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Jag vet inte om den yttersta orsaken till att pensionsfragan blivit
en sa dominerande politisk stridsfraga ar att soka i de politiska for
hallalldena just nu eller i fragans vikt och betydelse. Manga av de
andra forandringar, som skett under senare decennier, hal' sakerligen
varit av storre betydelse an de forandringar pa pensionsomradet, som
nu diskuteras. Som exempel kan jag namna skolvasendets utbyggnad
och omvandling. Till skillnad fran pensionsforhallandena har dessa
forandringar emellertid skett stegvis. Man hal' kunnat bygga varje
steg pa erfarenheterna av tidigare atgarder. Nar det galler pensio
nerna stalls vi daremot infor att pa en garig besluta en vasentlig struk
turforandring och det ar kanske detta som vallat stridens hetta. Det
forhallandet att en pensionering enligt fordelningsprincipen maste
grundas pa en hel nation som forsakringskollektiv begransar starkt
mojligheterna' att ga fram stegvis - i stallet maste existerande pen
sionsanordningar avbrytas pa en gang och definitivt ersattas med ett
nytt system.

Pensionsfragan kan uppdelas i tva delar, vilkas inbordes samman
hang inte ar oupplosligt. Den ena delfragan ar inkomstoverforingen
fran de aktiva till aldringarna, en omfordelning av ungefar 10 <70 av
nationalinkomsten. Den "andra fragan ar fondbildningen. loch for sig
kan man genomfora en inkomstfordelning av detta slag utan nagon
fondbildning och man kan ocksa lagga upp en fond utan att sa att saga
ta pensionsfragan som motiv for detta.

De pensionsanordningar, som finns i dag ar i stor utstrackning ba
serade pa premiereservtekniken. Detta hal' lett till en betydande fond
bildning bade i pensionsanstalter av SPP:s typ och i pensionsstiftelser
inom foretagen. Denna fondbildning har kommit att fa ett betydande
inflytande pa kapitalmarknadens struktuT och omfattning samt pa
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betingelserna for foretagens finansiering. Forandrade former· for pen
sioneringen paverkar harigenom finansieringsforhallandena oeh far
darigenom ell genomgripande betydelse aven pa andra omraden an
det soeialpolitiska.

I enlighet med rubriken for kvallens foredrag skall jag inte nar
mare berora hur pensionerna ar tankta att utga enligt forslaget till
lagfast tillaggspensionering, sadant det foreligger i det till lagradet
remitterade propositionsutkastet. Jag skall heller inte berora fragan
om hur avgiftema kan komma att paverka inkomstbildningen, utan
jag skall begransa mig till fondbildningen oeh de problem som hanger
samman med denna.

Det ar da viktigt att till en borjan shl fast att det foreslagna pen
sionssystemet i princip ar ett fordelningssystem, som rent forsakrings
tekniskt inte kraver nagon fondbildning aIls. Ett renodlat fordelnings
system arbetar efter vad man skulle kunna kalla: "pay as you go"
prineipen. Intakterna under aret a1" inte hogre an att de natt oeh jamt
racker till for att tacka de under aret utgaende pensionerna. Motivet
for den fondbildning som foreslagits l ar al1tsa iute av forsakringstek
nisk art, utan ligger helt pa det samhallsekonomiska planet. Syftet
med fondbildningen ar att motverka ett vantat sparandebortfall. Fond
uppbyggnaden kan bade okas oeh:' minska.s godtyckligt utan att detta
paverkar.systemets formaga att utge de utfasta pensionerna. Pensions
avgifterna utgar ju pa grund av l'agstiftning, oeh skulle inkomstema
inte racka till, kan riksdagen alltid hoja pensionsavgiften.

Alldeles speciellt ar det obligatoriska pensionssystemet enligt for
delningsprincip inte beroende av att fa ranteinkomster av viss storlek
for att kunna infria sina forpliktelser. Skulle ranteinkomsterna inte
facka till, ar det endast for riksdagen att hoja avgifterna. Hogre rante
inkomster for pensionssystemet an vad som beraknats kan anvandas
for avgiftsreduktion eller for forbattring av formanerna eller for
hogre fondbildning an som fraIl borjan avsetts.

Helt annorlunda ar det i ett premiereservsystem. Dar utgor fond
bildningen och kravet pa forrantning av fondmedlen rent forsakrings
tekniskt sett en integrerande del i pensionssystemet. I ett premiere
servsystem bygger man upp tillgangar som skall vara tillrackliga for
att svara mot de forpliktelser, som systemet atagit sig just mot de for
sakringstagare, for vilkas rakning premierna hal" inbetalts. Systemet
ar for sin funktion inte beroende av riksdagsbeslut om premiernas
hojd for framtida generationer. loch med att en viss forsakringstagar
grupp under en viss tid hal" betalt in premier, hal" de erhallit civil
rattslig fordran pa forsakringssystemet, som maste motsvaras av fon-



OBLIGATORIETS PENSIONSFOND 23

def for att systemet skall vara solvent. Nagra sadana civilrattsliga
forpliktelser finns inte i ett fordelningssystem och de kan heller inte
uppkomma genom fondbildning, sa lange systemet ar baserat pa for
delningsprincipen.

Ett premiereservsystem kan anknytas till en oppen population,
under det att ett fordelningssystem kraver ett fast forsakringskollektiv.
Detta betyder att forsakringsverksamheten och fondforvaltningen pa
ett naturligt satt kan decentraliseras i ett premiereservsystem. Det
kan byggas upp skilda forsakringssystem for olika grupper av foretag
eller for olika naringsgrenar. En pensionering enligt premiereserv
system kan ombesorjas av ett antal, pa vanlig foretagsekonomisk bas
konkurrerande forsakringsforetag, som ackvirerar inom olika omra
den och med olika metoder.

Ett fordelningssystem daremot maste byggas pa ett fast kollektiv,
i praktiken en nation. Flyttningarna mellan olika lander ar atminstone
annu sa lange - innan integrationsstravandena i Europa satt djupare
spar i arbetsmarknaden - av sa pass begransad omfattning, att de
inte vallar allvarliga storningar for ett antal pa nationell bas arbetall
de fordelningssystem. Daremot kan man knappast tanka sig skilda
fordelningssystem for skilda Ian i Sverige. Dartill ar den inrikes om
flyttningen for store

Slutsatsen av detta ar for det forsta:
att en fondbildning i anslutning till ett fordelningssystem maste bli

centraliserad pa ett heIt annat satt an inom ett premiereservsystem,
oeh for det andra

att fondbildningens storlek inte kan beraknas pa forsakringsmate
matisk grund utan blir beroende av fran tid till annan fattade sar
skilda beslut.

Man kan exempelvis tanka sig att fonden under en viss period kan
komma att minska, t. o. m. minska ratt avsevart, under det att den
okar relativt snabbt under andra perioder. Exempelvis har fonden
inom det fordelningssystem, som tillampas i USA, minskat en del
under de bagge sellaste aren pa grund av att man underskattat kost
naderna for de formansforbattringar, som genomfordes ar 1956. Efter
de betydande avgiftshojningar, som genomforas i ar och nasta aI',
vantas emellertid inkomsterna komma att stiga kraftigt oeh mojliggora
en stark fondbildning. Fragan om fondbildningstakten och syftet med
fonduppbyggnaden blir mot denna bakgrund den eentrala i hela fond
diskussionen. Skall vi i anslutning till en obligatorisk pensionering en
ligt fordelningsprineip efterstrava en fondbildning av sadan storlek,
att den ersatter alIt det sparande som annars hade kommit till stand
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i premiereservfonder av olika slag? Eller skall fondbildningen i elt
fordelningssystem begransas till en buffertfondmed funktion att over
brygga sadana fluktuationer i systemets in- oeh utbetalningar, som be
ror pa konjunktursvangningar eller tillfalliga forskjutningar i befolk
ningsfordelningen?

Skulle utvecklingen pa pensionsomradet fa fortsatta fritt utan stats
ingripanden, visar erfarenheterna fran andra lander att en mycket be
tydande del av de totala invest.eringarna kan vantas bli ..finansierade
med pensionsfondsmedel. Stravan efter tryggad forsorjning pa alder
domen ar ett viktigt sparmotiv. Exempelvis vantas de privata pensions
fonderna i USA vaxa fran drygt 10 miljarder dollars ar 1950 till
drygt 45 miljarder ar 1960 oeh nara 80 miljarder dollars ar 1965.
Denna utveckling valltas komma att intrada vid sidan av den allmanna
obligatoriska pensioneringen i USA, som emellertid ifraga om sin
niva narmast ar jamforbar med den svenska 'folkpensionen och som
darfor lamnar betydande utrymme for privata kompletteringar.

I vart land kan man inte rakna med en tillnarmelsevis motsvarande
lltveckling av privata kompletterings.anordningar till den foreslagna
obligatoriska tillaggspensioneringen, oeh fragan blir da: skall man
efterstrava att i anslutning till peI)sionssystemet bygga upp en fond,
motsvarande den annars vantade okningen av privata pensionsfonder?

En enkel kalkyl visar att en c~ntral fondbildning av denna stor
leksordning maste komma att bli 'utomordentligt omfattande. Skulle
man verkligen ga in for att i en central fond samla alIa de sparmedel,
som nu hopsamlas pa skilda hall for att trygga aJderdomen for skilda
kategorier, far denna fond en stallning pa var kreditmarknad, som
saknar motsvarighet i vart land. Vi saknar alIa erfarenheter ifraga om
plaeeringsmojligheter oeh plaeeringsteknik betraffande en institution
av denna storleksordning.

InfoI' detta perspektiv ar det naturligt att fraga sig om det inte
finns andra mojligheter att kompensera for det uteblivna sparandet i
privata pensionsinrattning&r' av olika slag.

I 1957 aI'S pensionskommittes fondpromemoria diskuteras tre moj
ligheter att kompensera sparandebortfallet, namligen dels en overba
lans-ering av statens budget, dels en allmant sparstimulerande ekono
misk politik och dels fondbildning inom ramen for pensionssystemet.
Om vi jamfor overbalansering av budgeten med fondbildning, sa kan
det vara pedagogiskt att betrakta pensionsavgifterna inom ett fordel
ningssystem, i den man de overskjuter vad som kravs for att betala
utgaende pensioner, som en form av beskattning. Om vi ser det hela
ur inkomstbildningssynpunkt - oeh alltsa ser bort fran formogenhets-



OBLIGATORIETS PENSIONSFOND 25

aspekten - blir budgetoverskottsaltemativet oeh fondbildningsalter
llativet likvardiga. Mojlighetema till privat konsumtion begransas i
lika grad i bagge alternativen, i det ena fallet genom pensionsavgifter
i det andra fallet genom skatter, oeh mojligheter till privata investe
ringar skapas i lika grad i det ena alternativet genom utla.ning fran
fonden oeh i det andra alternativet genom en amortering av statsskul
den, varigenom medel i banker oeh andra kreditinstitut, som nu ligger
bundna i statspapper, skulle frigoras. Dessa medel skulle kunna an~

vandas for utlaning till enskild industri, handel, hantverk, jordbmk
oeh andra naringsgrenar i stallet for utlaningen fran pensionsfonden.

Fragan om fondbildning eller inte fondbildning redueeras - om
den ses ur denna begransade aspekt - till hur man villatt skatte
systemet skall se ute Ar det lampligt med en speeialskatt pa personer i
vissa aldrar, narmast mellan 18 oeh 67 ar, som utgar i formav en
arbetsgivaravgift med en enhetlig proeentsats pa alIa loner oeh motsva
rande inkomster av forvarvsarbete, eller ar en annan skatteform lamp
ligare, t. ex. en allman varubeskattning? Valet mellan fondbildnings
linjen oeh budgetoverskottslinjen blir harigenom till sist en fraga om
hur man viII att skattesystemet skall se ut pa langre sikt. Detta ar en
svar fraga, som jag maste lamna i och med att jag pa detta satt har
stallt den.

Om vi darefter }amfor fondbildningsalternativet med de alternativ,
som bygger pa en allmant sparstimulerande ekonomisk politik, alltsa
en kapitalbildning i enskild hand i stallet for kapitalbildning i eentral
form, hos staten eller hos en pensionsfond, blir problemet betydligt
mer komplieerat.

