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SAMMANFATTNING

Titel: Nya regler for pensionsredovisning -Observationer vid forsta tillimpningen av
RR 29

Bakgrund och problem: Fran och med rikenskapsaret 2004 ska Redovisningsradets
Rekommendation 29 — “Ersittningar till anstéllda” tillimpas i svenska borsnoterade
foretag. Rekommendationen innebér att nya och enhetliga regler for pensions-
redovisning infors. De nya reglerna ar utformade pa ett sddant sétt att foretag har
forvantats redovisa skuld- och kostnadsokningar vid forsta tilldimpningen. Samtidigt
innehaller rekommendationen ett visst matt av subjektiva bedomningar, till exempel nér
det géller de aktuariella antagandena. Beddmningsutrymmet medfor att foretag kan
anpassa sina antaganden for att halla nere skulden, en tendens som observerats i USA.
Amnet for denna uppsats dr dessa tva problemomraden: effekterna av inforandet av RR
29 och de aktuariella antagandena.

Syfte: Syftet med uppsatsen ar att undersoka vilka effekter inféorandet av RR 29 fatt pa
foretags redovisade pensionskostnader och pensionsskuld, att kartldgga vilka aktuariella
antaganden som anvénds av svenska foretag samt att beskriva de faktorer som enligt
praktiserande aktuarier pdverkar antagandena. Dessutom syftar uppsatsen till att utreda
om de aktuariella antagandena 4r neutrala genom att préva om det finns ett samband
mellan fonderingsstatus och diskonteringsrinta/forvéntad avkastning pé forvaltnings-
tillgangar. Géllande samtliga frigestéllningar har en jimforelse mellan branscher gjorts.

Metod: Uppsatsen har i huvudsak utgatt fran arsredovisningar, varifran uppgift om
pensionskostnader, pensionsskuld och aktuariella antaganden inhdmtats. Samtliga
foretag pa Stockholmsborsen som hade forméansbestdmda planer &r 2004 har ingatt i
undersokningen. Informationsinsamling har &ven skett genom intervjuer med tva
praktiserande aktuarier.

Resultat och slutsatser: Undersokningen visade att en majoritet av foretagen i
undersokningsgruppen redovisade dkade pensionskostnader och en dkning av
pensionsforpliktelsen vid inférandet av RR 29 jaimfort med foregdende ar.
Undersokningen visade ocksé att spridningen i anvinda aktuariella antaganden var
relativt liten. Bland de forklaringar till skillnader i aktuariella antaganden som framkom
i intervjuerna med aktuarierna kan ndmnas skillnader i 16ptid (diskonteringsréntan),
vilka lander pensionsplanerna finns i (inflation/framtida 6kningar av pensioner), olika
sammansattning av forvaltningstillgangarna (férvéintad avkastning pa forvaltnings-
tillgdngar) samt lonepolitik (férvintade framtida 1onedkningar). Inget samband kunde
faststillas mellan fonderingsstatus och diskonteringsranta/forvantade framtida
16nedkningar. Vid jimforelsen mellan branscher visade det sig att det inte fanns nagra
betydande skillnader vare sig géllande effekter pa pensionskostnad och pensionsskuld,
aktuariella antaganden eller samband mellan fonderingsstatus och diskonteringsréinta/
forvintade framtida 16nedkningar.

Forslag till fortsatt forskning: Forfattarna foreslar framtida uppsatsskrivare att géra en
liknande undersdkning om négra &r eller i andra ldnder. Det vore ocksa intressant att
mer ingdende studera branschskillnader eller utvecklingen av pensionskostnaderna over
fler ar.
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Inledning

1 INLEDNING

I denna del av uppsatsen ges forst en beskrivning av bakgrunden till
undersokningsproblemet. Darefter presenteras de fragor som uppsatsen amnar besvara.
Fragestallningarna foljs av en redogorelse for uppsatsens syfte.

1.1 BAKGRUND

Fran och med rikenskapsaret 2005 ska svenska noterade koncerner tillampa
International Accounting Standards Boards (IASB) redovisningsstandarder. Overgangen
till International Accounting Standards/International Financial Reporting Standards
(IAS/TFRS) har foregatts av mycket diskussion och svenska foretag har linge forberett
sig for forandringen. Forutom att en rad praktiska problem har behandlats, har praktiker
och redovisningsteoretiker diskuterat skillnader som finns i dvergripande
redovisningsprinciper mellan nya standarder och tidigare normgivning fran
Redovisningsradet.'

