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Individuellt pensionssparande’

av Christer Bromander, S-E-Banken, och Ulf Linde, Skandia

Regeringen foreslar att man av-
dragsgillt ska kunna sparai an-
delar i vardepappersfonder, en-
skildavardepapperochinlaning
pa bank genom att inga ett pen-
sionssparavtal med ett pensions-
sparinstitut. Dessa institut skall
kunna vara vardepappershbolag
ochbanker. Livforsakringsbolag
och fondforsakringsbolag kom-
mer dock inte att fa tillhanda-
halla den nya produkten.

Vi har noga studerat de vill-
kor som galler for traditionell pensionsférsakring idag, vi har undersokt spar-
marknadenistortiSverige ochtill sist studerat statsradet Lundgrens forslag. Vart
huvudsakliga mal har varit att underséka om sparformen kommer att locka till
sig nya sparmedel eller om det kommer att ske en omflyttning fran befintligt
sparande och i sa fall fran vilket eller vilka. Vi ville ocksa undersoka vilket
fortroende kunderna kommer att visa branscherna bank och férsékring.

Vi har kommit fram till att det individuella pensionssparandet kommer att ta
tillsigen del sparare, 36 % av de svarande i var enkit kunde tinka sig att utnyttja
detta. Hela 47 % svarade "vet ej” pa fraigan om de kunde tidnka sig att utnyttja
den nya sparformen. Detta innebar att det finns en enormt stor potential for de
producenter som tanker sig ett kraftfullt agerande pa marknaden. Vi tror ocksa
att det kommer att behévas en mycket stor informationsinsats.

Kravet painformation tror vi kommer att vara mycket viktigt sa att kunden far
klart for sig skillnaden mellan t ex ett vanligt inlaningskonto och ett inlanings-
konto avsett for det individuella pensionssparandet, som t ex regler for uttag/
aterkop. Intresset for den nya sparformen 6kar med 6kad inkomst visar var
enkat, till skillnad mot vad producenterna trodde. Dessa ansag att inkomsten
inte skulle ha nagon betydelse. Vi tror inte att sparkvoten kommer att 6ka sa
mycket, 26% av de svarande i enkaten anger att de skulle 6ka sitt sparande.

Christer Bromander UlfLinde

1. Inledning

1.1 Bakgrund

Finansdepartementets forslagtill ett individu-
ellt pensionssparande intresserar oss som for-
sakringsradgivare likvél som véra arbetsgiva-
re, som ar bank respektive forsdkringsbolag.
Béde banker och forsékringsbolag séljer idag

olika former av avdragsgilla férsékringar, (P-
forsakringar). Dessa kan innehélla en storre
eller mindre del forsékringsskydd dvs risk. I
det nya individuella pensionssparandet kom-
mer det inte att finnas ndgot forsakringsmo-
ment.

1) Artikeln baseras pa en examensuppsats presente-
rad inom ramen for IFU:s hogre utbildning i adminis-
tration och marknadsforing.
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Huvudargumenten for pensionssparande
har variten mycket gynnsam beskattning av P-
forsdkringen sasom avdragsgill premie, lag
skatt pa tillvixt samt de senaste &rens extremt
hoga dterbaringsréntor. Man kan ocksé tanka
sig att forsékringsbolagens hoga dterbarings-
rintor dolt en del av de ganska hoga risk- och
omkostnadsuttag som gjorts.

Finansdepartementets syfte ar att bredda
marknaden for pensionssparande och att ska-
pa forutséttningar for att &nnu fler skall vélja
att spara for sin pension, man anser ocksa att
konkurrensen bor skirpas for att skapa forut-
sattningar for en mer kostnadseffektiv forvalt-
ning av allménhetens pensionssparande. Man
héavdar att detta kommer att 6ka sparkvoten i
landet.

1.2 Syfte

Vart mal med uppsatsen &r att undersoka om
den nya sparformen kommer att locka till sig
sparare och om detisa fall sker en omflyttning
fran befintligt sparande eller om detkommer att
tillforas nya pengar till den hér sparformen.
Skulle det ske en omflyttning fran befintligt
sparande, sa dr vi naturligtvis

intresserade av vilken sparform som kommer
att bli lidande. Da vi idag arbetar pd bank
respektive forsdkringsbolag sa dr vi ocksa
intresserade av att veta vart spararna kommer
attvindasig. Vivill ocksé genom dessa studier
och undersokningar forkovra oss i &mnesom-
radet.

1.3 Avgrédnsningar

I var uppsats kommer vi inte att belysa de
fragor somroravkastningsskatt, EES avtal och
EG. Vikommerendastatt pa ett oversiktligt sétt
berodra civil- och skatterittsliga fragor.

1.4 Metod

Viharanvint oss av foljande metoder for attna
det resultat som redovisats:
Litteraturstudier
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Intervjuer
Samtal
Enkéter

Litteraturstudier har omfattat finansdeparte-
mentets promemoria Ds 1992:45, lagradsre-
miss ochregeringens proposition 1992/93:187
rorande individuellt pensionssparande och S-
E-Banken Forsikrings interna analys av for-
slaget samt artiklar i fackpress.

Intervjuer och samtal har skett med repre-
sentanter for bade fristdende och bankanknut-
na forsékringsbolag.

Enkéterna har riktat sig dels till den vanlige
spararen, dels till de tilltankta producenterna.

Enavenkiternariktadesigtill 300 slumpvis
utvalda privatpersoner. I den andra har vi
formulerat om vissaav frdgorna samt komplet-
teratmed ytterligare nagra avsedda for ténkba-
ra producenter.

Vihar dven en fraga dér vi ber kunden vilja
mellan forsdkringsbolag och bank, detta trots
att fragan dr irrelevant, men den dr med for att
tolka kundens fortroende for respektive
bransch.

Véra enkatfragor finns redovisade i en bila-
ga. Detta giller &ven de personer som vi inter-
vjuateller samtalat med.?

Enkaterna drutskickade till i Skaraborg 300
slumpvis utvalda bank- och forsékringskun-
deriéldrarna25—60ar. Svarsfrekvensenpa 51
% kantyckas varaiminstalaget, meniochmed
att svaren ar sdpass enhetliga har vi ansett att
de dnda ger en tillforlitlig statistisk trovardig-
het. I detta sammanhang ska ocksa ndmnas att
vi har anstringt oss for att inte mottagarna
skulle se enkdten som en marknadsanalys fran
en tinkbar producent. Vi anvénde oss av neu-
trala kuvert och neutral portostdmpel. Vi ville
med detta forfarande ocksa eliminera attndgon
mottagare skulle lata sina asikter om S-E-Ban-
ken respektive Skandia paverka svaren.

Producentenkéten skickades till 10 speciellt

2) Denna bilaga finns ej med i artikeln. Intresserade
lasare kan vinda sig till forfattarna for information.



utvalda personer pa tdnkta producentbolag,
dven hdranvinde viossavneutralakuvertoch
neutral poststimpel. Hér var svarsfrekvensen
70%.

2. Nulagesbeskrivning

2.1 Livférséakring

Iskattesammanhang g6r man dtskillnad mellan
olika kategorier av livforsékringar, dvs P-for-
sékring och K-forsékring.

P- och K-forsdkringar féorekommer béade i
samband med tjanst och som privat tecknad
forsékring. Nér en sddan forsékring tecknas ar
avsikten i ménga fall att férutom att teckna ett
pensionsskydd ocksa att dstadkomma ett spa-
rande.

Tjanstepensionsforsakring ar en P-forsak-
ring som normalt endast forekommer i sam-
band med anstidllningsférhéllanden, dven
dessa innefattar for det mesta ett sparande.

Fran och med hosten 1989 blev det mojligt
att teckna livforsdkringar med fondanknyt-
ning (Unit Linked forsakring). Utmérkande for
dessa dr att forsdkringstagaren sjélv bestim-
mer hur hans tillgodohavande i forsékringen
placerasieneller flera forsakringspremiefon-
der.

Unit Linked kan tecknas bade som P-och K-
forsékring och da givetvis d&ven som tjénste-
pensionsforsikring.

I regeringens proposition 1992/93:187 fore-
slés ett nytt slag av pensionssparande utan
forsakringsinslag. Ur skatte- och konkurrens-
massig synvinkel anser regeringen att de nya
sparreglerna bor utformas med ledning av de
nuvarande skattebestimmelserna for privat P-
forsékring.

Vikommer langre fram att ganska utforligt
beskrivareglerna for detta, diremot kommer vi
inte attndrmare gé in pa de regler som géller for

tjdnstepensionsforsikring eftersom forslaget
om individuellt pensionssparande bygger pa
enskilda personers privata sparande.