For det forsta blir det fraga om hur hog kapitalbildning, som egent
ligen ar onskvard. Eftersom man genom kollektiva beslut, .om pen
sionsavgifter eller om skatter, kan paverka investeringskvotens hojd
pa ett mer direkt satt an genom en allmant sparstimulerande ekono
miskpolitik, kan vi inte undga fragan om avvagningen mellan inves
teringar oeh konsumtion.

For det andra ar det fraga om investeringamas inriktning. Vilken
typ av investeringar skulle framfor alIt gynnas av den ena eller den
andra vagen att motverka sparandebortfallet?

Nar det galler den forsta fragan, investeringarnas omfattning, kan
man kanske pavisa en viss opinionsforskjutning under senare ar be
traffande investeringarnas betydelse for framatskridandet. Medan
man tidigare pa ett kanske nagot onyanserat satt satte likhetstecken
mellan stor investeringskvot oeh snabbt framatskridande, ar man nu
mera benagen att soka en storre andel av framatskridandets orsaker
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i teknisk utveekling, organisatioll~. "den manskliga faktoI'n",' "Horn
dalseffekten" eller vad man ntl kallar det for, oeh lagga motsvarande
mindre vikt vid investeringarna. Mall uppfattar saken narmast sa,
att investeringar av en viss omfattning ar nodvandiga for att mojlig
gora framatskridande av en viss storlek, men att takten i framatskri
dandet pa langre sikt ytterst bestams av andra faktorer an investe
ringarna, oeh att alltsa marginella tillskott till investeringar utover
en viss niva gel" en forhallandevis lag avkastning.

Om detta ar riktigt, bor malet bli att uppratthalla en investerings
kvot, som svarar mot en av andra faktorer bestamd takt i framat
skridandet, men inte att forsoka att genom atgarder av olika slag
oka investeringskvoten over denna niva. Om denna slutsats aeeepteras,
blir nasta fraga: Hur skapas realt utrymme for investeringar av denna
omfattning, oeh vilken roll spelar forandringar i enstaka delar av
det totala sparandet? Vilken roll spelar forandringar i det personliga
sparandet, i foretagssparandet oeh i det offentliga sparandet? AI' det
sa att forandringar i en av dessa sparandekomponenter pa kOltare
eller langre' sikt mer eller rnindre automatiskt kompenseras genom
forandringar i andra komponenter, ,'sa att det totala reala utrymmet
for investeringar forblir oforandra;t? Eller ar det tvartom sa att det
personliga sparandet, foretagssparandet oeh det offentliga sparandet
ar sjalvstandigt bestarnda val" for sig, oeh att deras summa saledes
bestamrner investeringarnas storlekt

Det personliga sparandet bestams rnahanda vasentligen ,uv andra
faktorer an behovet av investeringar, i varje fall investeringar inom
foretagssektorn. Men nar det galler det offentliga sparandet oeh fore
tagssparandet kan det inbordes beroendet under vissa betingelser vara
betydelsefullt.

Enligt en extrem uppfattning skulle foretagssparandet vara en rest
post. En minskning av det offentliga sparandet vid oforandrade in
vesteringar skulle leda till en okning av foretagssparandet, vilket i sin
tur skulle leda till overefterfragan pa arbetskraft oeh risk for infla
tion. En okning' av det offelltliga sparandet - oeh vi kal1 i detta
sammanhang betrakta sparandet inom en pensionsfond sorn analogt
med offentligt sparande - skulle pa motsvarande satt leda till en
dampning av overefterfragan pa arbetskraft men inte till sysselsatt
ningssvarigheter. Foretagens verksamhet skulle enligt denna uppfatt
ning fortga ungefar oforandrad aven vid en vasentligt lagre niva for
foretagssparandet. En vasentligt storre del an hittills av foretagens
investeringar skulle lanefinansieras, oeh en myeket stor del av dessa
okade Ian skulle, om den offentliga sparandeokningen ligger i en
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pensionsfond, komma fran denna. Denna syn pa foretagssparandet gar
narmast tillbaka pa den s. k. "windfall-profit" teorin for foretags
vinsterna. Foretagsvinsterna uppfattas som i huvudsak ieke planerade~

ieke forvantade tillskott till inkomsterna, vilka konstateras ar for ar
i efterhand, men som ieke paverkar handlandet eftersom de ieke in
gar i foretagens kalkyler for kommande are

Onl foretagssparandet daremot ar sjalvstandigt bestamt av andra
faktorer an de totala investeringarna, det offentliga sparandet oeh
det personliga sparandet, t. ex. foretagens behov av konsolidering i
forening med de vaxande kapitalansprak som teknikens oeh organisa
tionens utveekling staller, maste en okning av det offentliga sparandet
myeket snart leda till sysselsattningssvarigheter. En fondbildning
maste da, om sysselsattningen skall vidmakthallas, motverkas genom
underbalanserillg av budgeten, under det att betingelserna for fore
tagens finansiering ieke forandras jamfort med nuvarande forhallan
den. Relationen mellan sjalvfinansiering oeh lanefinansiering rubbas
icke.

Har finns, som jag antytt, utrymme for skilda uppfattningar, oeh
1957 ars pensionskommitte har inte kunnat bygga sina resonemang
pa att nagon av de nyss skisserade hypoteserna ar riktig. I staJlet
har man inriktat sig pa att finna sadana institutionella former, att
pensionsfonden inte hindrar en framtida anpassning i den ena eller
den andra riktningen, alIt eftersom utveeklingen visar att den ena
eller den andra uppfattningell om foretagssparandets natur oeh reak
tionssatt ar den riktiga. Kommitten hal' saledes efterstravat en sa
flexibel fondkonstruktion som mojligt.

Sa langt fragan om sparandets sammansattning: hur en fondbild
ning kan komma att paverka sparandets fordelning pa olika sektorer,
oeh speciellt forhallandet nlellan foretagssparande oeh offentligt spa
rande. Men sparandet paverkas aven av andringar i beskattnings
reglerna oeh i rantan. Vilka mojligheter finns det i praktiken att
kompensera det bortfall av sparmotiv, som den obligatoriska pensio
neringen maste innebara, genom atgarder pa detta.omrade?

Ja, den allmanna uppfattningen har ar val den att en hogre ranta
pa langre sikt leder till ett storre enskilt sparande oeh alltsa vid ett
givet investeringsprogram ett motsvarande mindre behov av offentligt
sparande. I enlighet harmed anses det att -en lagre grad av progres
sivitet i den totala personliga beskattningen, som innebar att rantan
pa sparmedel blir hogre, raknat netto efter skatt, leder till ett storre
sparande. Vidare bor rimligtvis en forskjutning av det totala skatte
tryeket i riktning fran kapitalillkomster till arbetsinkomster verka
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okande pa sparandet. En skatt pa loner och andra inkomster av for
varvsarbete skulle saledes ur sparandesynpunkt vara att.foredra fram
for en allman inkomstskatt eller en allman varubeskattning. Men aven
om dessa orsakssamband erkannas, blir det till sist en avvagnings
fraga, vilken vikt som skall tillmatas sparandesynpunkten vid llt
formningen av rantepolitiken och skattepolitiken och vilken vikt som
skall tillmatas andra onskemal.

Nar det galler foretagsbeskattningen torde den allmanna uppfatt
ningen vara den, att en skatteform, som innebar en jamforelsevis
hard beskattning av foretagsagarnas konsumtion, men en jamforelse
vis lag heskattning av sadana foretagsillkomster, som sparas direkt i
foretagen ar agnad att oka det totala sparandet. Sadana skatteformer
kan ocksa vara onskvarda ur synpunkten att stabilisera sysselsatt
ningen inom foretagen vid vaxlande konjunkturer. Enligt mangas upp
fattning ar det dock en betydande nackdel med dessa skatteformer,
att de i mycket hog grad drapbar de expansiva foretagen och narings
grenarna och endast i mindre grad de dmraden, dar vinsterna ar laga.
VI' strukturrationaliseringssynpunkt. anser manga det darfor vara
onskvart med andra former av foret~gsbeskattning.

Nar man bedomer en allmant ~parstimulerande ekonomisk politik
som en vag att ersatta sparandebortfallet vid en allman pensionering,
far man inte glomma, att alIa dessa olika sparstimulerande atgarder
samtidigt hal" politiskt viktiga konsekvenser i andra hanseenden och
att de av den framtida opinionen kommer att hedomas framst ur
dessa andra aspekteI'. Genomforandet av pensionssystemet represen
teral" en struktul"forandring, som inte kan aterkallas, under det att
de ekonomiskt-politiska iitgarderna pa sparandets omrade kan for
andras i framtiden, allteftersom den politiska opinionen svanger.

Nar 1957 aI'S pensionskommitte som vi vet enats om att for en
forsta femal"speriod forord·a fondbildning som ett medel att motverka
sparandebortfallet, far detta ses mot bakgrullden av en bedomning
av det aktuella laget. Bland a~nat val" kanske utgangslaget ifraga
om den statliga budgeten vid tiden for promemorians avgivande inte
det basta for ett genomforande av budgetoverskottslinjen, och det
hal" inte hlivit hattre sedan dess. Man hal" vidare haft att beakta
en rad overgangssvarigheter vid starten. Men vad man enades om
val" endast fonduppbyggnaden t. o. m. a1" 1964. Pensionsfonden hlir
i borjan av ar 1965 omkring 5 miljarder kronor, under det att stats
skulden i dag ar 20 miljarder oeh a££arsbankernas inlaning 16 mil·
jarder. Dell fond, som kommitten i forsta hand behandlat, ar ganska
blygsam i jamforelse med 60-miljardersfonden i pensionsberedningens
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betankande. Om fondbildningen skall fortsatta efter 1964 eller ej
kommer att bli beroende av framtida omprovning. Forsakringstekniskt
finns det ingenting som hindrar att fondbildningen avbrytes. Man kan
vid mitten av 1960-talet mycket val komma att foredraga andra vagar
an fondbildning for att motverka sparandebortfallet.

Nar det darefter galler fondmedlens placering, kan dessa fragor
egentligen inte ses skilda fran fragan om hela samhallets investerings
politik i stOlt. Vilken betydelse skall tillmatas de offentliga investe
ringarna i undervisning, sjukvard, transportvasen och andra grenar
av samhallets aktivitet, som det offentliga tagit pa sig, oeh vilken
vikt skall tillmatas den privata sektorns investeringsbehov? Efter
vilka kriterier skall illvesteringsmojligheterna allokeras mellan skilda
projekt inom ,dessa omraden? Vilken vikt skall tillmatas lokaliserings
synpunkter? Hur skall man beakta strukturrationaliseringsaspekten,
som ju ofta gar stick i stav med lokaliseringspolitiken? Vilken vikt
skall tillmatas s. k. sociala motiv till skillnad fran rantabilitetsmotiv
och andra foretagsekonomiskt uttryckbara motiv?

Aven pa denna punkt maste den allmanna opinionen i framtiden
komma att bli avgorande for pensionsfondens politik. For narvarande
ar det savitt jag forstar en utomordentligt allmant utbredd uppfattning
att storsta mojliga produktionsokning ar ett maJ for den ekonomiska
politiken, enligt mangas mening det centrala. malet. Accepteras detta
mal - maste fordelningen av investeringsmojligheterna generellt sett
baseras pa rantabilitetskriteriet. Ett investeringsprojekt, som ger hogre
rantabilitet an ett alternativt sadant, har i allmanhet storre forutsatt
ningar att bidra till produktionsokningen. Det skall dock genast till
laggas, att detta endast galler i ett ekonomiskt system, dar priserna
tillatits anpassa sig efter konsumenternas varderingar.

Den kritik, som framforts mot ralltabilitetskriteriet, grundas - i
den man den overhuvudtaget ar vederhaftig - pa ett framhallande
av den bristande realismen i vissa av de forutsattningar, som den
liberala prisbildningsmodellen ar byggd pa. Den liberala doktrinen
ser t. ex. bort ifran att foretaget ar en. social enhet och illte bara
en parameter i en produktionsfunktion. En kritik av rantabilitetskrite
riet kan ocksa grllndas pa att "external economies" kan valla situatio
ner i fraga om prisbildningen, som inte ar forutsatta i den liberala
modellen. ·Man kan aven peka pa betydelsen av olika former av social
konsumtion och pa att den offentliga sektorns tjanster inte ar fore
mal for prissattning och vardering pa samma satt. som den privata
sektorns are Avvagningen mellan privat och offentlig verksamhet maste
darfor baseras pa nagot annat an rantabiliteten. Kritiken av ranta-
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bilitetskriteriet hal" dock aldrig kunnat framstallas pa ett systematiskt
och genomtankt satt. Den hal" fatt formen av spridda randanmark
l1ingar och punktvisa reservationer till en effektivitetsideologi, som
man dock i stora drag ansluter sig till i alIa lager.