Inom vissa omrdden har anpassningen till IFRS pégatt under en ldngre period. Detta har
skett genom att rekommendationer som Redovisningsradet givit ut mer eller mindre
varit dversattningar av IASB:s standarder. Den senaste i raden av sddana
rekommendationer dr RR 29 — Erséttningar till anstillda, som ska tillimpas vid
utformning av finansiella rapporter fran och med riakenskapsaret 2004. RR 29 ar den
sista riktiga” rekommendationen som Redovisningsradet ger ut.” Precis som IASB:s
Ovriga standarder, innebér RR 29 ett storre fokus pa att drsredovisningens anvandare ska
f4 en mer rittvisande bild av foretaget.” Inforandet av RR 29 innebir ocksa att det for
forsta gdngen finns enhetliga svenska regler for berdkning och redovisning av
pensionsdtaganden.* Saledes ska rekommendationen leda till Gkad transparens i det
enskilda foretaget och till 6kad jamforbarhet mellan olika foretag. Férutom
forbattringarna for externa anvéndare medfor RR 29 ocksa fordelar ur ett internt
perspektiv. Budgeteringen och den interna kontrollen i en koncern kan forbattras
eftersom alla ersittningsformaner méste kartliggas.” Bland annat SCA poingterar de
hir fordelarna och foretaget har darfor valt att frivilligt redovisa enligt RR 29 redan for
rikenskapséret 2003.°

De nya redovisningsreglerna avseende erséttningar till anstéllda har dock inte mottagits
med lika stor entusiasm av alla berérda. Diskussioner har forts i fackpress och inom
redovisningsprofessionen om de omraden dér RR 29 innebér stora fordndringar jamfort

! Anders Torgander, "Forslag till internationella redovisningsregler for forsikringsavtal”, FAR INFO, Nr
82003.

2 Efter RR 29 har Redovisningsridet dven givit ut RR 30 och RR 32. Dessa tvé rekommendationer
behandlar fragor som uppstar i och med 6vergangen till IAS.

3”En bakgrund till diskussionen om IAS och Alecta”, Pensioner & Férmaner, Svenska Nyhetsbrev AB,
17 november 2004.

4 Claes Janzon, "Hog tid att forbereda anpassningen till RR 29”, Balans, Nr 4 2003.

*”0m de olika effekterna av 6vergangen till RR 29”, Pensioner & Formaner, Svenska Nyhetsbrev AB,
14 december 2004.

% Bengt Holmquist och Asa Ehlin, Finforum 2003”, Balans, Nr 12 2003.
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med tidigare normgivning i Sverige. Skillnaderna mellan gamla och nya principer beror
frimst pensionsreglerna och mer specifikt de s kallade formansbestdmda planerna.’
Indelningen av planer i formansbestdmda och avgiftsbestdimda dr en av nyheterna i RR
29. For de avgiftsbestdimda planerna innebér de nya reglerna ingen fordndring i
redovisningen. Reglerna som ror forménsbestdmda planer medfoér ddremot omfattande
skillnader i foretagens redovisning jamfort med tidigare normgivning.® Innan inférandet
av de nya reglerna framfordes farhdgor i fackpress om att foretag med forménsbestimda
planer skulle bli tvungna att redovisa stdrre pensionskostnader och pensionsskulder &n
tidigare. En del har gétt s& langt som att doma ut de nya reglerna och anklagat dem for
att kunna ge upphov till stora forluster i foretag. Detta skulle bero pa att principer tas in
i redovisningen som inte tillimpats tidigare. Forfattaren till nyhetsbrevet Pensioner &
Formaner framfor en sidan &sikt pa ett kraftfullt sitt genom att skriva: ”de nya reglerna
kan medféra att ett foretag som har en lysande ordning pa sina affarer, kan tvingas visa
forluster enbart p& grund av de nya redovisningsreglerna”.’ Féretag med manga
anstdllda eller med en personalsammanséttning som gor att RR 29 fér stor effekt skulle
vara speciellt utsatta.'’ Aven Claes Janzon, auktoriserad revisor, tar upp det har
problemet men pa ett mer nyanserat sitt i en artikel i tidskriften Balans dér han skriver
att de nya reglerna kan paverka de redovisade pensionsskulderna, vilket kunde
observeras i USA vid inforandet av motsvarande pensionsregler. Denna effekt har
kunnat observeras for svenska foretag som tillimpat RR 29 redan 2003, dir samtliga
foretag redovisat en minskning av eget kapital som foljd av en 6kning av
pensionsforpliktelsen.''

