta och prestationsbaserade avgifter som premiepensionsfonderna,
inklusive 7:e AP-fonden, tar ut efter att rabatter aterforts till
premiepensionsspararna. Brutto berdknas premiepensionsfondernas
forvaltningsarvode till 7 362 miljoner kronor. Av denna bruttoavgift
berdknas aterbetalningen fran fonderna till totalt 4 854 miljoner kronor i
rabatt. Avgifterna kan da nettosummeras till 2 508 miljoner kronor>.
Rabattmodellen innebédr bland annat att for aktiefonder dr den maximala
nettoavgiften 0,89 procent, for rantefonder ar den 0,42 procent och for
bland- och generationsfonder dr den 0,62 procent. Utover de

2 508 miljonerna i fasta forvaltningsarvoden finns transaktionskostnader.



Transaktionskostnaderna bestér framst av det courtage som fonderna
erlagger som en del av kop-/sdljlikviden ndr fonderna handlar vardepapper.
Fran och med 2020 baseras denna siffra pa faktiska siffror som fondbolagen
inrapporterat och estimeras 2020 till 955 miljoner kronor. Totalt
rapporterade cirka 320 fonder sina transaktionskostnader, vilka representerar
cirka 92 procent av det totala kapitalet.

Tabell 5.1 Alderspensionssystemets totala kostnader och avgifter
miljoner kronor

Inkomstpension Premiepension Summa
Forsdkringsadministration
Pensionsadministration? 459 472 931
Ersdttning till andra myndigheter 441 69 510
Amortering och ranta uppbyggnadslan 0
Summa Foérsakringsadministration 900 541 1441
Kapitalforvaltningskostnader och avgifter
AP-fondernas rorelsekostnader
(bruttoredovisade) 1018 1018
Forvaltningsarvoden
Fasta forvaltningsarvoden
(nettoredovisade) 617 617
Prestationsbaserade arvoden® 625 625
Summa Foérvaltningsarvoden 1242 2508 3750
Transaktionskostnader® 269 955 1224
Summa.Kapitalfijrvaltningskostnader 5529 3463 5992
och avgifter
Summa 3 429 4004 7 433

3. Beloppet for inkomstpension avser faktisk kostnad medan beloppet i not 4 i kapitel 8 avser beslutad
administrationskostnadsersattning fran AP-fonden.

b. Detta ar avgifter som AP-fonderna endast betalar om en viss forvaltare lyckats uppnad ett visst
overenskommet resultat.

c. Med transaktionskostnader avses har courtage och clearingavgifter som tas ut pa aktie- och
derivatmarknaden. Dessa avgifter ldggs direkt pa transaktionen och paverkar fondernas avkastning
negativt. Rante- och valutatransaktioner betalas genom skillnaden mellan kop- och séljkurs och redovisas
inte som en separat avgift. Berdkningen av premiepensionens transaktionskostnader baseras nu pa cirka
320 fonders inrapporterade kostnader.

Kostnadernas utveckling

Nedan i tabell 5.2 och tabell 5.3 visas kostnadsposterna for de senaste fem
aren och redovisas 1 miljoner kronor. Figurerna avser kronor per antal
forsdkrade (det vill sdga drygt 8,6 miljoner personer som har ett
pensionskonto, inklusive pensionérer) och stracker sig fran 2001.



Tabell 5.2 Inkomstpensionens kostnader
miljoner kronor

2016 2017 2018 2019 2020
Forsakringsadministration?
Pensionsadministration 455 434 428 411 459
Ersattning till andra myndigheter 406 432 421 406 441
Summa Forsdkringsadministration 861 866 849 817 900
Kapitalforvaltningskostnader och avgifter
AP-fonderna§ rérelsekostnader 890 953 956 1016 1018
(bruttoredovisade)
Forvaltningsarvoden
Fasta férval?ningsarvoden 847 801 760 753 617
(nettoredovisade)
Prestationsbaserade arvoden® 372 442 331 406 625
Summa Foérvaltningsarvoden 1219 1243 1091 1159 1242
Transaktionskostnader® 289 233 244 203 269
Summa‘Kapitalf6rvaltningskostnader 5398 3 429 2291 5378 2529
och avgifter
Summa 3259 3295 3140 3195 3429