Det ar darfor ur samhallsekonomisk synpunkt av utomordentligt
stor vikt att i fondens placeringsreglemente stadgas att kravet pa god
avkastning av fondmedlen - vid sidan av andra onskemal - skall
utgora riktmarke for fOlldens placeringspolitik.

Som jag tidigare framhallit hal" fonden ingen forsakringsteknisk
funktion. VI' forsakringens synpunkt skuIIe aIItsa kravet pa avkastning
mycket val kunna eftersattas. Riksdagen kan ju nar som heIst hoja
premierna, om fondavkastningen inte skulle bli den beraknade. Men
ur samhallets synpunkt ar det utomordentligt viktigt, att om man i
form av en pensionsfond skapar en stor anhopning av kapital, detta
kapital ocksa anvands pa effektivast mojliga satt. Nagot battre krite
ri'um pa effektivitet an avkastningens ~ojd finns inte formulerat.

Aven om det saledes ar vardefullt med matematiskt uttryckbara
k:riterier att halla sig till vid placerlng av pengar saval for en styrelse
i en pensionsfond som for andra placerare, ar det sjalvklart atskilliga
omstandigheter kring en pennillgi;>lacering, som ytterst maste bli be
roende av det personliga omdomet och erfarenheten. I det ekonomiska
system som vi for narvarande har, finl1s det ett visst skydd mot kon
sekvenserna av stora felbedomningar genom att ansvaret for ,penning
placeringar och investeringar ar fordelat pa ett stort antal hander.
Den lanesokande, som inte finner forstaelse for sitt projekt pa ett hall,
hoI' kunna yanda sIg t~ll nagon annan langivare for att overtyga denne
om det" ha.llbara i sin tankegang. Pa sa satt reduceras riskerna for
felbedomningar.

Det hal" varit 'ett allmant onskemal att ocksa forvaltningen av en
pensionsfond inom ramen for ett obligatorisk fordelningssystem skulle
kunna uppbyggas efter liknande principeI'. Inom ett premiereservsy
stem iiI' detta, som jag tidigare framhallit, inte aIls nagot problem. Dar
kan ju forsakringell red,an fran borjan decentraliseras pa ett stort
antal forsakringsinrattnillgar, oeh med sjiilva forsakringens decentrali
sering 'foljer naturligt ocksa fondforvaltningens decentralisering. Men
i ett obligatoriskt fordelningssystem ar det annorlunda. Dar kraver
sjalva forsakringssystemet en central hopsamling av medlen och man
maste finna sarskilda anordningar for att uppna en decentralisering.

Det naturliga ar harvid att pa ett eller annat satt bygga pa existe
rande kreditinstitut: affarsbanker, sparbanker, jordbrukskassor, hypo
teksil1stitut osv. Pa ett eIIeI' annat satt hoI' dessa anlitas som mellan-
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hander vid fondmedlens plaeering, darom torde ingen diskussion rada.
Den lanesokande hor ha kontakt endast med ett reguljart kreditinsti
tut, aven om pengarna ytterst kommer fran fonden. Kreditinstitutens
sakkunskap oeh erfarelmet pa sina olika omraden kan pa sa satt ut
nyttjas till fordel for fonden oeh man undviker att bygga upp en helt
ny kreditadministration vid sidan av den bestaende.

Som redovisas i 1957 ars pensionskommitb~s fondpromemoria har
kommitten ingaende provat olika mojligheter att fordela fondmedlen
pa befintliga kreditinstitut, utan att dessa kreditinstitut darfor rakar
i beroendestallning till fonden. Problemet hal" narmast varit att finna
en objektiv mekanisk regel for medlens fordelning, som inte samtidigt
innebar en kvotering av kreditmarknaden, oeh som kan praktiskt ge
nomforas under skilda kreditmarknadsforhEtllanden. De olika forslag
till sadana regIer, som varit uppe till diskussion, har emellertid mast
avvisas pa grund av olika praktiska oeh kreditpolitiska hansyn. I
propositionen har dock fondstyrelserna fatt en mojlighet att efter
provning i varje sar8kilt fall anlita banker oeh andra kreditin8titut
som formedlare av langivningell. Denna mojlighet innebar en utok
ning av fondens plaeeringsmojligheter jamfort med kommittens for
slag.

En annan metod, som i forstone kan forefalla myeket elegant, ar
den 8. k. speeialdestinationslinjen, namligen att fondmedlens place
ring begransas till ett· fatal kreditomraden t. ex. bostadsbyggande oeh
kraftforsorjningen. Manga av de tekniska problem, 80m uppkommer
vid en mer flexibel plaeering av fondmedel, kan pa detta satt und
vikas.

A andra sidall ilmebar dock specialdestinationslinjen en prioritering
av· vissa kreditomraden. Aven om denna prioritering forefaller rimlig
for den allmanna opinionen i dag, kan den inte parakna att forefalla
lika rimlig om fern eIIer tio are Om tio ar kanske vi viII prioritera
jordbruket, herr ordforande, under det att man inte langre faster sa
stor vikt vid bostaderna. Speeialdestinationslinjen strider mot det
grundlaggande kravet pa flexibilitet for fondens placeringsmojligheter
oeh hal" darfor avvisats av kommitten.

Kvar star harefter obligationsmarknadslinjen och aterlanelinjen.
Placering i obligationer ar en traditionell metod for stora institutio
11eIla plaeerare, som inte sjalva viII ta pEt sig ansvaret for kreditvardig
hetsbedomning. Kreditvardighetsbedomningen har i stallet skett dels
genom de banker, 80m har medverkat vid emis8ionen av obligations
lanet, dels genom de ovriga privata plaeerare, 80m koper obligationer
av ifragavarande emission. Det ar att marka att fonden, nar det galler
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privata obligationer, endast far placera i sadana emissioner,' som ar
avsedda for den allmanna rorelsen. Fonden kan icke overta ett obliga
tionslan under hand av en privat lantagare.

Aterlaningen representerar daremot ur kreditteknisk synpunkt en
nyhet, och det kan darfor vara av intresse att nagot uppehalla sig
vid dess forhistoria. For pensioneringen av anstallda i enskild tjanst
har det 'sedan lange spelat en utomordentligt stor roll, att foretagen
hal" haft ratt att skattefritt avsatta medel till sarskilda pensionsstiftel
sere Pensionsstiftelserna hal" i vart land kunnat investeta sina till
gangar direkt i vederborande foretag. Medlen hal" salunda inte be
llovt avskiljas fran foretagets rorelse.· Detta system har fungerat val.
Pensionsstiftelserna hal" med ytterst fa undantag nar kunnat fullgora
sina forpliktelser gentemot de pensionsberattigade och anordningen
hal" bidragit till pensioneringens uthredning. .

Trots det i stort sett mycket gynnsamma resultatet av pensionsstif
telsernas verksamhet hal" stundom farhag.or for sakerheten i de inne
staende medlen gjorts gallande. Svenskd'Arbetsgivareforeningens for
slag till arbetarpensionering av ar 1~54, (alltsa inte det forslag som
senare blev "linje 3") 80m byggde: pa pensionsstiftelse-tanken, inne
holl darfor en anordning for omses~dig garanti foretagen emellan be
traffande pensionsmedlen. Teknis~t sett ordnades detta sa att fore
tagen kunde inbetala .premierna ~ed revers, under det att riskerna
bars av en sarskild delcrederefon'd inom systemet. Pensionsmedlen
skulle saledes fortfarande.fa arbeta inom foretagen till 100 <70, under
det att de anstalldas ratt till pension tryggades. Dessa tankar utgor
glunden till aterlane-linjen.

Fragan huruvida denna aterlaning av en viss del av de fonderade
pensionsmedlen" skulle kunna Qverforas till det obligatoriska systemet
diskuterades sjalvfallet ingaende inom kommitten. Man hade dar for
det forsta att beakta den grundlaggande olikheten i pensionssystemens
karaktar. Tidigare pensionsforsl~g, som innefattade aterlaning, val"
byggda pa premiereservprincipen, under det att obligatoriet ar byggt
pa fordelningsprincipen. Eftersom fondhildningen i det senare Jallet
inte kan grundas pa forsakringsmatematiska kalkyler, blir sjalva hasen
for berakningen av aterlaningen en annan.

For det andra val" det i fordelningssystemet fraga om en central
fond, under det att man i tidigare forslag hade tankt sig ett antal
decentraliserade fonder. For att inte de lantagande foretagen genom
aterlaningen skulle kunna komma i ett mindre onskvart beroendefor
haJlande till en centraliserad fond, en risk som inte forelag pa samma
satt i tidigare forslag, maste sarskilda anordningar vidtas. Den los-



OBLIGATORIETS PENSIONSFOND 33

ning, som' valdes, blev som bekant att lagga riskerna i samband med
ate1"laningen helt pa formedlande kreditinstitut. Fonden i sig sjalv
skall inte lopa nagon som heIst risk i samband med aterlaningen.
Detta star i overensstammelse med principen att den i sina ovriga
placeringar bor undvika sadana laneformer, som fl"amtvingar en in
dividuell riskprovning. Genom att den individuella riskprovningen sa
lunda heIt laggs pa de enskilda kreditinstituten, maste dessa institut
ocksa forutsattas gora en normal kreditvardighetsprovning i fraga onl
aterlaningen.

Den automatiska ratten till aterlaning i tidigare forslag hal" saledes
av kommitten - och i propositionen - ersatts med en betingad ater
laning, foregangen av normal kreditvardighetsprovning. Aterlaningens
betydelse ligger endast i att kreditinstitutet fran fonden kan rekvirera
ett lan, motsvarande aterlanet, till en ranta som med en halv procent
overstiger hogsta inlaningsranta. Med en sadan anordning kommer
aterlaningen sannolikt att fa betydelse endast vid kreditrestriktioner
- vid normala forhallanden pa kreditmarknaden andras mycket litet
ifraga om foretagens kreditmojligheter.

En annan fraga ar om aterlaningen kommer 'att stimulera till okad
anvandning av kreditforsakring eller andra former av riskutjamning
for att mojliggora att lantagare, som normalt inte kan fa bankkredit,
skall kunna komma i atnjutande av aterlaningen. Kommitten raknade
med mojligheten 'harav, men allsag samtidigt att detta kllappast val"
en fraga som borde regleras genom pensionsfondells forvaltningsregh~

mente. Utvecklingen har bor fa bli bel"oellde av enskilda initia-tiv.
Kommitten ansag dock att en sadan riskutjamning icke fick drivas sa
langt, att kreditinstitutens eget intresse for provning av varje ellskilt
Ian allvarligt minskades.

,En annan vasentlig olikhet mellan aterlaningen i tidigare forslag
och i propositionen ligger i amorteringstiderna. I propositionen med
ges generelIt tio ars amorte1"ingstid, under det att kommitten ville
begransa amorteringstiden till 5 ar i de fall dB. inteckningssakerhet
icke lamnades. Dellna amo1"terillgstid, 10 aI', ar ko1"t i jamforelse med
Inanga langfristiga kapitalbehov. Vidare far enIigt propositionen en
dast halften av premierna overhuvud taget bli foremal for aterlaning.
Aven Oln alIa foretag skulle utnyttja sin aterlaneratt till 100 %, vilket
ar mycket osannolikt, kommer aterlaningen darfor att omfatta endast
en mindre del av fonden, a1" 1965 35 a40 %.

Om jag dB. till sist skulle samla mig till en .sammanfattning, sa
skulle jag viIja sammanfatta onskemalen om fondens konstl"uktion i
3 slagord: decentralisering, flexibilitet och sjalvstandighet.
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. Kravet pa decentralisering tillgodoses hI. a. genom uppdelilingen i
tre delfonder, i anlitandet av banker oeh andra kreditinstitut som mel
lanhander, och genom aterlaningen.

Flexibiliteten tillgodoses genom den vida ram av plaeeringsmojlig
heter, som fonden hal" genom obligationsmarknaden oeh genom att an
lita banker och andra kreditinstitut som mellanhand. Man hal" svart
att forestalla sig ett kreditpolitiskt lage, i vilket en fond med den
foreslagna konstruktionen skulle valla svarigheter pa grund av bristan
de flexibilitet.