Den skattemaissiga skillnaden mellan P- och
K-forsakring gor att d&ven K-forsékring saknar
intresse i samband med det individuella pen-
sionssparandet.

2.2 Begreppet P-forsédkring

Inkomstbeskattning av livforsékring sker en-
ligt tvé olika principer.

Enligt den ena medges inte avdrag for de
inbetalade premierna. I sadana fall beskattas
inte de utfallande beloppen. Detta géller for K-
forsékring och skall inte vidare beroras.

Den andra principen innebar att forsakrings-
tagaren far avdrag for forsékringspremien. Mot
detta svarar dé inkomstskatteplikt forutfallan-
de belopp. Detta géller P-forsékring.

Reglerna om skatt pa P-forsékringar drupp-
delade i fyraolika delar, i kommunalskattela-
gen (KL) finns tre skilda regelsystem, och
utanfor KL finns speciella regler om beskatt-
ning av avkastning pa sparkapital i forsékring-
ar.

I den del som kallas kvalitativaregler anges
vilka villkor som skall vara uppfyllda for att
bendmningen P-forsakring skall varauppfylld.
Forsékring som inte uppfyller dessa villkor
klassas som K-forsékring.

Rattentill avdrag for premie till P-forsakring
finns i de s.k. kvantitativa reglerna; avdrags-
ritten var en géng i tiden obegrinsad men i
samband med stora forandringar i beskattning
av livforsékringsomradet som gjordes 1975
inskrinktes storleken av avdragsritten vi-
sentligt.

Dekvalitativaoch kvantitativareglernakom-
pletteras i KL avbestimmelser om att utfallan-
de belopp fran P-forsdkring jimstills med
anstéllningsinkomster och beskattas alltsa
under inkomst av tjénst.

Det fjdrde omradet dr lagen om avkastnings-
skatt pa pensionsmedel.

Tidigare har inte avkastning pa P-forsak-
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ringskapital beskattats hos forsakringsgiva-
ren eller hos forsakringstagaren. I och med
1990 ars skattereform dndrades dock detta . Fr
o m inkomstaret 1992 &r skatten 10 % och tas
ut pa den avkastning som pensionskapitalet
genererat under beskattningsaret. I regering-
ens proposition ligger ett forslag om forand-
ring av detta, pa sa sitt att man skulle g& 6ver
till en schablonbeskattning. En schablonmés-
sigavkastning skulle berdknas genom att pen-
sions-kapitalet vid &rets ingdng multipliceras
med den genomsintlliga statsl&nerdntan un-
der kalenderéret fore beskattningséret. Den
framraknade avkastningen beskattas sedan
med en skattesats pd 9 %.

Formogenhetsbeskattning av det sparkapi-
tal som kan finnas i en P-forsdkring har aldrig
skett, &ven om det flera ganger diskuterats,
nagot forslag foreligger inte heller for narva-
rande. En forménstagare som lyfter pension
efter den forsdkrades dod arvsbeskattas inte
heller pa varken utfallande belopp eller det
kapitaliserade vérdet.

2.3 Kvalitativa regler

De kvalitativa reglerna dr komplicerade och
uppbyggda i olika nivéer, dvs att avgrans-
ningar sker i flera steg. Man borjar med en
definition av skattelagens pensionsbegrepp,
sedan definierar man vilka typer av pension
som en P-forsékring far innehalla. Nésta niva
redogor for pensionsslagens karakteristika.
Dessutom klarar manut vad som skall gélla for
forsékringsavtalets innehall och formansta-
garens stillning. Vi skall kortfattat redogora
for dessa kvalitativa regler.

Pensionsbegeppet

Enl. KL ar definitionen pa vad som klassas
som pension foljande:

* Belopp som pa annat sitt 4an genom P-
forsikring utgér p g a etttidigare tjansteforhal-
lande.

* Folkpension eller tilldggspension enligt la-
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gen om allmén forsékring.
* Belopp som utgar pd grund av P-forsékring.

Detkan ocksé vara viktigt att papeka att for att
forsakringen skall klassas som P-forsakring,
skall den ha tecknats i Sverige drivet forsék-
ringsbolag samt att inget annat &n &lders-,
efterlevande- eller invalidpension far utfalla.
Dirav kommer attutléndska livforsékringar
endast klassas som K-forsékring (skattemyn-
digheten kan efter dispens medge annat).

Alderspension

Alderspension kan endast utbetalas under
den forsdkrades livstid. Det ar darfor inte moj-
ligt att sdtta in formanstagare till alderspen-
sion paen privat P-forsékring. Lagsta dlder for
utbetalningar ar 55 ar, hir kan dispens fas fran
skattemyndighet. Kortaste utbetalningstid ar
enligt huvudregeln 5 &r men enligt en undan-
tagsregel dr det mojligt att ta ut pensionen pa
kortare tid under forutsittning att den upphor
vid 65 ar. Ett av syftena med att sprida pensi-
onsutbetalningarunder flera ar dr att motverka
skatteundandragande.

Enligt en sdrskild regel géller att pensionen
under de forsta fem &ren inte far sjunka. Dére-
mot finns inget forbud mot att pensionen sti-
ger, vilket den ofta gor i praktiken. Denna
bestimmelse ér till for att starka forsédkringens
pensioneringsfunktion och motverka skatte-
undandragande.

Dadetgéllerunitlinked harregeln om férbud
mot sjunkande pensionsbelopp utformats pa
ett annorlunda sitt, beroende pé att virdet av
fondandelarna fordndras med marknadsvér-
det pa de vardepapper som finns i fonden.
Darfor kan pensionsbelopp fran unit linked
komma att utgd med sjunkande belopp om de
beror péd att marknadsvérdet pa fondandelarna
har sjunkit. Givetvis finns inte heller hdrndgot
forbud mot stigande belopp.

Invalidpension

En sjukpension (kallas i lagtext invalidpensi-



on) kénnetecknas av att den utgar till den
forsdkrade hogst sé ldnge denne dr arbetsofor-
mogen eller har nedsatt arbetsformaga. Dess-
utom far inte sjukpensionen upphora forrédn
tidigast 5 ar efter tecknandet om den forsékra-
de drabbats av arbetsoférméga. Det &r inte
heller har tillatet att sitta in forméanstagare till
en privat sjukpension.

Efterlevandepension

Denna pension kan utga efter den forsékrades
dod till vissa nérstdende personer som for-
ménstagare. Mojlig formanstagarkrets 4rmake,
sambo, egna barn och barn till make eller sam-
bo. Enefterlevandepension kan enligt huvud-
regel utgd endast sd lange den efterlevande
lever. De speciellaregler om de forsta fem arens
utbetalningar som géller for alderspension
géller dven hir, och d& med ovan redovisade
specialregler forunitlinked. Efterlevandepen-
sion till make eller sambo far upphdra nir
denne ingér nytt dktenskap. I dvriga fall géller
attutbetalning skall paga i minst 5 &r, om inte
forsékringstagaren avliditmindre dn 5 ar innan
avtalet annars skulle ha upphort.

Efterlevandepension till barn skall enligt
huvudregeln upphdra senast nir barnet fyller
20 ar. Har finns det dock fleraundantagsregler,
varav den viktigaste sdger att pension far
utbetalas sa lange barnet lever om det &r var-
aktigt arbetsoformogen. Det finns ocksa sér-
skilda och detaljerade bestimmelser om efter-
levandepension i form av forsorjningsranta.
Forsorjningsrénta dr en pension som om en
forsakrad eller efterlevande make avlider innan
alders- eller efterlevandepension utgétt, un-
der en i forsékringsavtalet angiven minsta tid
far utgd under aterstoden av denna tid. In-
skrankande regler finns , t ex dr mojliga for-
manstagare endast den tidigare angivna kret-
sen, dock kan barn oavsett dlder vara forméns-
tagare. Dessutom finns detaljerade krav pa
premieinbetalningarnas storlek, utbetalade
arsbelopp och utbetalningstider.

Aterkép

Forutom bestimmelser om aterkop i de olika
bolagens grunder for en viss forsakring, finns
ensérskild regel bland de kvalitativareglerna.
Enligt denna finns mojlighet att aterkdpa en P-
forsdkring med ett tekniskt dterkopsvirde pa
hogst 10.000kr. Dettekniska aterkdpsvardet dr
summan av de sparpremier som har inbetalats,
plus den av forsdkringsbolaget garanterade
réntan pa sparpremier efter avdrag for adminis-
trativa omkostnader. For unit linked &r ater-
kopsvardet fondandelarnas vérde. Dispens
kan dock begiras hos skatte-myndighet om
sérskilda skil foreligger, som till exempel all-
varliga ekonomiska problem.