Samtidigt som sakkunniga framfort misstankar om betydande effekter pa resultat- och
balansrdkningar i och med de nya reglerna har det ocksa papekats att det i RR 29 finns
utrymme for foretagen att motverka sadana effekter. Detta kan dstadkommas genom att
de aktuariella antaganden som maste goras i formansbestdmda planer anpassas sé att
skuldkningen hélls nere.'? De problem som valméjligheterna skapar har
uppmirksammats i USA, dér regler liknande RR 29 tillimpats under en léngre period.
Ett antal undersdkningar har gjorts av amerikanska foretags aktuariella antaganden, dir
antagandena har jamforts med foretags pensionsplaners fonderingsstatus, det vill sdga i
vilken utstrackning forvaltningstillgdngarna racker till for att ticka pensionsskulden. De
amerikanska undersokningarna har kommit fram till att foretags aktuariella antaganden
beror p4 fonderingsstatus.” Problemet med subjektivitet i faststillandet av bland annat
diskonteringsrantan och avkastningen pa forvaltningstillgdngarna har lett till 6kade
upplysningskrav i amerikansk redovisning. De mer omfattande upplysningarna ska gora
det léttare for anvéndaren att bedoma rimligheten i de aktuariella antagandena och
dirigenom ska redovisningens relevans 6ka.'* Dessutom har problemen lett till att

" Sven-Ake Svenberg, ”Ny rekommendation frén Radet om ersittningar till anstillda — Overgéng till RR
29 2004 och till IAS/IFRS 20057, Balans, Nr 1 2003.

8 20m de olika effekterna av dvergéngen till RR 29”.

® En bakgrund till diskussionen om IAS och Alecta”.

190m de olika effekterna av Gvergangen till RR 29”.

" Janzon, ”Hog tid att forbereda anpassningen till RR 29”.

'2»En bakgrund till diskussionen om IAS och Alecta”.

1 Gale E. Newell, Jerry G. Kreuze och David Hurtt, "Corporate Pension Plans: How Consistent are the
Assumptions in Determining Pension Funding Status?”, Mid-American Journal of Business, 17, Issue 2
(2002): 23-29.

' Gene Fife, ”"FASB Expands Disclosure Requirements for Pensions and Other Postretirement Benefits”,
Journal of Pension Benefits, 11, Issue 2 (2004): 76-78.
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Securities Exchange Commission (SEC) sedan ett antal ar tillbaka foreskriver en
bunden diskonteringsrénta. En bunden rénta ska minska subjektiviteten och eliminera
mojligheten att paverka pensionsforpliktelsens storlek genom att justera
diskonteringsrantan."

Aven i Europa och Sverige har problematiken kring de aktuariella antagandena
uppmérksammats. Fédération des Experts Comptables Européens (FEE) gjorde 1999 en
studie av hur ett antal europeiska foretag tillimpade IAS 19, som i stort sett motsvarar
RR 29. I undersokningen framkom att de aktuariella antagandena varierar avsevirt bade
mellan linder och mellan foretag i samma land.'® 7 Mer specifikt svenska forhallanden
har undersdkts i en kandidatuppsats skriven vid Handelshogskolan i1 Goteborg 2003.
Uppsatsen handlar om vilka problem ett antal svenska foretag stott pa vid
implementeringen av RR 29, och forfattarna konstaterar att den storsta svarigheten var
just att uppskatta de aktuariella antagandena.18