Aterstar sa sjalvstandigheten. Skall den betydande kapitalansam
ling, som fonden eventuellt kan komma att utgora, komma att an
vandas pa ett ul" samhiillets synpunkt effektivast mojliga satt, maste
fondens .ledning ges en fullt sjalvstandig stallning. Ieke minst galler
detta fondstYl"elsernas forhallande till statsmakterna. Kravet pa god
forrantning av fondmedlen utgor det enda skydd mot ell anvandning
av fondmedlen till forman for speeiella intresseglupper oeh till naek
del for samhallet i stort, som kan astadkommas.

I,

Ordforanden: Jag skall be att fa !framfora ett tack till docent Faxen
for detta raskt och ledigt malade panorama over ell fraga som intres
seraI' oss alIa sa starkt. Han hal" i sin framstallning kunnat fa med,
tyeks det mig, otroligt manga synpunkter pa dessa problem, och jag
tror att detta anforande lampar sig synnerligen val sonl utgangspunkt
for den kommande diskussionen.

Harefter yttrade:

Sekreterare P. Holmberg:. Docent Faxen har har glVlt en mycket fore
domlig redovisning for den problem.atik vi star infor. Jag har egentligen inte
sa manga re£lexioner att gora i anledning av vad han sade, men jag viII be
rora nagra punkter som jag sarskilt reagerade ·infor.

AUra forst vill jag betona, att huvudsaken med tj anstepensioneringen inte
ar pensionsfondsproblemet, utan avser sj alva formanssidan. Pensionsfonden ar
ett bihang, 80m' man fatt lov att ta med av vad man ansett vara samhalls
ekonomiska skill. Naturligtvis dominerar sparandefragorna, nar man skall be
trakta effekten av inforandet av en pensionsfond. Har ar sjalva inforandet det
intressanta. Hur det hela kommer att se ut pa ett slutgiltigt stadium om nagra
decennier vagar vi inte ha sa exakta uppfattningar om.

Docent Faxen har anlagt en del allmanna synpunkter betraffande effekten av
en obligatorisk pensionsfond pa sparandet. Jag tycker det var synd att han
inte litet mer preciserade problemets storleksordning. Problemet ar ju inte
sa oerhort stort som vissa forsOker gora gallande.

Nysparandet i. Sverige' kan val vantas att i borj an pa 1960-talet uppga till
omkring 6 miljarder kronor per ar. Tillskottet till den allmanna tjanstepen-
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sionsfonden kommer att rora sig om i genomsnitt en nliljard om aret. Ar
1960 kommer man att ta bort den extra bolagsskatten, och darigenom upp
kommer en minuspost pa 200-300 miljoner per ar, som alltsa minskar av
giftsbordan for de avgiftsbetalande foretagen. Vidare betyder aterlaneratten,
om den fullt utnyttjas, ungefar 500 miljoner om aret, som skall sattas i relation
till bruttotillskottet till fonden pa 1 000 milj oner. Om man alltsa skalar av
detta, kommer jag till, att om nu sparandet skulle drabbas av inforandet av
en dylik fond, sa kommer .det i likvida Jnedel kanske inte att rora sig
om mer an 200-300 eHer mahanda 400 miljoner per ar, .vilket ju vid ett
totalt nysparande pa 6 miljarder ar ganska mattligt. Da har jag and& utgatt
fran att bara foretagssparandet skall drabbas.

Jag tycker alltsa att luan skall forsoka krympa ned problematiken till vet
tiga proportioner. Gor man det sa finner man, att i den man nagon viss typ
av sparande kommer att paverkas av inforandet av tjanstepensionering och
en darmed forenad fond, ror det sig kanske inte om sa enorma belopp att
lTIan inte med olika metoder kan motverka denna effekt.

Jag tror - vilket ocksa docent Faxen antydde - att foretagssparandet kanske
kommer att reagera mest kansligt infor inforandet av en tj anstepensionsfond.
Orsaken ar i forsta hand att man i propositionsutkastet knappast tanker sig
att de nuvarande pensionsstiftelserna skall kunna anvandas i framtiden. Dr
allmanna synpunkter ar det,. efter vad jag kan forsta, tillfredsstallande att
pensionsstiftelserna kommer att avvecklas.: Jag delar inte docent Faxens upp
fattning att pensionsstiftelserna, som har skotts. direkt av privatforetagen, har
varit en god sake Lontagarna och .aven skattemyndigheterna har pa mer an ett
satt haft dir~kt. Inotsatt erfarenhet av dessapensi0!1sstiftelser.

Foretagssparandet komlner alltsa formodligen att, drabbas i forsta hand.
Men a andra sidanar jag overtygad om atl pav~rkan till mycket stor del
ocksa ar en konjunkturforeteelse. Kommer konjunkturen att vara .sa att fore
tagarna kan overvaltra avgiftsbordan pa lontagarna oeh pa konsunlenterna sa
kommer foretagssparandet att kanske klara .sig ganska smartfritt fran· denna
palaga. Jag skulle tro att just konj unkturfaktorn harvidlag dominerar helt
over sjalva pen~ionsfaktorn. Konjunkturfaktorn betyder nog mera £.or fore
tagssparandets utveckling aven pa kort sikt an sjalva pensionsfondens in
forande.

Det ar klart att konjunkturfaktorn. ocksa har betydelse for hur hushalls
sparandet oeh det offentliga spar.~ndet skaH paverkas av. pensionsfondens in·
forande. Men nar det galler det hushallssparande, sonl inte ar foretagssparande,
oeh det offentliga spar~ndet, inaste man f.orutom konjunkturfaktorn beakta
rent institutionella faktore·r. Harvidlag tyckte jag att .docent Faxen pa ett
mycket uppriktigt och allsidigt satt belyste.. ju.st de soeialpsykologiska fakto
rernas betydelse. Jag tror att tj anstepensioneringens inverkan p~det offentliga
sparandet blir i hog grad beroende av vilken budget- oeh .finanspolitik och
vilken allman skattepolitik luan viII fora.· AlIt detta beror ju i sin tur pa hur
de rent partipolitiska intressena bryter sig mot varandra och vad som blir
resultatet darav. Fragan huruvida staten som arbetsgivare skall begagna sig
av aterlaneratten blir oeksa efter vad jag forstar en politisk fraga.

Hushallssparandets utveckling efter inforandet av en tj anstepension blir
sakert i myeket hog grad beroende av vilken fornlaga ·olika sparinstitut, d.v.s.
forsakringsbolag oeh banker, har nar det galler att franga sin hittillsvarande
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konservatism. Jag tycker att sparinstituten har i landet for narv~rande ar
ganska somniga, forskningsovilliga och idefattiga, sa man kanske inte bor
vanta sig att sparinstituten efter en pensionsreform skall bidraga till att med
nya ideer lindra och Ininska sparandebortfallet pa hushallssektorn.

Har maste man ocksa inflika, att om hushallssparandet skulle minska i och
med inforandet av en allman tj anstepension, skulle naturligtvis sparinstituten
komma att skylla pa tjanstepensionen. Men man finner a andra sidan av kon
junkturinstitutets sparundersokning 1955, att tillkomsten av pensionsskydd inte
ar nagonting som tydligt inverkar pa sparandet, sasom exempelvis docent Faxen
har gjorde gallande nar han aberopade de amerikanska erfarenheterna. Folks
motiv att spara ar inte aIls i den onifattning sam manga havdar just tryggheten
pa alderdomen, utan motivet till sparandet ligger pa andra plan i dagens sam
haIle. Detta omrade ar ganska outforskat, men man vet sa pass mycket som
att franvaron av pensionsanordningar inte ar nagonting 80m i avgorande grad
inverkar pa hushallssparandet. Men naturligtvis kommer vara sparinstitut att
saga detta efter 1960, om hushaHssparandet gar ned. Jag tror anda att spar
instituten framover med litet nya ideer - eHer rattare sagt mycket nya
ideer - skall kunna bidraga till att vidmakthAlla nivan pa nuvarande hus
haHssparande eHer t. o. m. hoj a den.

En sak som docent Faxen forbigick var qtt" den .Asbrinkska kommitten inte
har blivit fardig med sitt uppdrag. Vardesakringsfnigan har t. ex. inte fardig
hehandlats. Man har emellertid sagt att 'Jman kommer att behandla nagot av
den fragan. Det star ingenting skrivet om detta i det forslag till proposition,
som nu ar offentliggjort. Men Inan kan kanske formoda, att om det blir en
central pensionsfond av nagorlunda storleksordning, kommer denna att fram
tvinga nagon form av losning av fragan om vardesakring vid kapitalplacering.
Forutsattningen ar naturligtvis att styr~lserna for pensionsfonderna ar sa pass
sjalvstandiga och viljekraftiga att de reagerar mot de inflationsforluster, 80m
pensionsfonden i framtiden kan vantas lida, och mot de inflationsvinster, som
lantagarna ur denna fond a sin sida kan vantas gora. Jag tror alltsa att det
finns-storre forutsattningar att fa en losning av vardesakringsfragan for kapital
placeringar om man far denna pensionsfond an om man inte far den. Enligt
lnin mening ar ocksa en sadan losning betydligt mera sannolik vid en central
pensionsfond an vid pensionsfonder, som ar spridda pa ett antal enskilda for
sakringsbolag.

Till slut skulle jag vilja komnlentera nagot av vad docent Faxen sade onl
aterlanen. Darom vet Inan nn inte sa mycket, men i den man det finns risker
forknippade med en central pensionsfond tror jag de till storsta delen finns pa
aterHiningens omrade. Hur kommer- aterlaningen att praktiseras? Hur blir det
da de enskilda kreditinrattningarna skall bestamma om exempelvis rantestruk
turen? Pa vad satt kommer kreditinstitutens hittillsvarande utlaningsverksam
het att paverkas av denna nya form av utHining? Konlmer kreditinstitutens ut
laning i framtiden att mer an nu ga till branscher dar lonedelen yager tungt,
medan foretag med sma lonekostnader kommer att bli lidande i sin kapital
forsorjning pa grund av kreditinstitutens satt att praktisera aterlaning? Kom
Iner kreditinstituten genom press fran enskilda foretag eHer enskilda grupper
av foretag att kringga sin riskbedomning genom att koppla in kreditforsak
ringsarrangemang, sa att den centrala fonden skj uter over riskbedomningen pa
bankerna och bankerna i sin tur skj uter over riskbedomningen pa
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forsiikringsbolag? Hur kommer for ovrigt konkurrensen att bli Inellan kredit
instituten nar det galler att bevilja dylik aterlaning? Pa vad satt kommer riks
bankens penningpolitik att inverka i samband med inforandet av aterHiningen?
En ganska intressant fraga, som jag namnde forut, ar huruvida staten som
arbetsgivare ocksa skall aterlana.

Jag staller dessa fragor, utan att forsoka besvara dem, for att papeka att
det kanske ar just betraffande aterlaningen som man har mest anledning att
folja utvecklingen i borjan pa 1960-talet. Da man skall forsoka summera er
farenheterna 1965, kommer man kanske att erfara de storsta overraskningarna
just pa aterlaningens omrade.

Ordforanden: Det kanske kall passa bra att efter detta lamna ordet
till en ledamot av den .Asbrinkska kommittt~n, professor Erik Lund
berg.

Professor Erik Lundberg: Jag atar Inig inte att fora den Asbrinkska konl
mittens talan. En stor del av rapporten skrevs ju for ovrigt av kommittens
expertt~r, som delvis just talat eller kommer att tala.

Jag viII endast ta upp nagra fragor, kanske delvis for att komplettera de
fragor som redan stallts. Jag hade hoppats att herr Holmberg skulle ge radi
kala svar pa en' del fragor, och darmed satta fart pa debatten, 'men han svek
oss pa den punkten.

Forst skulle jag vilja fraga inledaren, docent Faxen. Jag fick ett intryck av
att han narmast hade den uppfattningen att den fondbildning, som ar kombi
nerad med pensionsreformen, inte skulle vara sarskilt nodvandig eller viktig.
Det var dock svart att veta nar docent Faxen var sig'sjiilv och nar han var
expert i pensionskommitten. Men det forefoll som om han ansag, att framat
skridande oeh effektivitet inom naringslivet hangde mest pa teknikerna och pa
riktig resursanvandning, medan tillgangen pa sparmedel var en mera sekundar
betingelse, som dessutom i manga fall inte var absolut nodvandig.