Inskrankningar i forfoganderatten

Bestdmmelserna om forfoganderétt till P-for-
sakring fick sin principiellautformning genom
1975 érs lagstiftning. Avsikterna var att for-
hindra skatteundandragande och annat miss-
bruk av forsdkringsformen. De tidigare nér-
mast oinskrankta mojligheterna att civilrétts-
ligt forfoga over en P-forsdkring beskars i
betydande grad. Det man gjorde var att infora
forbud mot dverlatelse, pantsittning och be-
laning. Detta har inforts bland de kvalitativa
reglerna.

Undantag da det giller dverlatelse finns
dock; giltig verlatelse kan forekomma pa grund
av:

* anstéllningsforhallande
* utmétning

* konkurs och ackord

* bodelning

Det forst uppraknade ror tjanstepensionsfor-
sékring. I de fall en Gverlatelse sker genom
bodelning finns en sirskild bestimmelse i KL
som reglerar beskattningen av utfallande be-
lopp. Huvudregel ér att beskattning skall ske
hos dverlataren. Dispens fran detta kan med-
ges om sérskilda skil foreligger. Bestimmel-
sen om beskattning efter bodelning har till-
kommit for att forhindra att Gverforing av P-
forsakring mellan makar sker i syfte att ned-
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bringa inkomstskatt. Férbuden mot belaning
och pantsittning infordes for att forhindra
forsdkringstagaren att utnyttja véirdet av sitt
obeskattade sparande till konsumtion.

Forsakringsavtalet

De kvalitativa reglerna stiller ocksa upp be-
stimda krav pa innehallet i ett forsékringsav-
tal. Alla forsdkringsvillkor, som enligt dessa
reglerkrévs for att det skall vara friga om en P-
forsikring, skall sta i avtalet. Det skall ocksé
anges att forsdkringen inte far pantsittas,
belanas eller &ndras sé att kraven pa en P-
forsdkring inte 1&ngre uppfylls. Det finns dess-
utom diverse regler som inte berdr begreppet
P-forsékring och de har dérfor har heltuteldm-
nats.

2.4 Kvantitativa regler

I de kvantitativa bestimmelserna anges de
ramar som géller for avdrag for premier for P-
forsakring. Avdrag far goras dels i forvérvs-
kéllan inom inkomstslaget néringsverksam-
het, dels som allmént avdrag. Den grundléag-
gande regeln dr att alla har ratt till avdrag med
ett basbelopp. Egenforetagare med aktiv
nédringsverksamhet skall enligt huvudregeln
gora avdraget i forvirvskéllan. Inkomst av
passiv néringsverksamhet beréttigar inte till
avdrag vare sig i forvarvskéllan eller som all-
méntavdrag. Forlontagare skall avdraget goras
som allmént avdrag.

Det kan ju ocksé vara sé att en person har
inkomstav savél aktiv ndringsverksamhet som
avtjanst. Dauppkommer fragan om hur basbe-
loppsavdraget skall fordelas mellan forvérvs-
kéllan och allmént avdrag. Man har 19st detta
genom proportionering, dvs den del av det
fasta basbeloppsavdraget som svarar mot
niringsinkomstens del av den totala inkom-
sten, dras 1 forvarvskéllan.

Den totala avdragsramen i aktiv nérings-
verksamhet dr summan av:
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1. Ett basbelopp,
2.25 % avinkomstenupp till 20 basbelopp och
3.20% av inkomsten mellan 20 och 40 basbe-

lopp.

Som allmént avdrag ar avdragsramen for den
som har pensionsrattianstillning summan av:

1. Ett basbelopp och
2.10% avinkomsten mellan 10 och 20 basbe-

lopp.

For den som anses sakna pensionsrétt i an-
stdllning och inte dr anstélld som foretagsleda-
re i ett fimansforetag dr avdragsramen som
allmént avdrag summan av:

1. Ett basbelopp,
2.35 % av inkomstenupp till 20 basbelopp och
3.25% av inkomsten mellan 20 och 30 basbe-

lopp.

Storre avdragsutrymme kan medges genom
dispens for den som sjélv eller genom juridisk
person har bedrivit niringsverksamhet och
upphort med detta. Vid beddmning av detta
gorsjaimforelser med allmén pensionsplan och
ev befintligt pensionsskydd. Dessutom beak-
tas bade de &r som néringsidkaren bedrivit
verksamheten och hans mojligheter attifram-
tiden tjéna in pension. Det finns dven ytterli-
gareregler som maximeraravdragsritten, dessa
lamnar vi dock dirhén i detta sammanhang.

3. Skattegynnat sparande

3.1 Inledning

Den traditionella P-forsékringen utmérks av
att forsdkringsbolaget atar sig att utbetala
forutbestdimnda periodiska belopp, vilket for-
utsétter att sparkapitalet minst kan forréntas
med en pa forhand bestdmd rintesats. Over-
skott atergar till forsékringstagarna i form av
aterbéring. Kapitalet forvaltas i forsékrings-
bolagets rorelse inom i lag faststdllda place-



ringsregler. Den enskilde forsékringstagaren
haringetinflytande &ver sparkapitalets place-
ring och avkastning.

Livforsdkring med fondanknytning, dvs unit
linked, startade 1990 och tecknas i sdrskilda
fondforsdkringsaktiebolag. Forsdkringsfor-
men utmérks av att forsédkringstagaren sjilv
har mgjlighet att paverka forvaltningen av sitt
sparkapital. Detta genom att spardelen place-
ras 1 forsdkringspremiefonder forvaltade av
fondbolag. Spararen kan vélja vilken eller vilka
fonder medlen skall placeras i. Med andra ord
bestimmer spararen sjdlv 6ver den finansiella
riskenisitt sparkapital. Darfor lamnas normalt
inte heller nagra utfastelser pa forhand om
storleken pa kommande utbetalningar.

P-forsakringen har sedan lang tid varit skat-
teméssigt gynnad, denna sarbehandling har
varit avsedd att underlétta uppbyggnaden av
ett tillfredsstdllande pensionsskydd. De skat-
teméssiga fordelarna kan beskrivas pa f6ljan-
desitt: Premieinbetalningarna dravdragsgilla,
vilket innebdr att sparandet sker med obeskat-
tade pengar. Pensionsbeloppen faller ut och
beskattas under en tid dé arbetsinkomster ofta
saknas, darfor lindras progressiviteten i be-
skattningen. Avsikten med detta dr attutjamna
livsinkomsten och minska den genomsnittliga
skattebelastningen over tiden.

Storleken pa dessa skatteeffekter var tidiga-
re betydande, men i samband med de senaste
arens reformering av skattesystemet har de
blivit vdsentligt mindre. En annan skattemés-
sig fordel var lange attndgon arlig beskattning
inte skedde av avkastningen pa sparkapitalet.
Dettaharistéllet kunnat vixa hos forsakrings-
bolaget utan andra avbriack 4n omkostnadsut-
tag.

Jamfort med annat sparande har man kunnat
tillgodogora sig en skattekredit.

Numera maste dock liv- och fondforsak-
ringsbolagen betala en sarskild avkastnings-
skattpé 10 %. Den belastar P-forsékringskapi-
talets avkastning. Detta kommer dock att dnd-
rastill den schablonskatt pa 9 % somvitidigare

har beskrivit.

Trots utjamningen av skatteskalorna och
den nya avkastningsskatten, &ér skillnaden i
avkastningen efter skatt mellan sparande i en
P-forsdkring och annat sparande fortfarande
betydande. Gors avdraget for inbetald forsak-
ringspremie mot en marginalskattesats pa 50
%, medan utbetalning av pension sker till en
skattesats om 30 %, kan man visa att behall-
ningen, vid sammanominella avkastning, efter
30 ar &r ca dubbelt sa stort for P-forsdkringen
som for vanligt banksparande. Aven om in-
och utbetalning sker till samma marginalskatt
blir sparandet ca 35 % storre i P-forsékring.

Ytterligare en fordel har varit att nagon for-
mogenhetsbeskattning inte har skett av spar-
kapital i P-forsékring. Riksdagen har dock be-
slutat att formogenhetsskatten skall avskaffas
fr.0.m 1994. Sker detta sd upphor ju den ojam-
likheten.

3.2 Sparandet i Sverige

Den gynnsamma beskattningen antas ha varit
den avgorande drivkraften bakom den hoga
tillvixten i svenska hushélls forsékringsspa-
rande under 1980-talet. For det finansiella
sparandet giller motsatsen, fran positiva tal pa
ca 1 % forsdmrades det under andra hélften
under -80 talet till minus 4-5 % av hushallens
disponiblainkomster. Frdn 1991 har detta dock
forbattrats avsevart.