1.2 PROBLEMFORMULERING

Vi kan séledes konstatera att i huvudsak tva fragor som ror pensionsredovisning i
allminhet och RR 29 i synnerhet varit omdiskuterade. Den ena fragan berdr de nya
reglernas effekt pa foretags resultat- och balansrékningar. Den andra fragan har fokus pa
val av aktuariella antaganden. Det dr forst under varen 2005 som det 4r mojligt att i full
skala se effekterna av RR 29. Dérigenom gér det forst nu att underséka om det finns
nagon grund for de farhdgor som framforts angadende rekommendationens
konsekvenser. Vid utredningen av effekterna av inférandet av RR 29 dr det intressant att
undersdka om dessa skiljer sig 4t mellan olika branscher, sdsom forutspatts.
Personalintensiva foretag bor paverkas mer av fordndringar i personalrelaterade
kostnader, och det dr darfor av intresse att utreda om detta kan observeras nédr reglerna
for pensionsredovisning dndras. Vi har dérfor formulerat foljande fragor:

» Hur har féretags pensionskostnader och pensionsskuld paverkats av inférandet
av RR 29? Kan skillnader mellan branscher urskiljas och hur ser dessa i sa fall
ut?

Utvecklingen av pensionsskulden vid inférandet av RR 29 dr delvis beroende av vilka
aktuariella antaganden som foretag gor. Dessa antaganden har identifierats som ett
problemomrade och det har hdvdats att de innehéller stora subjektiva bedomningar.
Darfor ar det intressant att studera vilka antaganden svenska foretag tillimpar och
undersdka om dessa skiljer sig mycket at mellan olika bolag och branscher. Det 4r ocksa
intressant att genom kontakt med sakkunniga identifiera vilka faktorer som paverkar val
av aktuariella antaganden. Av denna anledning kompletterar vi ovanstaende
fragestéllning med foljande fragor:

!5 Norman H. Godwin, ”An Examination of Pension Actuarial Assumptions over the Decade Following
the Issuance of FAS 877, Journal of Pension Planning and Compliance, 25, Issue 2 (1999): 62-75.

1 »TAS 19 and European Companies”, Accountancy, (Dec 2001): 88.

7»1AS 19: could do better”, Accountancy, (Dec 2001): 12.

'8 Anna Brodendal och Susanna Sjoberg, Pensionsredovisning enligt RR 29 — Problematiken vid
rekommendationens implementering, (Kandidatuppsats). Goteborgs Universitet, Handelshégskolan,
Foretagsekonomiska institutionen, (2003): 35-37.
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» Vilka aktuariella antaganden anvands i svenska foretag och hur forklarar
aktuarier val av antaganden? Finns skillnader i aktuariella antaganden mellan
branscher och hur ser skillnaderna i sa fall ut?

Fragorna om utvecklingen av pensionskostnad och pensionsskuld hinger samman
genom att foretag kan tinkas anpassa antaganden for att undvika en kraftig skuldokning
jamfort med foregaende ar. Om foretag vill undvika skuld- och kostnadsdkningar kan
incitament skapas att justera till exempel diskonteringsrénta och forvintad avkastning.
Denna tendens har som ndmnts ovan observerats 1 USA, dar det konstaterats att de
aktuariella antagandena paverkas av fonderingsstatus for pensionsskulden.
Fonderingsstatusen ar som tidigare nimnts ett matt pa i vilken utstrackning
forvaltningstillgangarna récker till for att tdcka pensionsforpliktelsen. Om ett foretag har
lag fonderingsstatus betyder detta att foretaget redovisar en storre nettoskuld i
balansridkningen, vilket paverkar soliditetsmatt och dylikt. Eftersom det har diskuterats
att inforandet av de nya reglerna i Sverige kan komma att medfora stora resultat- och
balansridkningseffekter, r det intressant att for 2004 (forsta aret som reglerna maste
tillimpas) studera om det finns ett samband mellan de aktuariella antagandena och
fonderingsstatus. Aven vad giller denna friga kan det vara intressant att underséka om
forhédllandet mellan fonderingsstatus och forvéntad avkastning pa
forvaltningstillgdngarna/diskonteringsrinta ser olika ut i olika branscher, i synnerhet om
det visar sig att de aktuariella antagandena varierar mycket mellan branscherna.
Slutligen formulerar vi dérfor foljande fragestillningar:

= Antar foretag med lag fonderingsstatus en hogre forvantad avkastning pa
forvaltningstillgangarna och/eller hogre diskonteringsranta an foretag med hog
fonderingsstatus? Blir svaret pa denna fragestéallning olika i olika branscher?