Det ar ur den synpunkten som senare delen av inledningsanforandet, nar
docent Faxen talade om den centrala betydelsen av rantabiliteten, inte synes
mig sta helt i overensstammelse med uppfattningen Oln sparandets sekundara
roll. Om foretagen i allnlanhet har goda mojligheter att hoj a effektiviteten utan
storre behov av sparande och.i varje fall med ett minimum av tillgang pa kre
ditmedel utifran, sa behover ju inte fonden vara sa hart bunden av rantabili
tetskriterier. Tror man daremot, vilket jag narmast gor, att tillgangen pa spar
medel och att tillgang pa sparande for det enskilda naringslivet i framtiden blir
knapp - framfor aIlt interna sparmedel men aven sparmedel utifran - ar en
viktig oeh nodvandig betingelse for att kunna tillvarata de tekniska ut
vecklingsmojIigheterna, da blir effekten av fondbildningen och fragan, vart
fondens medel gar, ytterst vasentliga problem. Jag tror det var just detta som
docent Faxen lade vikt vid i andra delen av sitt anforande - trots uppfatt
ningen onl sparandets sekundiira roll i foredragets fOTsta del. Men jag har nog
lnissforstatt honom. I varj e fall skulle det vara bra att fa ett fortydligande.

Herr Holmberg ansag, att fragan om pensionsfonden har overdimensione
rats och att farhagorna pa en del hall ar alltfor stora. Det ar mojligt att sa
ar faIlet, om man endast betraktar utvecklingen fram till 1965, ty da blir ju
storleksrelationerna mellan de tal vi har att gora med inte sa anmarknings-
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varda. Farhagorna for pensionsfondbildningen har dock uppkommi~ med ut
gangspunkt fran planerna pa en valdig kapitalbildning genom pensionsfonderna
pa Hingre sikt. Det ar ju infor dessa perspektiv det ar av mycket stor betydelse
att fa veta mera om vad vi ger oss in pa. Vi maste da klargora vad vi tror oss
kunna utratta med hjalp av en stor fondbildning.

Jag hade faktiskt hoppats att herr Holmberg skulle vara litet gladare fond
bildare och litet mindre av vetenskaplig fragestallare~ Lat mig da i stallet a
hans vagnar framhalla vad jag anser borde vara onskemal ur mera socialistisk
synpunkt. Jag har salunda forestallt mig att den foreslagna pensionsreformens
fondbildning bor betraktas som en metod att fa till stand kapitalbildning inom
var ekonomi utan att nagra enskilda individer och bolag far formogenhetsOk
ning. Det bekymmersamma med vanlig sparpropaganda och direkta atgiirder
for att stimulera sparandet ar ju att de som framfor alIt blir stimulerade och
kan dra nytta av sparstimulerande atgarder i regel just ar foretag och individer
med relativt hyggliga inkomster och god formogenhet. En sparframjande
politik, som verkligen ar framgangsrik, skulle salunda folj as av en orattvisare
formogenhetsfordelning. Nu har vi emellertiQ funnit pa metoden att fa till
stand ett stort sparande utan att nagon blir formognare, ty ingen ager fonden,
den star till alIas vart forfogande och forvaltas till det allmannas basta. Hittills
har vi ju "gudskelov" inte lyckats vidare ,br,a med sparpropaganda och spar
stimulerande atgarder och darfor inte· helle~ behovt ta konsekvenserna i form
av vaxande orattvisor i fraga om formogenhetsfordelningen. loch med pen
sionsreformen far vi. goda motiv for ett,: tvangssparande utan vadlig formogen-
hetsbildning.· "

Fondbildningen i mera storartade f6rmer an de som foreslagits galla fram
till 1964 horde salunda sa vitt jag forstar vara en viktig ingrediens i en mera
radikal utformning av den ekonomiska tPolitiken. Fran den utgangspunkten kan
man ju fran oppositionens sida utmala farhagorna sarskilt dystert genom att
framhalla, att fondbildningen inte sa mycket betyder nytt nettosparande som
en omfordelning av sparandet fran foretag och enskilda inkomsttagare till pen
sionsfonderna. Diirmed okas riskerna for att vi hos styrelserna for de tre fon
derna far ett betydande matt av maktkoncentration pa kapitalmarknaden med
de olagenheter och ovisshetsmoment for den ekonomiska utvecklingen, som
detta kan medfora. Det ar salunda hogst naturligt, att det finns stora principiel
la. motsattningar i uppfattningarna om meningen med och betydelsen av stora
pensionsfonder, som skall byggas upp i samband med pensionsreformen. Dr
~konomisk.vetenskapligsynvinkel ar det daremot ytterst svart att fa unde~lag

for en klar uppfattning om konsekvenserna av det foreslagna pensionsfond
sparandet.

Mojligheterna for att sparande overfores fran foretag till pensionsfonderna
beror, som herr Holmberg framholl, i hog grad pa konjunkturfaktorerna. Man
kan inte bara betrakta fragan strukturellt. Aven utvecklingsresultaten pa langre
sikt maste hetraktas som en funktion av de konjunkturfaser som passeras. Far
vi mycket av den typen av forsvagade konjunkturer som vi har for narvarande,
d. v. s. hog frekvens av relativt daliga konjunkturer inom olika naringsgrenar,
kan det bli sma mojligheter for foretagen att skaffa sig kompensation for
pensionskostnaderna. Riskerna for overforing av medel fran foretag till fonden
bor da vara vasentligt storre an i inflatoriska konjunkturlagen da foretagen har
mojligheter att kompensera sig. Forslag till en betydande fondbildning har val
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framfor allt motiverats av farhagorna for att ineitamentet till enskilt inkomst
tagarsparande i hog grad skulle minska genom pensionsreformen. Herr
Holmberg ansag emellertid med ledning av konjunkturinstitutets sparundersok
ning, att man inte behovde hysa sa stora farhagor for detta. Da m-aste man
fraga: Varfor behover vi i sa fall ett sa stort pensionsfondsparande som fore
slagits? Ar det for att fora over medel fran foretag till fonden elIer for aU
ytterligare oka det totala sparandet? Jag tror emellertid att man inte kan byg~

ga pa konjunkturinstitutets sparundersOkning for en sparandeprognos av det
slag det har ar fraga onl. Det ar j u fraga om en provundersokning oeh den.
omfattar dessutom ett ytterst litet antal pensionarer i sarskilda inkomstklasser.
Vi kan inte av detta material dra nagra som heIst palitliga slutsatser.

Daremot tyeker jag det ligger en hel del i vad herr Holmberg sager om moj
ligheterna att aktivisera inkomsttagarsparandet, nar pensionsreformen val ge
nomfores. Vi hade farhagor for att den obligatoriska sjukforsakringen skulle
fa myeket allvarliga konsekvenser for den privata sjukforsakringen. Det visade
sig ef~erat att farhagorna var overdrivna oeh att den privata sjukforsakringen
1 sjalva verket fiek viss stimulans av att den obligatoriska sjukforsakringen
kommit till. Det ar kanske inte lika Hitt att tanka sig att privat liv- oeh kapital
forsakring far stimulans genom pensionsreformen. En stark negativ effekt pa
sparandet maste tankas bli det primara. Men sedan bor det finnas stora posi
tiva anpassningsmojligheter for forsakringsbolag, sparbanker oeh andra spar
institut att med pensionsreformen som given fora en sparstirnulerande politik.
Jag tanker mig t. ex. att nar pensionsreformen ar. genomford oeh vi salunda
far pensionerna vardesakrade, blir behovet av vardebestandiga liv- oeh kapi
talforsakringar myeket stort. Blirdet mojligt for forsakringsbolagen med
statssanktion att bjuda olika sorter av vardebestandiga .livforsakringar - val
~npassade till pensionssystemet - till nagorlunda hyggliga premier, kan mark
naden for sadana forsakringar bli stor. Oeh darmed hjalps det privata spa
randet upp. Jag tanker mig att vara pensionarer om 20 ar eller om 40. ar,
trots att de inom breda lager har ganska hyggliga inkolnster, kommer att kanna
sig ungefar lika fattiga som nu med bara folkpension oeh litet till, darfor att
alIa andra pensionarer oeksa har hyggliga inkomster. Standardbehoven drivs
upp. Pensionarerna behover nu pengar t. ex. for att gora utlandska resor, oeh
en kapitalforsakring som tillforsakrar dem en vardebestandig penningsumma
vid det tillfalle nar de far gott om tid oeh anda har hygglig standard i ovrigt,
skulle sakert verka tilltalande. Det borde finnas goda mojligheter for forsak
ringsbolag att skapa expanderande marknader for olika typer av vardebestan
diga forsakringar oeh darigenom stimulera till okat sparande som kompensa
tion for det sparande som bortfaller genom reformen. Detta var ett exempel.
Jag tanker mig salunda allmant - som herr Holmberg oeksa antydde - att det
finn~ stora mojligheter till nyskapande pa sparandeomradet i anpassning till
pensionsreformen. Man kan hoppas att hanker oeh forsakringsbolag anvander
sin skieklighet att fa enskilda individer att kanna behov av fortsatta sparpres
tationer.

Jag har inte myeket aU tillagga betraffande problemet om aterlaneratten.
Denna ar ju i oeh for sig en betanklig anordning - starka olustkanslor till
forslaget har f. o. redovisats av 1957 ars pensionsutredning. Forslaget ar emel·
lertid Inotiverat av oron for maktkoneentration till de stora fonderna, 80m for
valtas av ett fatal personer. Det ar ingen lyeklig losning att vi far ytterligare
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nler av "vattentata skott" inom var kreditmarknad. loch for sig skulle man
hellre se storre mojligheter till rorlighet oeh smidighet for fondforvaltningen.
Pa goda grunder har man emellertid ansett farorna av maktkoneentration storre
oeh pa detta satt funnit en provisorisk form av deeentralisering. Ingen vet emel
'lertid hur aterlaneratten kommer att begagnas oeh vilka former den faktiskt far.
Det blir ett experiment, oeh som docent Faxen framholl ar vi val alIa pa det
klara med att det beslut, sonl skaH fattas om fondens forvaltning, blir provi
sorisk. Det finns alla moj ligheter att ta upp fragan till omprovning efter en
relativt kort tidsperiod.

Direktor I. Laurin: Jag skall har i huvudsak begransa Iuig till en allvarlig
"aritmetisk" brist hos den foreslagna fonduppdelningen, en brist som foga
uppmarksammats i den allmanna debatten. Har i kvall har denna fonduppdel
ning overhuvud varit foremal far ratt liten uppmarkSanlhet.

Enligt den Asbrinkska kommittens forslag skaH storleken av varj e delfond
bestammas genom saldering varje are Stor.leken av varje delfond bestammes
genom saldering: en viss delfond ar vid arets slut lika med den ingaende del
fonden plus vissa kreditposter minus vissa debetposter. Kreditposterna ar dels
fondens egen avkastning, dels pa sektorn i fraga belapande pensionsavgifter,
80m influtit under aret. Mot detta finns intet att invanda. Debetposterna ar
delfondens andel av forsakringens gemensamma forvaltningskostnader oeh av
utbetalda pensioner. Hur fordelas da dess.a kostnader pa de tre delfonderna?
Svaret ar att de uppdelas i forhallande till delfondernas storlek vid arets borj an.

Orn denna fordelning av, framfar al}t, utgaende pensioner kan man kort
oeh gott konstatera, att den inte ens kan>kallas sehablonmassig, eftersom det inte
finns antydan till bevis for att den slar nAgorlunda ratt. Om den andra del
fonden ar dubbelt sa stor som den falsta belastas den med dubbelt sa stort
belopp for pensionsutbetalningar, allddles oavsett i vilken utstraekning pen
sionstagarna bestar av f. d. anstallda hos arbetsgivare, tillhorande de olika
sektorerna.

Har stoter vi salunda pa annu en godtyeklighet utover de manga, som finns
i sj alva forsakringssystemet darfor att man kastat loss fran premiereservsyste
met. Att· fordela utgifterna ar naturligtvis precis lika viktigt som att fordela
inkomsterna. Ett salderingsfel, 80m upprepas ar efter ar, vaxer obegransat.
Det kommer darfor inte att droja manga ar innan en eller tva av fondstyrel
serna - kanske alla tre - anser sig ha anledning klaga over att dess fond
avtappats alltfor kraftigt. Den utlovade decentraliseringen ar sAlunda inte sa
myeket att hurra for.