3. Beloppet for inkomstpension avser faktisk kostnad medan beloppet i not 4 i kapitel 8 avser beslutad
administrationskostnadsersattning fran AP-fonden.

b. Viss justering av 2018 ars arvoden.

c. Se forklaring i tabell 5.1 Alderspensionssystemets totala kostnader och avgifter.

Tabell 5.3 Premiepensionens kostnader
miljoner kronor

2016 2017 2018 2019 2020
Forsdkringsadministration

Pensionsadministration 379 417 463 515 472
Ersdttning till andra myndigheter 63 68 66 63 69
Amortering och rénta uppbyggnadslan 169 181 325 0 0
Summa Forsdkringsadministration 611 666 854 578 541

Kapitalforvaltningskostnader och avgifter

Forvaltningsarvoden (nettoredovisade) 2 033 2 466 2279 2 500 2 508
Transaktionskostnader 428 519 551 646 955
Summa Kapitalforvaltningskostnader > 461 5985 5830 3146 3463

och avgifter

Summa 3072 3651 3684 3724 4004



Figur 5.1 Forsdkringsadministration inkomstpension
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Figur 5.2 Forsakringsadministration premiepension
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Figur 5.3 Kapitalforvaltningskostnader och avgifter inkomstpension
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Figur 5.4 Kapitalforvaltningskostnader och avgifter premiepension
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Av tabell 5.2 framgar att inkomstpensionens totala kostnader varit
nagorlunda konstant under de senaste fem dren. Efter att ha minskat under
nagra ar 6kade kostnaderna for forsakringsadministration under 2020. I
tabell 5.5 framgér en gradvis minskning av kapitalforvaltningskostnaderna i
relation till forvaltat kapital.



Premiepensionens kapitalforvaltningskostnader och avgifter har 6kat ndgot
pd totalen fran ar 2019 till &r 2020, dven i termer av kostnad per forsdkrad.
Utvecklingen av kapitalforvaltningskostnader och avgifter beror pa att
genomsnittligt forvaltat kapital 6kat och att kapitalforvaltningskostnaderna
tas ut 1 procent av forvaltat kapital. En stor del av 6kningen kan ocksa
forklaras av den nya metoden for redovisning av transaktionskostnader. I
procent av kapitalet s& har premiepensionens kostnader minskat de senaste
fem aren. Rabattmodellen inom premiepensionssystemet ar progressiv,
vilket innebar att hogre forvaltat kapital automatiskt ger en hogre
procentuell rabatt och ddrmed ldgre avgifter i procent. Kostnaden ar pa
arsbasis och uppskattas utifran kostnaden under kvartal 1-3.

Inom forsikringsadministrationen finns flera kostnadsposter som ar
gemensamma for inkomst- och premiepensionen. Som exempel kan ndmnas
framstéllning och distribution av orange kuvert och Skatteverkets
kostnadsersdttning for avgiftsuppbord med mera. Sddana kostnader fordelas
pa respektive forsdkringsgren i forhallande till andel forsékrade,
avgiftsandel eller annan fordelningsnyckel.

Kapitalforvaltningskostnaderna i forhallande till forvaltat
pensionskapital

Ar 2020 var summan av kapitalforvaltningskostnader for Forsta—Fjirde AP-
fonden och Sjitte AP-fonden cirka 0,10 procent av forvaltat kapital. AP-
fondernas prestationsbaserade arvoden uppgick till ndstan 0,04 procent, och
transaktionskostnader uppgick till lite mindre &n 0,02 procent av forvaltat
kapital. Summan av kapitalférvaltningskostnader och avgifter uppgick till
totalt 0,15 procent av forvaltat kapital.