1.3 SYFTE

Syftet med uppsatsen ar att beskriva hur svenska borsnoterade foretag sammantaget och
i olika branscher tillimpar RR 29 och visa vad detta fatt for effekter pa redovisad
pensionskostnad och pensionsskuld. Genom att undersoka tillimpningen vill vi ldmna
ett bidrag till debatten rérande konsekvenserna av inforandet av RR 29. Uppsatsens
syfte dr vidare att kartldgga och analysera vilka aktuariella antaganden svenska foretag
har gjort, att utreda om det foreligger skillnader mellan olika branscher och att beskriva
de faktorer som enligt praktiserande aktuarier paverkar antagandena. Dessutom syftar
uppsatsen till att undersoka om de aktuariella antagandena 4r neutrala genom att prova
om det finns ndgot samband mellan fonderingsstatus och val av antaganden. Vi vill
dérigenom lamna ett bidrag till diskussionen om det &r dnskvért att till exempel
diskonteringsrintan faststills i IAS 19.
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2 METOD

| féljande kapitel beskrivs uppsatsens metodval samt hur informationsinsamlingen och
bestamningen av undersokningsgruppen gatt till. Darefter presenteras
tillvagagangssattet for undersckningen. Vidare diskuteras uppsatsens reliabilitet och
validitet.

2.1 VAL AV METOD

Forskningsmetodik indelas traditionellt i tva huvudsakliga metoder; kvantitativ och
kvalitativ. Kvalitativ metod lampar sig for problemformuleringar dér syftet &r att fa en
helhetsbild och skapa forstaelse for en foreteelse, samt dédr undersokaren vill studera ett
litet antal objekt for att kunna belysa ett problem ur flera perspektiv. Kvantitativa
metoder, ddremot, dr ldmpliga att anvinda nir fragestéllningen syftar till att kunna séga
nagot om samtliga enheter i den grupp som undersoks. Kvantitativa metoder mojliggor
generalisering, vilket kvalitativa metoder inte gor.'” Vér undersokning syftar till att ge
en bred bild av effekterna av inforandet av RR 29, varfor vi 1 huvudsak valde att
anvinda en kvantitativ metod. Da effekten av inférandet av RR 29 och aktuariella
antaganden aterfinns i foretags arsredovisningar var en kvantitativ metod den mest
lampliga och tidseffektiva. Den kvantitativa metoden kompletterades dock med
kvalitativa inslag. Den andra forskningsfridgan syftar delvis till att forklara foretags val
av antaganden. Denna del av fragestéllningen besvaras bist genom en kvalitativ metod,
eftersom den handlar om att forsta ett fenomen. Vad géller frigan om sambandet mellan
fonderingsstatus och aktuariella antaganden dr en hypotesprovning nédvéandig for att
kunna ge ett underbyggt svar som &r statistiskt sdkerstéllt.

2.2 INFORMATIONSINSAMLING

Empirin baserades i huvudsak pa kvantitativ sekundirdata i form av arsredovisningar.
Dessa bestillde vi frén foretagen som ingick i studien. Om vi efter att ha bestillt
arsredovisningar en andra gang dnnu inte fatt dem lanade vi i forsta hand
arsredovisningarna pa Ekonomiska biblioteket, i de fall de fanns tillgéingliga dér. I andra
hand anvénde vi arsredovisningar i elektroniskt format, tillgéingliga pa foretagens
hemsidor.

Informationen av mer kvalitativ natur inhdmtades genom kontakt med aktuarier. Enligt
arsredovisningarna for ett stort antal av de foretag som vi studerade hade externa
aktuarier anlitats for att gora de berdkningar som krivs enligt RR 29.
Rekommendationen uppmuntrar dessutom foretag att anlita behdriga aktuarier vid
berdkningen av forpliktelserna.”’ Aktuarier har saledes insikt i problematiken runt
aktuariella antaganden. Fragorna till aktuarierna formulerades efter att den kvantitativa
undersokningen hade gjorts. Pa sé vis kunde vi fa sakkunnigas kommentarer till vara
resultat, vilket ger en hogre trovéardighet &n om analysen skulle ha baserats enbart pa
forfattarnas egen tolkning. For att komma i kontakt med aktuarier utgick vi ifran den