Det ar inte kritikens sak att prestera ett battre forslag till fordelning av ut
gifterna an den som propositionen, stodd pa den .Asbrinkska kommitten, fore
slar. Jag viII dock papeka~ att fran propositionens egen utgangspunkt skulle
en annan fordelningsregel vara mera naturlig. Denna utgAngspunkt ar, 80m

docent Faxen framhAllit, att fonderingens egentliga uppgift ar att motverka
det sparandebortfall, som -kan vantas uppsta genom tiHaggspensioneringens
tillkomst. Fonderingen ar salunda ett tvangssparande helt vid sidan av pen
sionssystemet. Pensionsavgiften betraktas med andra ord sasom sammansatt
av en ren fordelningsavgift plus nagonting som regering oeh riksdag "finner
erforderligt" for att sakerstalla ett visst sparande.

Fran denna utgangspunkt yore det rimligt att endast tvangssparandedelen
av avgifterna fordes till delfonderna eHer, vilket ar detsamma, att delfonderna
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sasom enligt forslaget krediterades respektive avgifter i deras helhet oeh debi
terades fordelningsmassigt beriiknade avgiftsdelar. Dessa kan naturligtvis pa
grund av olikheter i aldersSalnmansattningen vara olika i de tre sektorerna.
Staten skulle da kunna saga till de tre fondstyrelserna: Egentligen skulle vi ha
tillampat ett rent fordelningssystem utan fondbildning; det som vi tar ut dar
utover for att kompensera sparandebortfall kommer oss inte vid, det far ni
ta hand om.

Om det ar mojligt att pa det sattet reducera godtyckligheten framgar icke av
propositionen.

Jag vill oeksa papeka en detalj av ieke ringa intresse. Fonden skall enligt
lagforslaget forvaltas av de tre styrelserna sa "att den blir till storsta mojliga
gagn for forsakringen". Departementsehefen ar angelagen om -att detta inte
skall vaeka nagra omotiverade forhoppningar: "En fondstyrelse kan inte genom
att den uppnatt hogre avkastning· a de av styrelsen forvaltade medlen an de
ovriga fondstyrelserna astadkomma att avgifterna for de avgiftsbetalare, vilkas
avgifter forvaltas av styrelsen, blir Higre an for ovriga avgiftspliktiga. Det for
delaktiga resultatet av fondstyrelsens verksamhet kommer hela forsakringen
till godo."

Del ar forvisso riktigt, att en fondstyrelse inte kan gora nagon nytta at sin
sektor. Daremot har man anledning att satta ett fragetecken vid den sista
meningen, ty i sj alva verket kommer det fordelaktiga resultatet av fondstyrel
sens verksamhet icke heller "hela forsakringen" till godo, vilket docent Faxen
redan visat. Skalet ar ju helt enkelt, att fonden inte har nagot med forsak
ringen att gora.

Mojligen kan en god forvaltning av fondmedlen bidraga till en framflytt
ning av den tidpunkt, da fondavsattningarna blir negativa, oeh pa det sattet
fordroj a en nodvandig avgiftshoj ning.

En pikant detalj ar att det inte star nagot om att fondstyrelserna skall taga
hansyn till samhallsnyttan: nagra rekomlnendationer fran riksbanken skall fond·
styrelserna tydligen inte lyssna pa. Eller ocksa utgar man fran den liberala teori,
80m docent Faxen antydde, namligen. att det rader identitet mellan samhaIIs
nytta oeh stravan efter maximal rantabilitet. For enskilda forsakringsanstalter,
for vilka ett sadant uttryck som "gagn for forsakringen" ar en ekonomisk
realitet, underkanner man emellertid rantabilitetskriteriet. For dessa utfardar
riksbanken som bekant rekommendationer om placeringarnas inriktning. Men
helstatliga fondstyrelser, som egentligen inte kan gora Dagot till· gagn for for
sakringen, skall ha uttrycket "gagn for forsakringen" till ledstj arna. Ar det
underligt, Oln man inte kan lata bli att forsoka lasa mellan raderna?

Ordforanden.: De talare, som hittiIIs haft ordet, har i mycket stor
utstrackning agnat sig at att stalla fragor. Sekreteraren i utredningen,
Iicentiaten Kurt Eklof, som val ocksa varitme~ om att skriva pro
positionen, viII kanske svara pa nagra av dessa fragor eller stalla
ytterligare fragor.

Fil. lie. Kurt Eklof: Vad jag hade att saga har, bland myeket annat, redan
sagts av inledaren, oeh det ar bara pa nagra punkter jag har nagra kom
Inentarer att gora till vad foregaende talare framfort har i kvall.
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Betraffande behovet av uppbyggandet av en pensionsfond, sa har. det talats
om effekten pa foretagssparande och hushallssparande. Jag har nagot saknat
en synpunkt, som val ar sa sjalvklar att den kanske inte behover understrykas,
men som val ligger narmast till hands nar det galler pensionsreformens effekt
pa sparandet. Nar vi far obligatoriet - om vi far det - kommer med all
sakerhet ett mycket starkt bakslag att drabba det sparande med tanke pa alder·
domen 80m i dag forsiggar i organiserade institutionella former - i S.P.P. och
i en mangd tjanstepensionskassor. Hur pensionsrefdrmen for ovrigt och pa
langre sikt paverkar sparandet ar svart att bedoma, men har finns nagot
att ta fasta pa da man avvager behovet av fonduppbyggnad under de forsta
aren. Jag kan inte finna att den fonduppbyggnad fram till 1965 som foreslas
i propositionen pa nagot satt skulle vara orimligt stor ur denna synpunkt.

Professor Lundberg hade nagra kritiska saker att saga om aterlansystemet,
som jag helt och hallet vill instamma i. Om man kommer ihag nagot av sin
nationalekonomi och ar idealistisk nog att vilj a att de finansiella resurserna
skall fordelas efter rantabilitetskriterier, sa finns det inte nagot gott att saga
om aterlaningen. Det innebar en tillampning av nagon slags rattviseprincip, som
inte har med sunda samhallsekonomiska kriterier att gora, och som ar helt
malplacerad i detta sanlmanhang. Men det ar val andock sa, att de pengar
foretagen erhaller som aterIan till storsta delen skulle ha lanats upp av clem
i andra former. Jag har alltsa svart att se att aterlansystemets skadeverk·
ningar i praktiken skulle bli alltfor stors,

En invandning, som jag skulle vilja hemota, ar att en tioarig anlorteringstid
skulle vara for kort for att aterlanen $kulle kunna bidraga till foretagens for
sorj ning med Hingfristigt kapital. Oni ett foretag betalar in pensionsavgifter
ar efter ar sa kan det j u standigt aterlan~ nytt kapital. Sa lange foretaget
haIler sig uppe, sa kommer pa det sa~tet en fond att sta till dess forfogande,
som normalt vaxer, starkt under de .forsta aren, men .8.ven darefter i den man
foretagets Ionesumma stiger. Det innebar i aHa handelser att langfristigt kapitaJ
star till foretagets forfogande.

Pa en punkt har jag ett behov av att bestamt saga emot en av de foregaende
talarna, och· det ar i fraga om principerna for fondens uppdelning pa de tre
fondstyrelserna. Direktor Laurin sager at~ den foreslagna uppdelningen skulle
vara inkorrekt, eller nagot annu varre. Jag vill bara upprepa vad som sagts
.sa manga .ganger. Pensionsfonden har ingenting med forsakringssystemets tek·
nik att gora. Detta galler ocksa fonduppdelningen, vars regier valts for att fa
en sa enkel metod for fordelningen som mojligt. Forsakringstekniskt ar syste
met en enhet och det ar fullstandigt' irrelevant att studera om de personer, for
vilka avgifter betalas in till en viss delfond, ar de vilkas pensioner betalas ut
fran samma fond. Om fonduppdelningen inte kan ge nagon forsakringsteknisk
motivering, sa ar det just vad som' ar meningen. Direktor Laurins resonemang
ar ett exempel pa en fo~m av jamforelse, som alltid ar orattvis mot systelTI
byggda pa fordelningsprincipen. Man utgar fran att vissa konstruktioner, som
hor hemma i ett. premiereservsystem alltid ar de enda riktiga. I den man ett
annat system avviker fran premiereservsystemet ar det felaktigt. Denna metod
forekommer pa ffianga punkter, t. ex. i talet om overkompensation, som uppen
barligen inte har nagon plats - eller i varj e fall en helt annan plats - i ett
fordelningssystem.

Sa viII jag saga nagot om faran, som professor Lundberg niimnde, av den
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maktkoncentration hos ett fatal manniskor som pensionsfonden for nled sig.
Den viktigaste garantin mot dessa faror utgors ju av regeln att medlen skall
placeras i obligationer eller genom andra kreditinstitut, men det finns mer att
tillagga. De tre alternativ som man kan diskutera for en allman tillaggspen
sionering ar ett premiereservsystem, ett fordeiningssystem med en stor fond och
ett fordelningssystem utan fond kombinerad med nagon annan metod att Iosa
kapitaiforsorjningsproblemet. I det sista fallet, som jag dock tycker verkar uto
piskt, kan man kanske tanka sig mojligheten av en decentralisering av place
ringsbesluten. I fallet med ett premiereservsystem, dar forvaltningen av fond
medlen delas upp mellan forsakringsbolag, tror jag inte att nlan, med erfarenhet
av hur det brukar ga till har i landet, kan rakna med fler an nagra fa bolag.
Man kan dft fraga sig om skillnaden, nar det galler maktkoncentrationens fa
ror, ar sa stor mellan detta fall oeh det foreslagna fordeiningssystemet. Med ett
nu myeket populart betraktelsesatt kan man saga att det i bada fallen blir en
byrakrati, som i forsta hand skoter plaeeringarna. lena fallet blir det en byra
krati, som ar utsedd av staten, LO, arbetsgivareforeningen o. s. v., i andra
fallet en byrakrati SOITI utses av arbetsmarknadens parter eller av sig sj alv. Jag
tror inte att skillnaden kan bli sa stor, att den ena gruppen tjansteman ar
battre utrustad i fraga om aU forvalta pengar an den andra.

Vad man ar sarskilt radd for ar emellertid uppenbarligen inte att obligatoriet
lned dess fond skall leda till maktkoneentration i storsta allmanhet, utan att det
skall leda till en maktkoneentration hos staten. Vad kommer att ske med pen
sions£ondens pengar? Kommer det att bli en politiskt 'bestamd fordelning, eller
kommer fordelningen att ske marknadsmassigt efter nagra rantabilitetskrite
rier? Och vilken roll spelar regein att pengarna skall plaeeras sa att de ger god
avkastning? Jag tror for min del inte att obligatoriets pensionsfond pa nagot
avgorande satt skulle komma att paverka plaeeringarnas fordelning elIer de me
toder med vilka den kommer till stand.

o Det har 'ju har papekats, att forsakringsbolagens medel, i dag, skall placeras
sa atl de ger basta mojliga avkastning i forsakringstagarnas intresse, men att
detta inte kunnat ske genom att riksbanken begransat bolagens plaeeringsmoj
ligheter. Bakom detta ligget givetvis statsmakternas besIut, som innebar att det
behovs sa oeh sa myeket pengar till statens upplaning oeh bostadsbyggandet,
oeh kreditinstitutens placeringar anpassas pa' det eria eller andra sattet till dessa
behove

Om styrelserna i pensionsfonden bleve lydiga redskap i statens hand kan
man givetvis tanka sig, att de av staten omhuldade andamalen skulle ta en annu
storre andel av resurserna, oeh i varje fall med metoder som Inedforde mindre
besvar. Jag misstanker emellertid att styrelserna, sammansatta pa det satt som
anges i propositionen, kommer atl bli ganska svara atl tas med och inte aIls
bara kommer att foga sig i vad statsmakterna viII. Jag tror inte det finns an
ledning formoda att statens makt over kapitalmarknaden med detta system
automatiskt skulle bli storre an om nagra privata forsakringsbolag skulle for
valta en tillaggspensionerings fonder.