Redovisade kapitalforvaltningskostnader for fonderna inom
premiepensionssystemet uppgick efter rabatt till 0,17 procent, dértill
uppskattas fondernas transaktionskostnader till 0,06 procent och summan av
kapitalforvaltningskostnader och avgifter séledes till 0,23 procent av
forvaltat kapital.

Kostnadsskillnaderna i procent mellan inkomstpensionens fonderade medel
och premiepensionsfonderna forklaras dels av skalfordelar inom Forsta—
Fjarde AP fonden och dels av att dessa fonder har investerat omkring

35 procent av sitt kapital 1 obligationer eller liknande tillgdngar med, 1
forhallande till aktier, ldga forvaltningskostnader. Inom
premiepensionssystemet dr cirka 10 procent av tillgdngarna investerade i
denna typ av tillgangar.



Tabell 5.4 Genomsnittligt forvaltat kapital

miljarder kronor
Inkomstpension
Premiepension

Inkomstpension
Premiepension

2013
1008

527
2017
1367
1030

2014
1121

662
2018
1398
1161

Tabell 5.5 Kapitalforvaltningskostnaderna i forhallande till férvaltat kapital

procent

Inkomstpension

Redovisade kapitalforvaltningskostnader

AP-fondernas rorelsekostnader
(bruttoredovisade)

Fasta forvaltningsarvoden
(nettoredovisade)

Summa Redovisade
kapitalforvaltningskostnader
Prestationsbaserade arvoden
Transaktionskostnader
Summa Inkomstpension

Premiepension

Redovisade kapitalforvaltningskostnader

Fasta forvaltningsarvoden
(nettoredovisade)

Summa Redovisade
kapitalforvaltningskostnader

Transaktionskostnader
Summa Premiepension

2015

0,08
0,08
0,15

0,03
0,03
0,21

0,25
0,25

0,05
0,30

2016

0,07
0,07
0,14

0,03
0,02
0,19

0,23
0,23

0,05
0,28

2017

0,07
0,06
0,13

0,03
0,02
0,18

0,22
0,22

0,05
0,27

2015
1207

829
2019
1490
1280

2018

0,07
0,05
0,12

0,02
0,02
0,16

0,20
0,20

0,05
0,25

2019

0,07
0,05
0,12

0,03
0,01
0,16

0,18
0,18

0,05
0,23

2016
1276
854
2020
1646
1518

2020

0,06
0,04
0,10

0,04
0,02
0,15

0,17
0,17

0,06
0,23



Kostnader for forsakringsadministration i forhallande till
pensionsbehallning/kapital

For att ticka AP-fondernas redovisade kostnader for inkomstpensionen gors
varje ar ett kostnadsavdrag fran pensionsbehéllningarna. For ar 2019 var
inkomstpensionens kostnadsavdrag 0,0305 procent. Kostnadsavdraget gors
endast fram till det att pension bdrjar tas ut. Varken de fasta nettoredovisade
forvaltningsarvodena pa 0,04 procent av forvaltat kapital, de
prestationsbaserade arvodena eller transaktionskostnaderna om cirka

0,02 procent av forvaltat kapital belastar pensionsspararna genom
kostnadsavdrag. De nettoredovisade kostnaderna belastar buffertkapitalet i
AP-fonderna, men till skillnad fran de bruttoredovisade kostnaderna
finansieras inte kostnaden med ett avdrag frdn pensionsspararnas
inkomstpensionskonto.

Avdraget for premiepensionens forsdkringsadministrativa kostnader var
2020 1 snitt 0,04 procent av premiepensionskapitalet. Maximalt uttagen
kostnad 1 kronor for ar 2020 var 100 kronor per kontoinnehavare.
Premiepensionen har precis som inkomstpensionen smé periodiska
avvikelser mellan den avgift som tas ut och den faktiska kostnaden. Dessa
avvikelser korrigeras l6pande.