"% Idar Magne Holme och Bernt Krohn Solvang, Forskningsmetodik — Om kvalitativa och kvantitativa
metoder, 3 uppl (Lund: Studentlitteratur, 1996), 79-81.
% Redovisningsradets Rekommendation 29 Erséttningar till anstillda punkt 57.



s
/!
</ Metod

sammanstillning av konsulter med aktuariell kompetens som gjorts av Sveriges
Forsikringsforbund.”' De foretag som fanns i denna forteckning kontaktades via mail.
Naér vi forklarade syftet med var uppsats och vad vi ville ha hjalp med fick vi svar via
mail fran tva personer. Vi har i uppsatsen anvént de svar vi fick av dessa tva aktuarier,
Eric Steedman och Bjorn Nilsson. Eric Steedman &r diplomerad aktuarie och anstilld
vid foretaget Watson Wyatt i Storbritannien. Aven Bjérn Nilsson &r diplomerad
aktuarie. Han arbetar pa foretaget Hewitt och har sirskild kunskap i fragor som ror
implementeringen av RR 29. Fragorna som stélldes till dessa personer finns i bilaga 1 —
“Fréagor till aktuarier”.

I den teoretiska referensramen anvénde vi bland annat litteratur om redovisningsteori
samt forskningsartiklar. De artiklar som redogoérelsen for tidigare forskning bygger pa
fanns tillgéngliga i databasen Business Source Premier. De huvudsakliga sokord som
anvéndes var: pensions, actuarial assumptions och IAS 19. Vi anvinde i méjligaste méan
artiklar som gatt igenom en review-process for att nd en hogre tillforlitlighet.

2.3 STUDERAD POPULATION

Vi gjorde en totalundersdkning av samtliga foretag noterade pa Stockholmsbdrsen som
redovisade forménsbestimda pensionsplaner ar 2003 eller 2004. Bestimningen av
populationen gick till enligt féljande:

1. Utifran samtliga 272 noterade foretag vid Stockholmsbdrsen (050425) tog vi
fram den potentiella undersdkningsgruppen genom att identifiera de foretag
som borjat anvinda RR 29 dr 2003 eller ar 2004. Genom detta forfarande
rensades foretag som hade brutet rikenskapsar bort, eftersom inget av dessa
dnnu tillimpade RR 29. 17 foretag hade brutet rikenskapsar. Aven foretag
som redovisade enligt andra principer &n RR 29, till exempel de som
anvéinde IAS 19 sedan flera ér tillbaka eller redovisade enligt utldndsk
GAAP, exkluderades saledes. Vi fann 16 sadana foretag. Vi fann 6 foretag
som inte nimnde RR 29 eller som inte redovisade pensioner. Aven dessa foll
utanfor den potentiella undersdkningsgruppen. 3 foretag uteslots eftersom de
skulle avnoteras inom kort samt hade forvérvat eller gatt samman med andra
bolag sa att jaimforelsen mellan &r 2003 och 2004 inte var relevant. 5 foretag
togs ej med i undersokningen eftersom de inte holl den information vi
behovde tillgénglig. Totalt forsvann 47 foretag ur den potentiella
undersdkningsgruppen i denna forsta genomgang.

2. Den grupp av foretag som aterstod efter denna genomgang delades in i
sédana foretag som hade forménsbestimda planer och sddana som inte hade
det. Foretag som hade bade formansbestdmda och avgiftsbestimda planer
inkluderades i undersokningen medan de som endast hade avgiftsbestimda
uteslots. Foretag med formansbestdmda planer 1 form av ITP-planer som
finansierades genom forsékring i Alecta placerades i gruppen for icke-
forménsbestimda planer. Anledningen var att det for dessa foretag inte fanns
tillracklig information for att redovisa planerna som forménsbestdmda.

*! Forsikringsforbundet <http://www.forsakringsforbundet.com/> / Aktuariella frigor /
Aktuariekonsulter, forteckning dver (PDF) / (2005-04-27).
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Enligt Redovisningsradets akutgrupp skall planerna istillet redovisas som
avgiftsbestimda. (Se vidare 3.2.2 — ”Sammanfattning av RR 29””) Endast
foretag som redovisade formansbestimda planer inkluderades séledes i
undersokningen. Totalt 143 foretag klassificerades som foretag utan
forménsbestdimda planer. Av dessa hade 62 foretag endast avgiftsbestimda
planer och 81 foretag finansierade sina ITP-planer genom forsékring i
Alecta.