Forsakringsdirektor med. dr Tage Larsson: Jag nlaste bekanna att jag har
myeket svart att forsta hur en del av de resonemang,. som forts har i kvall,
over huvud taget kan foras. Jag blev ganska forvanad over att bankokotnmissa
rie Eklof tog upp fragan om premiereservsystem contra fordelningssystem pa
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det satt som han gj brde. I sj alva verket ar det j u sa enkelt. Det bor inte vara
underligt att det sags i denna lokal, dar inte bara nationalekonomer utan ocksa
bokforare och revisorer brukar sammantrada, att om nagon far en ratt till
nagonting sa far nagon annan en skyldighet i motsvarande grad. Om det ges
ratt till lagfasta pensioner, sa maste nagon fa skyldighet att betala dem, eHer
ocksa kommer de inte att betalas - sa enkelt ar det. Onl ett foretag asamkar
sig en skuld och inte betalar denna skuld under det lopande aret, sa betyder det
inte att foretaget under aret har haft en kostnad som det ar skyldigt att bokfora
i det arets vinst- och forlustrakning, men det betyder oviHkorligen att foretaget
har haft en kostnad som det forr eIler senare far skyldighet att fora upp i vinst
och forlustrakningen. Vi kan aHtid vardera tillgangar och skulder, vi kan aHtid
periodisera intakter och kostnader, och det galler att traffa overenskommelser
om hur detta skall goras. Men vi kan aldrig komma ifran att det betraffande
pensionsutfastelser inte finns mer an tva mojligheter: premiereservsystem och
falsk bokforing eUer svindel. Darmed ar inte sagt att premiereserven skaU
redovisas pa det satt som star foreskrivet i lagen om forsakringsrorelse. Det
beror pa vilken grad av sakerhet man viII ge for utfastelserna. Vill man inte
ge nagon sakerhet aUs, behover man inte avsatta nagon tackning for premie
reserven, men premiereservskulden finns dar utan tackning - konstigare ar
det inte. I sj alva verket ar en sadan form, av falsk bokforing tilHlten for ett
aktiebolag; skulden pa grund av intj ant pensionsratt behover inte redovisas
som skuldpost i balansrakningen. Sa lange det finns tillrackliga dolda reserver
pa tillgangssidan eUer andra skuldposter ,ar tillrackligt undervarderade blir det
ingen fara genom en sadan falsk bokf<iring. Men naturligtvis forsvinner inte
skulden - premiereserven - darfor att den inte redovisas som skuldpost i
balansrakningen.

Per Holmberg gjorde mig Inycket forvanad nar han sade att huvudsaken inte
ar fonden utan formanssidan. Det gladde mig verkligen att hora detta, och jag
fragar: Hur i all varlden kan propositionen se ut 80m den gor under den for
utsattningen, och hur i all varlden kan den over huvud taget foreligga?

Vi har i kvall hort en av ledamoterna och en av experterna i 1957 ars pen..
sionskommitte. Denna kommitte tillsattes for att utreda vissa samhallsekono
Iniska och finansiella problem i samband med en utbyggd pensionering. Pen
sionskommitten skulle bland annat overvaga metoderna och mojligheterna att
sakerstalla pensionernas vardebestandighet, prova fragan om pensionernas fi
nansiering, undersoka vilken effekt en pensionsfondering enligt olika alternativ
kan tankas fa pa ovrigt sparande och overvaga pensioneringens och fondbild~

ningens betydelse med hansyn till mojligheterna att bedriva en for penning..
vardets bevarande erforderlig penning- och kreditpolitik. Detta har jag kort
fattat tagit ur direktiven.

Vad har 1957 ars pensionskommitte gjort? Den 22 januari 1958 avgav kom
mitten ett delbetankande, dar det uttryckligen sages att man brutit ut en Hten
detalj ur detta komplex, som kommitten har i uppdrag att utreda. Pensions
beredningens majoritet hade "overvagt" tva alternativa skalor for 'avgiftsut
taget vid en obligatorisk tilUiggspensionering. Kommitten valde den hogre av
dessa och analyserade hur pensionsreformen kunde forvantas paverka spa
randet under 1960-talet. Att det var tva ar fore 1960-talet tog man ingen som
heIst hansyn till. Kommitten framholl att resultaten givetvis ar osakra men att
analysen genomgaende pekar i riktning mot slutsatsen att pensionsreformen
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som s&dan tenderar att Inedfora ett betydande sparandebortfall fran igangsatt
ningsaret oeh framover. Man hade da inte utgatt fran det Higre alternativet for
avgiftsuttaget pa vilket den proposition bygger som nu Higgs frame Undersok
ningen av vilken effekt en pensionsfondering enligt olika alternativ kan tankas
fa pa ovrigt sparande inskranktes alltsa till ett enda speeiellt alternativ med
fastlasta formaner oeh fastlasta hogre avgifter an som nu foreslas, oeh den be
gransades till 1960·talet.

Kommitten sade, att det ar givet att en sa vasentlig hojning av pensionarer
nas levnadsstandard som det har ar fraga om endast kan beredas utrymme
inonl samhaIlsekonomin om andra reformer, andra privata oeh offentliga be
hov makas at sidal1 i tillraeklig man. Finns det nagot i propositionen om vad
det ar som skall makas at sidan? Jag har inte kunnat hitta del.

Betraf£ande fondbildningen sade kommitten, att man inte bor vara blind for
mojligheten .att ett stort budgetoverskott eller en stark fondbildning under stat
lig elIer statligt kontroHerad forvaltning - kommitb~n tyeks likstaHa dessa
saker - loekar till en i oeh for sig aHtid valmotiverad expansion av statsut
gifterna. I uttryeket "alltid valmotiverad" tyeker man sig marka en glimt av
ironi.

Pensionskommitten hade inte aIls provat alia de andra fragorna som jag
namnde. Forslaget remitterades till elt antal myndigheter oeh organisationer,
oeh remisstiden utgiek den 14 februari. Tre dagar dessforinnan, den 11 febru
ari, lade regeringen fram den proposition om lagfast tillaggspensionering, som
sedermera avslogs av 1958 ars riksdag. Forst nu - i 1959 ars proposition 
refererar regeringen vad remissinstanserna sade om forslaget till fondforvalt
ning i 1957 ars pensionskommittes betankande. Vad kommitb~n oeh remiss
instanserna anforde om sparandet oeh de samhallsekonomiska verkningarna
berordes inte aUs i propositionen.

Vad har 1957 ars pensionskommitte gjort efter den 2 januari 1958? Finns
det redovisat i propositionen? Nej, inte med ett ord. Studerar man berattelsen
till 1959 ars riksdag om vad i rikets styrelse sig ti11dragit, finner man nagra .
korta ord om att utredningsarbetet, avseende vissa expertutredningar rorande
vardebestandighetsproblemet m. m., fortgar.

Detta ar a11tsa den grund vi skall bygga pa. Jag skulle garna vilja staHa
fragan: Ar soeialministern, kommittens ordforande oeh kommittens ledamoter
beredda att offentligt redovisa vilken grund det ar som genom pensionskom·
mittens arbete nu foreligger for en pensionsreform av denna natur?

Jag haIler fullstandigt med Per Holmberg om att man bor krympa ned
problematiken, men inte till den milda grad att man hamnar i ignorans. Vi
vet mera an vad vi visste i j anuari eHer februari 1958. Vi vet hur det stats
finansiella laget har utveeklat sig 0 s v.· Skall vi nu blunda oeh saga, att darfor
att det blir en sa liten fond - det ar fraga om 5 milj arder under de forsta
fern aren - skall vi bara ga med pa vad som heist utan att over huvud taget
tanka oss for? Per Holmberg talade om sparandebortfaUet oeh sade nagra ord
om forsakringsbolagens insatser darvidlag. Jag skall inte ga in i polemik pa
den punkten, men jag viII helt enkelt fraga: Hur har staten skott penning
"ardet?

Bankokommissarie Eklof sade att fonden inte har Ined forsakringen att gora.
Lat oss aeeeptera detta. Tyvarr ar det inte klart sagt i propositionen, att fonden
inte har med farsakringen att gara. Vad ar det del som skall motivera att
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man skaffar sig denna fond ooh att den forvaltas pa detta satt? .Jag skall
forsoka gora problemet mycket enkelt och saga nagra ord om fonden nr 1,
80m avser stats- ooh kommunalanstallda. .

Statsanstallda har i dag pensionsratt efter ett system, sOln sociahninistern
anser vara foredomligt. Det anser inte jag, ty pensionsratten ar inte oantastlig,
men det kan vi bortse fran i detta sammanhang. Endast for nagra enstaka
statstj ansteman ,blir det nagon andring, framforallt for sadana sonl anstiillts
i Aldern 4Q-45 ar och darfor far vidkannas reduktion enligt nu gallande
reglemente men inte skulle fa nagon reduktion enligt obligatoriet. I ovrigt blir
det for statstj anstemannen ingen annan andring an att pensionerna skall ut
betalas fran pensionsstyrelsen i stallet for fran statskontoret. Jag kan mycket val
forsta att statstj anstemannen tycker att de skall ha en viss kompensation for
den andringen - darfor att rattssakerheten kan bli samre. Att komma in i
obligatoriet ar ur denna synpunkt inte sa lustigt for statstjanstemannen. En
annan sak ar att statstj anstemannen kanske tycker att de skall ha ytterligare
ett antal procents loneforhojning for att bli nollstallda jamfort med anstallda
som tidigare inte haft ratt till pension. Men nagot annat hander absolut inte.
Staten har samma forpliktelser som forut att betala pensionerna. Eventuellt
far staten ta ett litet steg i riktning lnot sund redovisning - i riktning mot
ett premiereservsystem - och lata vinst- och forlustrakningen belastas med
kostnader for pensionsavgifter, vilket jag tycker ar en stor fordel i och for sig.
Men kan detta motivera att de statsanstiillda skall ta hand om forvaltningen
av de medel som avsattes for tackning av statens forpliktelser? Det blir ju
alltj amt staten som arbetsgivare som har betalningsansvaret.

Om vi sager att fonden bestar av 5 'miljarder fern ar efter obligatoriets in
forande och 20 procent beloper pa statsanstallda, ar det 1 miljard som de
statsanstallda skall vara med och skota\ forvaltningen av. Men staten har i dag
mer an 10 miljarder i pensionsskuld, som staten inte redovisar som skuld men
har tackning for genom att den har en del tillgangar och har beskattningsratt.
Varfor sager man inte redan i dag, om man har en gnutta av konsekvens,
att vi nu skall skilja av 10 miljarder av statens tillgangar och lata dem for
valtas av en fondstyrelse bestaende av tre representanter for staten och tre
representanter for de statsanstallda.

Om arbetsgivarna genonl lagstiftning skall alaggas en viss prestation, nam
ligen att betala pensioner efter den formansutformning som propositionen talar
on1, kan det vara nagot motiv for att man dessutom skall Higga en annan
borda pa arbetsgivarna, namligen att tvinga dem att betala en sarskild skatt~

som skall bokforas pa ett sarskilt satt, eller - vilket ar ungefar detsamma 
att ge staten mycket betydande Ian som inte skall aterbetalas.

1990 skulle fonden uppga till 60 miljarder nominellt. Foretagen skulle sta
for sina forpliktelser solidariskt med staten och kommunerna i deras egen
skap av arbetsgivare samt med de sj alvstandiga yrkesutovare, sonl lockats eller
tvingats in i systemet trots att det ar oformanligt for dem. Det skall bli en
dispositiv ratt for dem att uttrada, men socialministern har utvecklat en skick
lighet, som pa sitt satt fortj anar allt berom, nar det gallt att stalla upp hinder
for dem. Han anvander bade overkompensation och andra morotter for att
locka och rikligt med kappar for att bestraffa dem 80m ar sa fracka att de
anda trader ute Men givetvis komlner de nu unga och de framtida fria yrkes.
utovarna att trada ut, om de far mojlighet till del. Arbetsgivarna - foretagen
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samt staten och kOnlnlUl1erna - far da tacka bristen. Det hetyder att arbets
givarna, om de vill handla vettigt, bor uttrada omedelbart nar systemet kom
mer i gang. Om de gor det, star man dar med Ebberods hank. Man har de
aldre och medeUHders sj alvstandiga yrkesutovarna, som man lovar riklig over
kompensation om de gar in i systemet och som darfor mojligen gar in, och
sedan finns det ingen som skall betala. Jag ar over huvud taget mycket hapen
over denna konstruktion. Det sages ingenstades i propositionen vern 80m skall
ha betalningsansvaret - vern som ar forsakringsgivare. Man vill inte saga
ifran rent ut att man blir tvungen att tvinga alIa att vara med.