Traditionellt utgér banksparandet ryggra-
denihushallens finansiella sparande. Relativt
de disponibla inkomsterna har banksparandet
inklusive allemansspar dock stagnerat och
minskat i betydelse. Mot detta kan man da se
en tydlig positiv tendens for det frivilliga for-
sékringssparandet. [ borjan av 1980-talet var
banksparandet omkring sju gdnger storre, men
pa senare ar har forsakringssparandet period-
vis legat pa en jamforbar niva.

Beloppsmassigtuppgick forsikringssparan-
det, dvs sparande i P- ock K-forsdkringar till
omkring 22 miljarderkr 1990. Men dven omdet
arligasparandetkraftigt utjaimnats mellan bank-
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Bank Alle- Obliga-
spar mans- tioner
sparande

1980 7.9 - 3,3
1981 8,0 - 0,7
1982 5,6 - 1,3
1983 4,2 - 2,2
1984 4.1 1,6 3.1
1985 3,1 2,3 2,5
1986 6,5 3,2 3.1
1987 2,8 1,8 1,7
1988 4,9 2,6 0,9
1989 5,3 1,6 -2,1
1990 3,6 -1,2 -0,4
1991 3,9 0,4 -0,8

Aktier Forsdk-  Ovrigt  Skul- Finansi-
ringar der ellt spar-

ande

-0,6 1,1 0,2 -10,9 1,0
-0,8 1,3 2,0 -9,5 1,7
-0,1 1,4 29 -11,6 -0,4
0,0 24 1,8 -9,8 0,8
-0,2 23 -0,1 -10,0 0,8
-1,9 24 1,1 -7,9 1,6
1,3 2,7 1,9 -18,0 0,7
-2,8 1,9 4,3 -14,1 -4.4
3.1 3,2 -0,6 -19,6 -5,5
0,9 3,9 -2,7 -11,7 -4.8
-5,2 3,2 54 -7,0 -1,6
-0,3 2,8 -0,6 -0,9 4,3

Hushallens finansiella sparande, uppdelat i delomraden och i procent av hushallens

disponibla inkomster.

och forsdkringssparande, uppgar hushéllens
samlade inlaningstillgangartill ett belopp som
ar betydligt storre dn medlen i det frivilliga
pensionssparandet.

3.3 Sparandet i P-férséakring

Inom forsdkringssparandet var under tiodrs-
perioden 1978-1988 den genomsnittliga ok-
ningstakten 1 nytecknade P-forsdkringar sa
hég som 25 %. Réknat i antal har nyteckning-
arna okat fran ca 40 000 i borjan av 1980-talet
till &ver 500 000 &r 1990.

Den genomsnittliga premien har med den
hir kraftiga tillvixten minskat. For 1991 upp-
gick den nytecknade premievolymen for P-
forsékring till ca 5 miljarder kr, varav 700
miljonerkravséag P-unit-linked.

Totaltsett dr detta en volymminskning jam-
fort med aret fore. Intresset for utlandska liv-
forsakringar har samtidigt 6kat, varfor det to-
tala forsakringssparandet halls fortsatt vil
uppe.

Inom unit linked uppgick antalet forsak-
ringspremiefonder vid slutetav 1991 till 67 st,
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antingen av blandad typ eller som rena aktie-
ellerriantefonder.

Betraffande P-forsakringens sammansétt-
ning har under de senaste aren funnits tva
tendenser forutom att unit linked forsdkringen
vunnit starkt insteg pd marknaden.

1) Antalet engéngsbetalda forsakringar har
okat.
2) Vidare har spardelen i forsdkringen blivit
storre och en inriktning mot produkter med en
tyngdpunkt i det egna sparandet har skett.
Dvs forsékringar med livsvarig alderspen-
sion eller omfattande efterlevandeskydd har
fatt sta tillbaka for alternativ med temporér
pension.
Inforandet av unit linked har forstérkt ten-
densen mot en stdrre spardel.

4. Motiv for ett individuellt
pensionssparande

Detta kapitel beskriver regeringens motiv till
forslaget om dennyasparformen. Vihar hdm-
tatuppgifterna fran finansdepartementets pro-



memoria Ds 1992:45, vilka sedan ocksa ater-
kommeriregeringens proposition 1992/93:187.

Man anger att marknaden och konkurren-
sen om hushéllens langsiktiga sparande bor
oka. Det langsiktiga sparandet dr av vikt bade
for den enskilde individen och for samhaéllse-
konomin som helhet.

Det langsiktiga, bundna sparande som sker
inomramen for de skatteregler som géller for P-
forsdkringen, har sedan lange avgrénsats till
attavse enbart den sparform som forsakrings-
bolagenkan erbjuda, och déikombinationmed
ett forsakringsmoment av storre eller mindre
betydelse. Det motverkar en 6nskvird konkur-
rens mellan olika institut och minskar méngfal-
den i utbudet av sparformer.

Manga skulle sannolikt uppskatta en moj-
lighetattpensionssparai traditionella sparfor-
mer som inl&ningskonton, obligationer, aktier
och andra vérdepapper. En sddan mojlighet
skulle oka tillgéngligheten till sparande for
pensionen. Darmed skapas ocksa forutsétt-
ningar for att sparandet totalt sett kan oka.

Dethuvudsakligamotivettill atti Sverige ge
skattelindring for P-forsékringar var som det
framstdlldes av 1944 ars allménna skattekom-
mitté, att medborgarna skulle stimuleras att
sjdlva trygga sin alderdom och sina efter-
levandes ekonomiska forhéllanden.

Relevansen i att endast ett sparande med
inbyggd forsakring beréttigar till skatteforma-
ner kan ifrdgasittas. Av sociala motiv och
trygghetsskél kan sjdlva sparandet i sig vara
vil sé viktigt. Denna synpunkt har under sena-
re ar fatt 6kad aktualitet eftersom P-forsékring-
aroftakommitattinnehéllaalltmerav sparande
och mindre av forsakringsinslag. Ytterligare
en viasentlig urholkning av hittillsvarande
motiv for den skatteméssiga sdrbehandlingen
av forsikringsbolagens forvaltning av forsak-
ringstagarnas sparande har ocksé skett, i och
med att livforsiakrings-formen unit linked in-
fordes.

Det principiellt viktiga med denna forsak-

ringsform &r att placeringen av sparmedel inte
skerienlighet med de placeringsregler, moti-
verade av krav pé langsiktighet och risksprid-
ning, som de traditionella livbolagen &r un-
derkastade. Forsékringstagaren féar sjilv vilja
inriktning av sparandetinom detutrymme som
de olika fondernas individuella placerings-
strategier skapar.

Den finansiella risken &r séledes i hog grad
overford pa den enskildes egna beslut. Den
garanti omen lagstaniva paavkastningen som
aterfinns i den traditionella P-forsékringen
forekommer dérfor normaltinte.

Av de argument som under arens lopp forts
fram till forméan for en gynnsam skatteméassig
behandling av P-forsakringssparandet ar en-
dast ndgra knutna till sjélva forsakringsmo-
mentet.

Avdragsritten for P-forsakringspremie om-
fattar emellertid sévél sjdlva riskpremien som
sparpremien. Aven det rena sparandet omfat-
tas alltsa gynnsamma skatteregler. Med anled-
ning av detta finns knappast nagot skl att
skattemassigt sairbehandla P-forsakringar jam-
fort med ett pensionssparande helt utan for-
sdkringsinslag.

Ett annat forhéllande som kan ifragaséttas
ar det berattigade i att endast livforsikrings-
bolagen kan samlaupp det1dngsiktigtbundna,
skattemaissigt gynnade sparandet. Det dr svart
att finna samhéllsekonomiska skél for detta.
Dettidigare starka sambandet mellan 14ngsik-
tigt bundet sparande och lagstadgade place-
ringsregler har luckrats upp i och med unit
linked.

Den pagaendereformeringen och liberalise-
ringen av de regler som styr aktorerna pa
finansmarknaderna &r starkt grundad pa en
okad medvetenhet om virdet av konkurrens,
produktutveckling och kostnadseffektivitet.

Det finns dérfor goda skil att 6ppna for
hérdare konkurrens.

Enlika behandling av forsakringsbolag och
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andra finansiella instituthar givetvis sina grin-
ser. Skyddsintressen och grundldggande upp-
gifter dr i vissa hinseenden artskilda. Men
storadelar av verksamheten ér nér-besléktade
sasom att forvalta sparkapital och att hantera
risker. Det finns numera legala mojligheter till
en betydande dgarmassig integration av for-
sékrings- och annan finansiell verksambhet.
Inte minst géller det den nya forsékringsform
som erbjuds via fondforsékringsbolag. Ban-
ker har med framgéang lanserat unit linked i
egna bolag. Erfarenheterna fran det omradet
visar att ndr det skapas forutsittningar for
okad konkurrens, sker ofta snabb utveckling
med dkat produktutbud och storre valfrihet.