Tabell 5.6 Kostnader forsdkringsadministration

procent

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Inkomstpension? 0,0326 0,0284 0,0302 0,0305 0,0310 0,0300
Premiepension 0,09 0,07 0,07 0,06 0,07 0,04

a. Inkomstpensionens kostnadsavdrag avser dven AP-fondernas bruttoredovisade kostnader och
kostnadsavdraget gors endast fram till pension borjar att tas ut.

2020
0,0300
0,04



Figur 5.5 Premiepensionens kostnader och kapital

1,00%

0,80%

0,60%

0,40%

0,20%

0,00%

Adm .kostn.

Tot. kostn. --

Tot. kostn. Administrations- och kapitalférvaltningskostnader
Adm.kostn.Administrationskostnad

Kapital

Premiepensionsbehallningen vid arets slut

Vad betyder kostnaderna for pensionens storlek?

Kostnadernas storlek &r en viktig faktor for den framtida pensionen. En till
synes lag arlig avgift kan minska pensionen med en avsevird andel eftersom
avgiften dras arligen under lang period. Av de faktorer som paverkar
pensionskapitalet dr kostnadernas storlek den faktor som de ansvariga
myndigheterna har storst mojlighet att paverka. Vissa kostnader for
premiepensionen kan dven den forsakrade paverka.

Foljande forenklade berdkningssétt ger en ganska precis uppfattning om vad
en viss kostnadsprocent innebér for den utbetalade pensionens storlek. Den
genomsnittliga tid som en inbetalad avgift ligger 1 inkomstpensionssystemet
innan den borjar betalas ut dr cirka 21 ar.

Om inkomstpensionens kostnad dr 0,03 procent, kommer avdraget att
minska inkomstpensionen till (1-0,0003)?! vilket dr ungefir 99 procent av
vad den skulle ha varit utan kostnadsavdrag. Kostnaden minskar
inkomstpensionen med knappt 1 procent. Om premiepensionens kostnader
ar 0,23 procent, kommer avdraget att minska premiepensionen med drygt

7 procent (1-0,0023)3 av vad den skulle ha varit utan kostnadsavdraget.
Anledningen till att avdraget sker 1 33 ar dr att i premiepensionssystemet
sker arligen en omrékning av pensionskapitalet med kostnadsavdraget dven
under tiden som pensiondr. Den forvintade avkastningen dr nadgot hogre
vilket bidrar till en ldngre omséttningstid. En inte ovanlig

2200 mdkr
1760 mdkr
1320 mdkr
880 mdkr
440 mdkr

0 mdkr



fondforvaltningsavgift i Sverige for sparande utanfor det allménna
pensionssystemet dr omkring 1 procent — ofta hdgre. En avgift pd 1 procent
under samma tid som i exemplet ovan innebar att det sparade kapitalet blir
72 procent av vad det skulle ha varit i forhallande till om avgiften varit

0 procent, 28 procent forsvinner alltsé i avgifter.



Fotnoter

. I pensionssystemets resultatrikningar for inkomst- och premiepensionen
framgér de kostnader som Pensionsmyndigheten och AP-fonderna redovisar
som kostnader i sina egna resultatrakningar, “bruttoredovisade kostnader”.

. De kapitalforvaltningskostnader i AP-fonderna och premiepensionssystemet
som nettoredovisas mot intdkt och fondavkastning netto framgar inte av
pensionssystemets resultatrakning. Begreppet nettoredovisade kostnader
anvénds hér for sddana kostnader som i AP-fondernas redovisning bestér av
fasta forvaltningsarvoden och som i premiepensionssystemets redovisning
anvinds for nettot av de poster som bendmns forvaltningsavgifter och rabatter
pa forvaltningsavgifter.

. Dessa kostnader &r preliminéra och baseras pa en uppréikning av kostnaderna
for kvartal 1-3. I beloppet ingér inte férvaltningsarvode avseende traditionell
forsakring pa 11,5 miljoner kronor. Denna kostnad nettoredovisas genom att
avkastningen pa fonderat kapital minskas (se not 17 i kapitel 8 »).
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