Det avses att arbetsgivarna skall bygga upp en fond, som 1990 utgor 60
Iniljarder nominalkronor, till vilken de inte har Ininsta ratt, samtidigt som de
dll har forpliktelser pa 90 milj arder realkronor. Det ar klart att detta skulle
komma att medfora manga andringar i samhaIlet. BI a formodar jag att aktier
far flyttas over fran realpapper till nominalpapper, darfor att aktiebolagen
skall tvinga"s att ge utfastelser i realkronor och att placera pengar hos staten
i nominalkronor utan att fa tillbaka dem. Hittills har foretagen varit vana att
placera i realkronor vad de lanar i nominalkronor. Jag tror liksom herr Holm
berg att det blir vasentligt andrade forhallanden genom ett sadant arrangemang~

Fil. lie. Erik Hook: Jag"hlev ganska forvanad over ett uttalande av docent
Faxen. Han sade att den .Ashrinkska kommittens centrala rekommendation hade
bestatt i att man forordat en fondering som det basta sattet att kompensera det
sparandebortfall, som skulle intrada vid ohligatorisk pensionering. Visserligen
har kommitten herort detta i ett par rader, men i stort sett har kommitten inte
pa nagot satt uttalat sig om olika vagar att kompensera sparandebortfallet vid
ohligatorisk tj anstepensionering. Den har val ansett att detta delvis foIl utanfor
kommittens arbetsomrade.

Kommitten menade i korthet att den helt enkelt inte trodde pel statsDlakternas
formaga att astadkomma frivilligt budgetoverskott eller fora en sparframjande
ekonomisk politik.. Men den har inte narmare undersokt mojligheterna pa
dessa tva omraden. Hela fragan huruvida det finns nagon motivering ur saln
hallsekonomisk synpunkt for en sa stor fondbildning har darfor over huvud
taget inte behandlats i nagot av de sittande kommitteerna. Den ursprungliga
budgetheredningen har ju heller inte berort denna fraga utan sager bara att
detta troligen ar en' lamplig metod att kompensera sparandebortfallet. Ingen
har alltsa narmare behandlat fragan, huruvida fonden ar lampligare an andra
eventuella metoder.

Docent Faxen sade att en overbalansering av budgeten och en fondering
ger ungefar samma probleln, dvs. hur skatterna skall ordnas. Det finns goda
skal att betrakta fragan pa det sattet. Det finns ett direkt samband mellan
dessa olika system darigenom att av det sparande, som astadkommes genom en
fondering, maste en storre del, omkring 40 procent, finansieras via skatte
uttag. Detta heror pa uteblivna skatter till staten pa grund av statens och kom
munernas forpliktelser mot sina anstiillda, for vilka tidigare inte gj orts nagon
inbetalning i form av pensionsavgifter. Dar kommer man till syvende og sidst
till fragan om hur staten skall fora den ekonomiska politiken och hur det skall
ga med budgetoverskottet. Man har inte lost sparandeproblemet i och med fon
den, utan det hela beror fortfarande pa myndigheterna och den budgetpolitik
statslnakterna kommer att fora.
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Jag vill ocksa saga nagonting OlTI aterlaneratten. Manga talare har forutsatt
att sparandebortfallet kommer att traffa foretagen. Jag tror inte alls att sparan
det kommer att ga ut over foretagen, utan det blir lontagarna som far bara
bordan. Problemet kommer i en delvis annan dager om man behandlar det
som en fraga om hur hushallssparandet paverkas snarare an for,etagssparandet.
Detta har ett direkt samband TIled aterHiningen. Flera talare har sagt, att detta
ar en ganska otrevlig men ofrankomlig metod. Jag haIler fullstandigt med om,
att det i och for sig ar ett mycket otrevligt satt att losa decentraliseringen och
autolllatiken i utlaningen fran fonden. Men till skillnad fran de tidigare talarna
tror jag inte aIls det ar en ofrankomlig metod. Jag tror att man gott kan und
vara aterlaningen, och jag tror det yore bast att helt avfora aterlaningen fran
fondproblematiken. De motiv sonl luan hittills fort fram for aterlaning har
ju ingen storre tyngd. Man har sagt, att man vill ha en viss garanti for att
fonden inte kommer att diskriminera i sin kreditgivning till foretagarsektorn.
loch for sig innebar ju aterlaningen en diskriminering.. Det ar ingenting som
i och for sig sager att ett foretag bara darfor att det hetalat in avgift skall ha
aterlaneratt. Ar det ett stort foretag med manga .anstallda som betalar in och
far aterlana, diskrimineras rent kapitalmarknadsmassigt £oretagare, som inte
betalat in sa mycket. Det ar inte sakert att behovet av lanat kapital star i
relation till hur mycket pengar foretagen betalar in i pensionsavgifter.

Docent Faxen sade, att det finns en rak linje fran pensionsstiftelser till ater
laneratten. Det ar mojligt att det finns en linje, men efter vad jag kan forsta
ar den ingalunda rak utan krokig pa manga punkter. Pensionsstiftelserna var
ju anda ett foretagssparande. Det va~' medel, som foretaget disponerade och
som i stort sett var riskbarande. Man 'har da sagt, att om foretagen gar miste
om formanen att fa disponera medel pa detta satt, sa skall de fa kompensation
genom en dylik aterlaneratt. Bara for, att det ror sig om pensioner tror man
att man kan ersatta ett foretagssparande med lan, som det kravs en bankmassig
sakerhet for och som ar en direkt skuldforbindelse pa ett helt annat satt an
tidigare pensionsstiftelser. Om man dar yore konsekvent skulle man saga, att
nagon aterlaning med dessa motiveringar vill vi absolut inte veta av, men vi
kan mojligen andra fonderingsreglerna i mera liberal riktning.

Dessutom kommer man inte ifran, .att om man kraver en rationell och Iri
kapitalmarknad, sa ar en sadan inte pa nagot satt forenlig med en aterlaneratt.
Darfor finner jag att hela detta forslag skulle ha vunnit enormt mycket pa att
man. klippte av den linje, som docent Faxen tidigare skisserat och avstod fran
aterlaneratten.

Direktor S. Hyden: Jag skulle inte aIls ha deltagit i debatten, om inte ater
lanefragan kommit upp i sa manga sammanhang. Forst skulle jag vilja fora
ned diskussionen till j orden igen. Aterlaneratten enligt lagradsremissen bety..
der namligen'litet i forhallande till den propaganda som har forts kring den.

Per Holmberg sade att foretagen far aterIana 500 miljoner per are Men for
vart och ett ar skall de amortera en tiondel av den skuld de forut haft. Det
betyder, omsatt i praktiken, att luan far aterlana 2,5 eller mojligen, med visst
satt att berakna amorteringen, 2,75 ars premie.

I motsats till licentiat Hook tycker jag att det fortfarande ar en rak linje
mellan pensionsstiftelserna och· aterlaneratten. EftersolTI vara premier i ett fullt
utbyggt system i vad avser det egentliga naringslivet ar omkring 1 milj.ard,



OBLIGATORIETS PENSIONSFOND 49

sa blir 2,5 ganger dessa premier 2,5 miljarder. Pensionsstiftelserna har Ininst
5 miljarder, oeh det ar alldeles uppenbart att man aven vid hundraprocentigt
utnyttjande av aterlaneratten har gatt miste om halften av vad man i dag har
som motsvarighet till denna aterlaning.

Eftersom nu denna stiftelse, om jag kallar fonden sa, kommit -till stand for
att ersatta annat sparande, ar det ju inte mer an rimligt att en viss del av
medlen anvandes pa detta satt for att ersatta ett alldeles patagligt bortfall av
sparande.

Docent K.-O. Faxen: Professor Lundberg har stallt en fraga till mig, som
jag har att besvara. Som han uppfattade det, hade senare delen av mitt anfo
rande kommit att svara mot forra delen, vilken pafordrade ett fortydligande,
s.om man brukar uttrycka saken i tentamenssammanhang.

Det var riktigt uppfattat att jag anser att den av pensionsberedningen fore
slagna, mycket stora fondbildningen inte ar den lyckligaste vagen att ersatta
sparandebortfallet. Det ar enligt min uppfattning stor sannolikhet for att man
vid den omprovning av hela fondfragan, som skall foretagas ar 1964 elIer
1965 kommer att stanna for en vasentligt lagre fondbildningstakt an som tidi
gare diskuterats. Kanske later man rent av fondbildningen upphora, nar man
fatt nagra ars erfarenhet av densamma och hunnit bygga upp en fond av till
racklig storlek for att tj ana som buffert vid £luktuationer i inkomsterna eller
i befolkningens alderssammansattning.

Betydelsen for det Hlngsiktiga framatskridandet av det marginella tillskott
till sparande och investeringar, som en fondbildning skulle kunna astadkomma,
har ofta overdrivits. Ett framatskridande i viss takt kraver sparande av viss
omfattning, det kan inte bestridas, men en marginell okning i takten for det
langsiktiga framatskridandet kraver ocksa andra saker an en okning av sparan
det. Om vi alltsa skall oka takten i framatskridandet fran t. ex. 3,5 till 4 pro
cent per ar over t. ex. en 50-arsperiod, tror jag, knappast att detta ar niojIigt
enbart genom att anskaffa £lera kapitalforemal av samma slag som redan
tidigare arbetar i produktionen, utan kapitalforemal av ny art maste tillkomma.
For den langsiktiga produktionsokningen blir det tekniska framatskridandet
m. a. o. av avgorande betydelse.

Kommittt~n diskuterade ingaende hur stora sparandetillskott, som den en
skilda foretagssektorn och den offentliga sektorn pa langre sikt kunde behova
fran en pensionsfond. Avgorande for bedomningen av dessa fragor maste enligt
min mening bli vilken uppfattning man har om orsakssammanhangen bakom
foretagssparandet resp. de offentliga budgetbalanseringsprinciperna, som be
stammer det offentliga sparandet.

Har luan den uppfattningen, att sparandet inom foretagen i viss man ar
beroende av foretagens interna behov av konsolidering, deras kapitalbehov
med hansyn till vantade ansprak pa kapitalmedel pa grund av den tekniska
utvecklingen, som foretagen maste hanga med i, och liknande faktorer, redu
ceras behovet av externa sparandetillskott till foretagssektorn for att ett givet
investeringsprogram skall kunna realiseras. De offentliga budgetbalanserings
principerna har inte varit oforandrade sedan antiken - tvartom har de i stor
utstrackning anpassats till vaxlingar i balansen mellan sparande och investe
ringsvilj a inom den privata sektorn. Man kan Ined viss tillforsikt vanta sig att
riktpunkterna for statens och kommunernas finanspolitik till nagon del anpas-
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sas till de forandringar, som en obligatorisk tillaggspensionering skulle med·
fora.

Det finns med andra ord grund for den forhoppningen, att man efter nagon
tids erfarenhet kommer att finna andra vagar an fondbildning for att motverka
det sparandebortfall, som en obligatorisk tilllaggspensionering "kommer att
medfora, och att tillgodose de kapitalbehov, inom den enskilda liksom inom
den offentliga sektorn, som den tekniska utvecklingen, den internationella kon
kurrensen och andra faktorer kommer att aktualisera.

Professor Lundberg menade, att min uppfattning om sambandet mellan
variationer i den langsiktiga takten for framatskridandet och marginella till·
skott till sparande och investeringar skulle strida mot att jag tilldelade ranta
bilitetskriteriet en central roll vid fordelningen av investeringsmojligheterna.
Jag kan inte forsta "detta. Vad jag sa"gt betraffande den" forsta fragan skulle
kunna uttryckas sa, att jag tror att kurvan for kapitalets granseffektivitet vid
given teknik faller relativt snabbt, sedan en viss investeringskvot uppnatts.
Marginella tillskott av investeringar utover denna grans lonar sig alltsa for
hallan~evis litet. Men halIer man sig inom ifragavarande grans, borde val
rantabilitetskriteriet spela en lika stor roll for effektiviteten i fordelningen
av investeringsmojligheterna som om kurvan for kapitalets granseffektivitet
hade ett mera flackt forlopp?

Ordforanden: Det finns ett ordsprak som sager 'att en dare kan
fraga mer an tio vise kan svara pa..Vern skall svara nar tio vise borjar
fraga? Det ar en reflexion som man osokt har gjort hal" i kvall. Manga
viktiga problem ar fortfarande olosta pa detta omrade.

Jag bel" till sist att fa tacka for inledningsanforandet och alIa diskus
sionsinlagg i kvall oeh forklarar harmed sammantradet avslutat.