Den nu gjorda genomgangen visar att det
inte finns ndgot avgdrande skil som talar for
att endast forsdkringssparandet bor ges sér-
skilda, gynnsamma skatteregler.

Regeringens avsikt dr alltsa att tillskapa ett
nytt individuellt pensionssparande, som skall
konkurrera med forsakringssparandet pa i de
flesta fall likartade villkor. Viktigtatt padpeka ar
attdetsparande somnu foreslés att trada i kraft
den 1 januari 1994, skall infogas i det totala
skatteméssiga avdragsutrymme som géller for
P-forsakring.

5. Ett system for individuellt pen-
sionssparande

5.1 Inledning

Finansdepartementets motiv (som vi tidigare
redovisat) till det individuella pensionsspa-
randet &r att na sé breda huhallsgrupper som
mdjligt samt att 6ka konkurrensen om pen-
sionssparandet. Ett varierat utbud bor da go-
ras tillgdngligt inom systemets ram. Négra
grundldggande krav skall dock framhallas.
Systemet maste uradministrativ synvinkel vara
forenligt med god kontroll, effektiv hantering
av in- och utgaende betalningsstrommar samt
med rimliga kostnader. Detta innebér att spar-
former som sparande i konst, antikviteter etc.
maste uteslutas. Det dr inte heller rimligt att
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uppenbartriskfyllda former skall inga. Sparfor-
mer kan ocksa bedomas vara oldmpliga med
tanke pa utbetalningsreglerna. Som exempel
pa sadant kan ndmnas sparande i den egna
bostaden eller foretaget.

Med héansyn till detta bor mojliga sparalter-
nativ i princip bara utgoras av de som normalt
erbjuds av instituten pa kapitalmarknaden.
Tillatna sparformer foreslas darfor vara ande-
larivérdepappersfonder, allemansfonder och
individuella viardepapper som é&r foremal for
handel pé bors samt inlaning pé konto.

Systemet skall erbjuda sé stor flexibilitet
som mojligt, spararen skall darfor fritt kunna
fordela sitt sparande mellan de tre sparformer-
naochvéljahurdeskall placeras inomrespek-
tive sparform. Forutom att vilja sparform i
samband med inséttningar i pensionssparan-
detskall spararen ocksé kunna omplacera spa-
randet mellan sparformerna under spartiden.

5.2 Vérdepappersfonder.

Ett pensionssparande i form av andelar i vér-
depappersfonder kan ses som en utvidgning
av systemet med P-forsikring somunit linked.
Det finns inte skil att ha sérskilda, vare sig
strangare eller liberalare placeringsregler for
det individuella pensionssparandet. Antalet
fonder pa den svenska marknaden &r i dag
relativtstort. Detkan komma att ske en koncen-
tration i samband med att marknaden mognar
och konkurrensen 6kar. Inte minst frén kost-
nadssynpunkt bor en utgdngspunkt vara att
ett individuellt pensionssparande skall kunna
introduceras och vidareutvecklas inom ramen
for befintliga viardepappersfonder. Det krav
som stélls dr att fonderna i sin forvaltning
redovisningsmaéssigt kan halla isér pensions-
sparandet fran det traditionella fondsparan-
det, sd atten separatredovisning kan ske av de
bundna andelar som tillhér pensionssparan-
det. Det dr nodvéndigt for att sikra att fondan-
delar inte séljs vid andra tillféllen, &n d& sparan-
det omplaceras eller d& utbetalningar far ske.
Spararen skall inte sjilv fa forfoganderitt over



andelarna.

Allemansfonderna &r sirskilda fonder som
forvaltar vardepapperssparandet inom ramen
for allemanssparsystemet. Sparandet sker en-
ligt sarskildaregler och fondernas placerings-
bestaimmelser dr for ndrvarande mer kringskur-
na dn for vanliga vardepappersfonder. I hu-
vudsak tillats endast placeringar i svenska
borsforetag. Fonderna har numera en domine-
rande position pa fondmarknaden och forval-
tar mer dn halva formogenheten i aktieplace-
rande svenska fonder. Det finns inte ndgot
hinder mot att tillata att andelariallemansfon-
der inryms bland tillatna sparformer.

5.3 Forsakringspremiefonder

I samband med med forslaget om individuellt
penssionsparande aktualiseras fragan om for-
sakringspremiefondernas legala stillning. 1
forsta hand ar det forslaget till ny metod for
uttag av avkastningsskatt, som gor det mojligt
att dven forvalta sparandet inom unit linked
systemet i traditionella vardepappersfonder.
Begreppet forsakringspremiefond skulle inte
langre ha nagon legal innebord och dérfor
kunna ersittas av begreppet véardepappers-
fond. I praktiken innebir det att nuvarande
forsakringspremiefonder Svergar till att bli
vanliga virdepappersfonder. En konsekvens
av detta, med viss praktisk betydelse, kan vara
den nuvarande lagfasta rattigheten for spara-
ren att i fondforsdkringssystemet kunna byta
till vilken forsékringspremiefond som 6nskas,
med bibehéllet kontrakt med det ursprungliga
fondforsakringsbolaget. Denrittigheten drnu
dndrad sa att bolaget kan bestdmma till vilka
fonder man far byta.

I'samband med detta har man éndrat forsla-
get sd att nuvarande forsakringspremiefon-
der, om de s onskar, fortséttningsvis kan fa
forbli vardepappersfonder som enbart tar emot
ett sparande inom ramen for privat livforsak-
ring, eventuellt utvidgat med det individuella
pensionssparandet.

Fondforsdkringsbolag gavs, vid tillkomst-

en av fondforsdkringssystemet, rétt att utan
begrinsning dga fondbolag som forvaltar en
forsakringspremiefond. Numera har forsék-
ringsbolag dven fatt mdjlighet attinomen viss
hogsta ram och efter tillstdnd forvirva aktier
ellerandelariforetag somdriver ndgon form av
finansiell verksamhet, t.ex. fondbolag som for-
valtarvanliga virdepappersfonder. Inomden-
na ram kan séledes nuvarande forsikrings-
premiefonder tillhoriga ett forsékringsbolags-
dgtfondbolag dvergé till att bli konventionella
vardepappersfonder.

Forvaltning av vardepappersfonder, som
uteslutande anvénds for forsdkringspremier,
ar pa ett sarskilt sétt intimt knutet till forsak-
ringsrorelsen. Dérfor bor liksom tidigare dessa
fondbolag fritt kunna édgas av forsdkringsbo-
lagutan att hindras av tidigare angivna ramar.

5.4 Vérdepapper

Sparande i enskilda aktier eller rdntebédrande
vardepapper utgdr en viktig del av hushéllens
sparmdjligheter. Réntebdrande papper har
under senare ar vunnit allt storre intresse bade
som individuell placering och i rdntefonder.
Orsakerna ar framst ldgre skatt pa rdnteinkom-
ster samt stigande realrdntor till foljd av sjun-
kande inflationstakt. Det finns skil att anta att
sparandeit.ex. obligationer successesivt kom-
mer att vinna terrang.

Marknaden for hushéllens obligationsspa-
rande &riSverigetdmligen outvecklad jamfort
med en del andra ldnder, bl.a Danmark.

Sparande i individuella aktier ar historiskt
setten mer etablerad sparform, men har relativt
sett gatt tillbaka till formén for fondsparandet.
Ettindividuelltinriktat sparandeivardepapper
inom pensionssparandets ram kan av flera skél
ses som ett viktigt komplementtill fondsparan-
det.

Avgorande dr att individen sjélv far mojlig-
het att bestimma sammanséttningen av sitt
sparandeivardepapper. Vidare har som ndmnts
det enskilda aktiedgandet fatt sta tillbaka for
det mer kollektivt uppbyggda fondsparandet.
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En stimulans av det enskilda dgandet medfor
flera positiva effekter. Kapitalmarknaden blir
effektivare med fler sjilvstindiga aktorer. Med
det privata dgandet foljer en rostrétt och moj-
lighet att ge synpunkter pé ett mer direkt satt
dn vid fondandelségande. Vidare utgor ett
okat enskilt 4gande en motvikttill marknadens
ofta naturliga utveckling mot koncentration.

Det finns starka skal att erbjuda enskilda
vardepapper som sparform. Dock finns emel-
lertid en del fragor av bade principiell och
teknisk art. Ett sjdlvstdndigt sparande kan
innebdra ett sparande i mycket koncentrerade
former.

En viktig aspekt ar grundad pé fragor av
teknisk art. Uppsamlade sparmedel skall beta-
las ut enligt vissa regler i form av periodisk
pension.

Inom ett fondsystem sker detta genom att ett
antal fondandelar, med vid varje tillfalle givet
vérde, inloses eller sdljs till andra sparare.
Fonden forutsétts ha administrativ vana for
detta.

Ettindividuelltsparandekant.ex. bestdav fa
papper till hdga valdrer, vilket kan géra utfor-
sdljningar problematiska bade fran likviditets-
och vérdesynpunkt. Det innebar att tillgdngar
igodtid kan behdva omvandlas till mer likvida
medel inom pensionssparandets ram, som
beredskap infér kommandeutbetalningar. Med
hjélp av flexiblaomplacerings- eller flyttnings-
regler samt god likviditeti vardepapperen, bor
detta trots allt kunna hanteras.

Med utgéngspunktideregler somtillimpas
for virdepappersfonder kan placeringsregler
vara av tva slag, nimligen dels utgdra en viss
kvalitetsstdmpel, dels garantera en viss risk-
spridning. For vardepappersfonder géller att i
huvudsak endast vdrdepapper som ér inre-
gistrerade vid en fondbdrs, eller som ér foremal
for en regelbunden handel far ingd. Ordet
kvalitet forknippas dd med omséttningsbarhet
och krav pa information och inte pé virdebe-
stédndighet.

Da det géller graden av koncentration i spa-
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randet, kan varje riskspridningsregel sakligt
sett kritiseras utifran ndgon aspekt, varfor det
det dr svart att finna en vélgrundad princip for
en sadan regel. Dértill kommer problem och
kostnader for kontrollen som i ett enskilt vér-
depapperssparande kan bli mycket betungan-
de.

Mot denna bakgrund foreslés darfor place-
ringsreglerna for det enskilda vardepappers-
sparandet begrinsas till att omfatta den hu-
vudregel som géller for viardepappersfonder,
nadmligen att viardepapperen skall vara inre-
gistrerade vid en fondbors eller handlas pa
annan reglerad marknad.

Daremot bor inte ndgot riskspridningskrav
stéllas upp. Det foreslas ocksé att derivatin-
strument som optioner och terminer tillsvidare
inte bor inga bland tilldtna sparformer.

Ensérskild fraga géller hurvida vardepappe-
ren maste forviarvas pa marknaden eller pa
annat sétt kan lyftas in i den enskildes vérde-
pappersdepa, t ex fran redan dgda innehav.
Med hénsyn till dels pensionssparandets all-
ménnakaraktir med omfordelning av inkomst
over tiden, och dels skatteméssiga komplika-
tioner, bor gélla att sparandet skall ske genom
att pengar betalas in pa pensionssparkontot.
Négot hinder mot ett férfarande som innebar
att en sparare forst sdtter in pengar pa sitt
pensionssparkonto, och direfter exempelvis
viapensionssparinstitutet forvarvar aktier som
hanredan dger, borinte finnas. Det méste dock
forutsittas att forséljningen av aktieposten till
sparinstitutet och forvarvet dérifran till pen-
sionssparandet sker till ett marknadsmaéssigt
pris.

5.5 Inlaning

Inlaning pa bankkont ar den vanligaste spar-
formen, den dr forbehallen bankerna och for-
valtas i den egna rorelsen. Den traditionella
inlaningen ar nominellt bestdmd och helt lik-
vid. For konkurrens och méngfald borinlaning
kunna fylla en funktion som ett enkelt, forut-
sdgbartalternativ eller komplement till vérde-



papper. Till skillnad frén vanlig bankinlaning
som vid varje tillfélle &r disponibel for valfritt
dndamal, kan pensionssparandet inte avslu-
tasifortid. Dock bor uttag medges for omflytt-
ning av sparmedel inom det individuella pen-
sionssparandets ram.

5.6 Agarfragor

Det ar onskvirt att de olika sparformerna ges
en s enhetlig juridisk konstruktion som moj-
ligt vad géller dgande och forvaltning. Betraf-
fande sparande i vardepappersfonder ar det
lampligtatttillimpasammaregler som géller for
det vanliga fondsparandet. Det innebér att
spararen sjélv stdr som dgare till de fondande-
lar som forvirvats. Inflytande over fondens
skotsel far ocksa skotas pad samma sitt som
sker inom dvrigt fondsparande. I fondforsék-
ringssystemettillimpas en annan ordning vad
giéller dgandet, dir dr detju forsakringsbolaget
som &ger fondandelarna for spararens rak-
ning.

Betriaffande individuella vardepapper dr det
ocksa fullt naturligt att spararen sjélv star som
dgare, pd samma sitt som for en vanlig varde-
pappersdepa. Nackdelen skulle kunna vara att
forvaltningskostnaderna kan bli relativt hoga
beroende pé den enskildes placeringsstrategi.

Ténkbara alternativ dar sparinstitutet ikl4-
der sig ett dgaransvar, bedoms rymma bety-
dande problem inte minst med avseende pa
olika sdkerhetsaspekter och kommer dérfor
avvisas. Dock bor det medges att innehavda
vardepapper forvaltarregistreras.

For sparande pa inlaningskonto bor, liksom
forbankinlaningiallménhet, gillaatt pension-
spararen har en fordran péa banken, som mot-
svarar det placerade beloppet jamte rint; na-
got problem med detta bedoms inte uppsta.

5.7 Pensionssparavtalet

Spararen kan sdledes utnyttjatidigare ndmnda
tre sparformer och férdela sparandet efter eget
onskemaél. Darvid skall etteller flera pensions-
sparavtal uppréttas med ett eller flera sparin-

stitut. Pensionssparavtalet mellan spararen
och institutet maste innehalla ett antal obliga-
toriska uppgifter.

Till de obligatoriska uppgifterna bor hora
tidpunkt for forsta utbetalning samt antal ut-
betalningsar. Avtalet bor ocksa kunna dndras
vad som géller dessa uppgifter inom lagstift-
ningens ram.

Detéaravviktattavtaletinnehalleruppgifter
om de sparregler och skatteregler som géller
for pensionssparandet, hdrigenom delges med
sékerhet spararen dessa villkor pd samma sétt
som géller for P-forsakring.

Ovriga faktorer av intresse for parterna,
sasom storlek pd inbetalningarna (periodvisa
ellerengangsbetalningar), antal inbetalnings-
ar, val av sparformer och inbetalningssétt bor
ocksa regleras i samband med att avtalet in-
gés. Ingethindrar dock att inbetalningsregler-
na gors mycket flexibla, spararen kan ges
mojlighetatt sdtta in medel ndrhelst det passar
honom eller henne, inbetalningar behdverinte
heller ske regelbundet.

Utover de obligatoriska uppgifterna finns
det sdledes anledning att komplettera kon-
traktet med olika slag av frivilliga bestimmel-
ser, tilll exempel av administrativ art.

Det ar ldmpligt att sparinstitutet utformar
standardavtal med tanke pa att kontrakten
foreslas kunna flyttas mellan olika institut.

5.8 Pensionssparinstitut

Allménheten maste hysa fortroende for de
kontraktstecknande institutens allménna till-
forlitlighet, ett forsta krav ar dirfor att institut-
en stdr under tillsyn av Finansinspektionen.
Det ar ocksa ett lampligt krav att instituten
sjdlva har erfarenhet av och kan erbjuda na-
gon av de angivna sparformerna, antingen
forvaltad i den egna rorelsen eller i en till
institutet horande fond.

Majligheten att verka som pensionssparin-
stitut bor forbehéllas virdepappersinstitut
enligt lagen om vardepappersrorelse. Inom
denna grupp ryms:
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- banker, som kan forvalta inlaning samt indi-
viduella virdepapper och fondandelar
-vardepappersbolag, som kan forvalta indivi-
duella vardepapper och fondandelar.

Det forutsitts att i Sverige verksamma ut-
landségda institut av motsvarande slag, inklu-
sive utlandska filialer, skall kunna verka som
sparinstitut.

Sverige har genom EES-avtalet forbundit
sig att begrinsa verksamheten i fondbolag till
egentlig fondverksamhet och med den néra
anknuten verksamhet. Déarfor synes det inte
varamojligtatttillata fondbolag att verka som
sparinstitut. Andra kategorier av institut pa
marknaden, som finansbolag och kreditaktiebo-
lag, har mojlighetatt viakoncernbildningar, p&
olika sitt ta del av marknaden.

Aven forsikringsbolagen har mojlighet att
paliknandesittindirekt delta genom hel- eller
deldgda finansiella institut. Forsékringslag-
stiftningen forhindrar dock livforsakringsbo-
lagen att vara kontraktspart i avtal om rent
sparande utan forsékringsinslag. De nundmn-
da instituten bor saledes inte sjédlva fa driva
pensionssparrorelse.

5.9 Spararens ritt att
flytta pensionssparavtalet

Ett grundldggande motiv for det individuella
pensionssparandet dr att 6ka konkurrens och
valfrihet avseende det langsiktigt bundna
sparandet. Det stéller krav pa ett Sppet och
flexibeltsystem som bor garantera att spararen
kan flytta sitt sparande mellan tillgéngliga
sparformer. I unit linkedsystemet har fragan
om valfrihet 10sts sa att forsakringsbolagen
uppréttar ett forsdkringskontrakt och i den
egnardrelsen forvaltar forsakringspremierna.
For sparpremierna agerar bolagen som mellan-
liggande institut och kanaliserar medlen till
den eller de unit linked-fonder som kunden
onskar, savil egna som andra fonder. Ompla-
cering av sparade medel har spararen enligt lag
ritt till,det foreslas for Ovrigt att denna rétt
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utstricks till att omfatta samtliga fonder som
erbjuder forvaltning avunitlinkedpremier. Av
forsakringstekniska skl tillater inte systemet
att forsékringskontraktet flyttas fran det ur-
sprungliga fondforsikringsbolaget.

I det individuella pensionssparandet over-
tas fondforsakringsbolagensroll av pensions-
sparinstitut som uppréttar ett pensionsspar-
avtal med spararen. En viktigt skillnad &r dér-
vid attdetindividuella pensionsparandet grun-
das pé ett pensionssparavtal, utan det forsak-
ringsinslag, som vid unit linked binder f6rsak-
ringskontraktet till det bolag med vilket kon-
traktet upprittas.

Genom dessa skillnader blir det mojligt att
16sa frdgorna om valfrihet och flexibilitet pa ett
delvis annorlunda sitt.

Pensionssparinstitutet kan ge kunden moj-
lighet till omplacering mellan de sparformer
som institutet erbjuder. Det bor inte finnas
nagot som hindrar att sparinstitutet erbjuder
kunden att placera medel dven i sparformer
som fOrvaltas av ett annat institut, under
forutsdttning att reglerna for pensionssparan-
det uppratthalls.

For att garantera valfrihet och konkurrens
foreslas att spararen ges laglig ratt att flytta
pensionssparavtalet till ett annat pensions-
sparinstitut. Spararen kan séledes, om han av
nagot skil dr missndjd med det institut han
ursprungligen tecknade ett pensionssparav-
tal med, flytta sitt sparande till ett annat institut
som erbjuder individuellt pensionssparande.
Beroende pé vilka sparformer det nya institu-
tet erbjuder, far verflyttningen av sparmed-
len ske genom omregistrering eller genom att
sparandet realiseras och de likvida medlen
placeras i det nya institutets sparformer. Ett
nytt avtal uppréttas med det nya institutet.

Som hér framgar foreslds ocksa att dndringar
i ett befintligt kontrakt alltid skall kunna ske,
under fOrutséttning att dndringen inte str i
strid med de skatteméssiga bestimmelserna
for det individuella pensionssparandet i KL.

Regler motsvarande dem som tillimpas for



unit linked avseende avgifter och eventuell
uppsagningstid samt information om sddana
regler, bor gilladvenipensionssparandet. For
att uppné en reell valfrihet dr det viktigt att
avgiftsnivaerna inte ar sa hoga att de upplevs
som hindrande.

6. Enkatanalys, privatpersoner

Majoriteten (68%) av de svarande har en in-
komstdver 150.000 kr/ar. Svaret pa fragan om
sparande visar att 64 % sparar dver 500 kr/man
och 42% sparar 6ver 1000 kr/man. Detta svar
gjorde oss litet konfunderade.  och med att vi
forst stdllde fragan "Hur mycket sparar Du",
ochdérefter fragaromhurman sparar, &rviinte
sdkra pd om man ansett pensionsforsakring
som ett sparande. Vi anser nu efterat att vi
skulle angivit nagot alternativ med hogre spa-
rande eller separerat pensionsforsékring, fran
det traditionella sparandet.

Sparandet domineras av miljon/vinnarkon-
to, bankbok och pensionsforsékring tatt foljt
av allemansspar och allemansfond.

Enviktiginformation att hamed sig ndr man
vérderar vart man kommer att vinda sig om
man &r intresserad av den nya sparformen, dr
att 78% av dem som har pensionsforsikring
valde forsdkringsbolag.

Denjamnasvarsfordelningen pa fragan om
vad som var avgérande nir man valde pen-
sionsforsakring, anser vi anmérkningsvérd.
Fordelningen 37 % forsakringsskyddet, 35 %
avdragsgillheten och 29 % sparandet, visar att
fler &n vi anade ansdg att forsékringsskyddet
var avgdrande.

Nér néstan hélften (47 %) svarar "vetej” pa
fradgan om de kan tdnka sig den nya sparfor-
men, kanman baratolka detsom att informatio-
nen till allménheten har varit dalig. Av reste-
rande svarar 17 % nej och 36 % ja. Daremot dr
det inte speciellt forvanande att av dem som
kan tdnka sig att utnyttja sparformen, sdger 74
% att det inte kommer att innebéra en 6kning
av deras sparande. Av dem som det kommer att

innebira en 6kning for, sdger 77 % att det blir
en 0kning mellan 100 och 500 kr/méan.

De som kan tdnka sig att utnyttja den nya
sparformen utan att 6ka sitt sparande, kommer
att omdisponera sparandet pa foljande sitt:

30 % frén bankbok

18 % frén pensionsforsékring
16 % fran miljon/vinnarkonto
14 % fran allemansspar

Avdessapersonerkan 77 % tinkasig att spara
over 300 kr/man.

Svaren pa frdgan om val av bank eller forsak-
ringsbolag dr, som vitidigare ndmnt, inte riktigt
relevanta, da produkten bara kommer att kun-
na tillhandahallas av banker och vardepap-
persbolag. Men dé vi tror att allménheten inte
har den kunskapen, sé tycker vi énda att sva-
ren dr mycket intressanta, speciellt med den
turbulens som é&r och har varit inom finans-
marknaden. Av de kunder som svarat pd denna
fragaviljer 58 % bank och42 % forsakringsbo-
lag. Nagra svarar inte pa denna fraga, och
nagon tycker att han/hon inte vill vdlja mellan
"pest och kolera".

Av de som idag har pensionsforsakring kan
33 %ténka sigattutnyttja dennya sparformen.
Det ér forvdnande att av dessa ansdg 53 % att
forsakringsskyddet var huvudargumentet for
att de hade tecknat pensionsforsakring, da det
inte kommer att finnas nagot forsakringsskydd
i den hér produkten. Klart nej till att utnyttja
sparformen siger idag 20 % av dem som har
pensionsforsékring idag.

Sparare som sparar mer &n 1000 kr/man. och
tjanar 6ver 300.000 kr/&r kommer till 53 % att
utnyttja det individuella penssionsparandet.

De som tinker omfordela sparandet och
véanda sig till bank ténker i forsta hand omfor-
dela sitt sparande pé foljande stt:

23 % fran banksparande
18 % frén miljon/vinnarkonto
18 % fran pensionsforsakring.

De som tinker omférdelasparandet och vinda
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sigtill forsdkringsbolag kommer att omfordela
sitt sparande pé foljande satt:

32 % frén banksparande
16 % fran miljon/vinnarkonto
10 % frén pensionsforsékring

Vivill avsluta detta kapitel med att beskrivaen
genomsnittsperson som vi tycker enkétsva-
ren skapat; han/hon ser ut pa foljande sétt.

Personen ar gift, bor i villa, arbetar som
tjdnsteman eller offentligt anstélld, bade per-
sonen och maken tjanar mellan 150.000 och
300.000 kr/ar. Personen sparar 6ver 1000 kr/
manad i pensionsforsdkring, bankbok, vinnar-
konto och allemansfond. Pensionsforsakring-
en har man kdpt av en representant fran ett
forsékringsbolag. Argumentet for attkdpaden
var jamnt fordelat mellan avdrag, forsakrings-
skydd och sparande, med en liten Gvervikt for
forsakringsskyddet.

Personen vet e¢j om han/hon kommer att
utnyttja dennyasparformen, men omdet skul-
leblisa, kommer detatt ske med mellan 300 och
500 kr/mén, pengarna kommer att omdispone-
ras fran bankbok och personen skulle vinda
sig till en bank for att fa hjalp med detta.

6.1. Slutsatser

Inledning

Vart syfte med denna uppsats var att underso-
ka om dennyasparformenkommerattlockatill
sig sparare och om det i sa fall sker genom
omflyttning eller en 6kning av sparkvoten. Vi
ville dven ta reda pa vilken sparform som far
sléppa till sparare vid en omfordelning. Da vi
arbetar pa bank respektive forsékringsbolag
var vi naturligtvis ocksé intresserade av att
veta vart spararna skulle vinda sig.

Pé fragan ”Kan du tédnka dig att utnyttja den
nya sparformen?” svarade 17 % “nej”, 36 %
”ja” ochhela47 % vetej”. Vikommer fortstt-
ningsvis att i huvudsak analysera dem som
svarade ja. Men vi kommer i slutet av detta
avsnitt att nimna litet om de tva dvriga grup-
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perna. For att fa en struktur pa slutsatsen har
vi valt att anvidnda oss av underrubriker.

Inkomst

Intresset for den nya sparformen dkar med
6kad inkomst och ar markant storst i gruppen
som har en inkomst 6ver 300.000 kr/ér. Produ-
centerna trodde dock inte att inkomsten skulle
paverka i s hog grad. Vi tror att intresset ar
storst, beroende pé att dessa personer dels har
rad att spara, dels pa att motivet for att fa
avdrag &r storst just i denna grupp. Personer
som tjanar dver 150.000 kr/ar och sparar 6ver
500kr/ménkommeriforstahand att omfordela
sitt sparande fran p-forsdkring till den nya
sparformen. Detta beror troligen pa att det r
just denna grupp som har p-forsékring idag.
Fortroendet for bank respektive forsakrings-
bolag som producent av den nya sparformen,
fordelar sig pa 58 % for bank och 42 % for
forsakringsbolag. Det gér i materialet inte att
utldsa att det skulle vara nagon skillnad i
inkomstskikt i denna férdelning.

Sparandet

Nér man tittar pa hur sparnivan idag paverkar
intresset for den nya sparformen, kan vi kon-
statera att intresset 6kar ju mer man sparar.
Hos personer med ett sparande under 300 kr/
man dr intresset mycket lagt. Det &r bara 14 %
av producenterna som tror att den nya sparfor-
men kommer att 6ka sparkvoten.

Omdisponering

Att det bara ar 18 % som ténker omdisponera
sitt sparande fran P-forsdkring ér forvanans-
vért,da detinnebér attallt det Gvriga sparandet
kommer att byta skepnad fran K-pengar till P-
pengar. En annan forklaring till att de som har
P-forsdkring inte ar lika bendgna att byta spar-
form, &r att P-forsdkring oftast innehéller en
riskdel, som inte finns i den nya sparformen,
samtattman troligen kdnnertill att den storsta
delen av kostnaderna tas ut i bdrjan av ett
traditionellt pensionssparande. Att sipass



ménga som 30 % kan ténka sig att byta bank-
boken mot den nya sparformen, méste betyda
att det finns mycket langsiktigt sparande pa
bankbdckeridag. Sammakonstaterande giller
forallemansspar och miljon/vinnarkonto som
tillsammans ar en lika stor grupp som bankbok.

Avdrag

Av producenterna tror 57 % att avdragsmoj-
ligheten kommer att vara huvudargumentet for
den nya sparformen. Det visar sig dock att av
de tillfragade &r det bara 35 % som anser att
avdragsmdjligheten &r det viktigaste. Avdem
som anser att avdraget ar det viktigaste, kom-
mer 32 % att utnyttja sparformen. Det &r en
diskrepans mellan den vikt som producenter-
natrorattkundernaldgger vid avdragsmojlig-
heten och de svar som vér enkét visar. Intres-
set for avdrag dr ungefar lika stort i de olika
inkomstskikten, bortsett frén inkomsttagare
under 100.000 kr/4r.

Forsakringsskydd

Av den del av de svarande som hade forsak-
ringsskydd som huvudargument nér de valde
pensionsforsdkring, kan 39 % ténka sig den
nya sparformen. Detta forvanar oss da det ju
inte ska finnas nagot forsikringsskydd i den
nyasparformen. Om detta beror pa att de anser
sig haett fullgott skydd redan, eller om det rér
sigom ett missforstand av den nya sparformen
har vi ej kunnat utldsa av vart material. Vikan
dockklart konstatera attju hogre inkomst man
har, desto viktigare tycker man att forsékrings-
skyddet dr. Vi anser att producenterna bor
skapa ndgon form av paket, ddr man dven ser
till att ge mojlighet for kunden att {2 ett skydd.
Detta foreslas, trots att 14 % av producenterna
tror attdet ér just det faktum att det inte kommer
att finnas ndgon riskpremie, som gor den nya
sparformen attraktiv.

Spardelen

I bade enkdten till privatpersoner och till pro-
ducenter anger 29% sparandet som huvudar-

gument. Det forvénar oss att detinte ér fler, da
vitolkatsparandet som det fundamentalaihela
forslaget. Vitror ocksa att det kommer att vara
mycket viktigt att hart trycka pé det faktum att
pengarna i den nya sparformen kommer att
varalastatill 55 ars alder, detta for att undvika
att en méingd sparare vill ha ut sina pengar i
fortid. Vianser denrisken 6verhdngande. Man
kan &ven spekuleraiatt myndigheternaifram-
tiden sldpper pa de aterkdpsspérrar som finns
idag, och later sparare skatta fram sitt sparka-
pital.

Bank —Forséakringsbolag

Det framgar av enkiten att det &r en viss
overvikt for bank pa frdgan vart man kommer
att vinda sig, d& bank har fatt 58 % av kunder-
nas fortroende, mot42 % for forsakringsbolag.
Det dr 4ndé inte sdkert att det dr bank som é&r
”vinnare” dd detnya sparandet frimst konkur-
rerar med andra bankprodukter, och svaren i
var enkat visar att det r dérifrén en omdispo-
nering kommer att ske. Som en del av produ-
centerna har svarat, tickerunit linked i princip
det mesta av den nya produktens fordelar,
forutom att regelverket av nadgon anledning
kommer att gynna den nya produkten. Vi tror
attunit linked bolagen kommer att produktut-
veckla sa att de klarar konkurrensen. I dessa
bolag finns redan en administration som é&r
forhdllandevis kostnadseffektiv. Just admi-
nistrationen for den nya sparformen kan bli ett
av dess storsta problem.

Intresset

Den hoga svarsfrekvensen med svar "vet ej”
(pa fragan om man kan ténka sig att utnyttja
dennyasparformen) gor att vi hir ser en enorm
potential for de producenter som d&mnar satsa
pa den nya sparformen. Det har tydligen inte
varit en tillrdckligt intressant fraga for mass-
media trots den turbulens som rddde hosten
1992 inom bade bank- och forsékringsbran-
schen. Som vi tidigare har nimnt kommer det
attbliviktigtattinformeraom deregler som styr
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den nya sparformen for att undvika samman-
blandning mellan vanligt banksparande och
det individuella pensionssparandet. D vi har
forstatt att det nya pensionssparandet bor ha
laga omkostnader och enligt vér producenten-
kat ska siljas genom massutskick och over
disk, har vi svart att se hur kunderna ska kunna
f4 del av den erforderliga information som
kommer att kridvas, for attundvika de problem
som en sammanblandning kommer att inne-
béra for bada parter. Vi tror inte att den nya
sparformen kommer att konkurrera med tradi-
tionell forsékring och unit linked forsékringar
som har 16pande premier och enriskdel. Dére-
mot kan den konkurrera med engéngsbetalda
forsékringar.

Nér vi analyserar dem som svarat nej pa
fragan om de kan tdnka sig den nya sparfor-
men, visar det sig att de flesta av dessa har
pensionsforsdkring. Anledningen till att man
sdger nej kan vara, antingen att man vérderar
forsakringsskyddet, eller att man tycker sig har
betalt omkostnader i pensionsforsdkringssys-
temet och darfor inte vill byta sparform.

Att sétta pengar pa ett inldningskonto i den
nya sparformen synes inte vara s& fornuftigt
da envanlig rdntefond borde ge battre avkast-
ning, sdvida branschen inte gér samma miss-
tag som i Danmark och i princip skér bort de
marginalerna.

Vitrorattsparkvoten kommer att 6kanagot
da dennya sparformen infors, men framforallt
kommer sparpengar att omdisponeras fran
annatsparande, fraimst traditionell inlaning. Vi
menar ocksd att de producenter som gér en bra
satsning pa detta, kommer att kunna locka
sparare till sig eftersom 47 % fortfarande inte
har bestdmt sig. Bank kommer att till viss del
kunna forsvara de pengar som finns i banksys-
temet idag, men det bor observeras att hela 42
% visar fortroende for forsékringsbolagen i
var enkdt.
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