Den hér metoden resulterade saledes i en undersdkningsgrupp pé 82 foretag, 35 frén A-
listan och 47 fran O-listan. I bilaga 2 — ”Framtagning av undersokningsgruppen”
redovisas vilka foretag som ingick i undersokningen samt vilka som f6ll bort och varfor.

2.4 TILLVAGAGANGSSATT - KVANTITATIV
UNDERSOKNING

For varje foretag i undersokningsgruppen inhdmtades ett antal siffror som togs fran

foretagets drsredovisning. Vilka poster som anvéndes for varje fragestéllning

presenteras i avsnitten nedan. De siffror som hdmtades fran arsredovisningarna och som

empirin baseras pd finns i bilaga 3 — ”’Siffror frn &rsredovisningar”.

24.1 Tillvagagangssatt — effekter av RR 29

For att kunna svara pa var forsta forskningsfrdga inhdmtade vi foljande information:

»  Kostnaderna for pensioner under innevarande ar enligt RR 29 och under
foregaende ar enligt tidigare anvinda principer.

» Engangseffekten pa eget kapital till foljd av &ndrad redovisningsprincip for
pensioner.

Information om pensionskostnaderna &r 2004 hdmtades ur notsystemet. Denna kostnad
jamfordes med kostnad for pensioner ar 2003, som hidmtades ur foretagens
arsredovisningar for det aret. For att forsoka isolera den forédndring som var att hénfora
till byte av redovisningsprincip rdknade vi ut pensionskostnad per anstélld for ar 2003
och 2004 och jamforde dessa belopp. Genom detta forfarande rensade vi for den
fordndring av kostnaderna som berodde pé att antalet anstillda 6kat eller minskat.

I de fall foretag hade bade forméns- och avgiftsbestimda planer jamfordes den totala
kostnaden for bada typerna av planer &r 2004 med den totala pensionskostnaden for ar
2003. Effekten blev da mindre procentuellt sett, men en mer rittvisande bild av
fordndringen gavs. Att till exempel anta att forménsbestdmda planer stod for en lika stor
procentuell andel av pensionskostnaderna &r 2003 skulle inte vara réttvisande, da
inférandet av RR 29 forvéntats paverka de forméansbestimda planerna och inte de
avgiftsbestimda.

Engangseftekten pa eget kapital utgjordes av den dkning eller minskning av
pensionsskulden som uppstod nidr RR 29 borjade tillampas. Enligt RR 29 p. 160-162 ska
foretag vid forsta tillimpningen faststélla ingdngsskulden. Om denna skuld ir stérre dn
den skuld som foretaget skulle ha redovisat, enligt den tidigare redovisningsprincipen,
kan foretaget vélja mellan att 14ta skuldokningen paverka eget kapital enligt RR 5 eller
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ta 6kningen som en kostnad linjart fordelad 6ver 5 ar. Enligt RR 5 Byte av
redovisningsprincip ska den ackumulerade effekten av byte av redovisningsprincip
redovisas som en korrigeringspost i ingdende eget kapital. Nar vi undersokte vilken
paverkan 6vergangen till RR 29 haft pa pensionsskuldens storlek var det denna
korrigeringspost vi anvinde. Vi triffade inte pa nigra foretag som valde att amortera
skuldokningen &ver 5 ar. Effekten av byte av redovisningsprincip stilldes mot utgdende
eget kapital 2003 si att en procentsats erh6lls. Genom att anvdnda procentsatser blir
jamforelsen mellan foretag mer rittvisande &n om bara absoluta tal skulle anvéndas.
Nir det géllde foretag som valde att tillimpa RR 29 redan ar 2003 gjordes jaimforelsen
mellan ar 2002 och 2003 i stillet for mellan 2003 och 2004, eftersom vi var intresserade
av effekterna av bytet av redovisningsprincip. Totalt valde 6 foretag att tillimpa RR 29
redan ar 2003 och for dessa foretag uppkom effekten darmed tidigare dn for Gvriga
bolag. Vilka dessa foretag var framgar av bilaga 3 — ”Siffror fran arsredovisningar”.

2.4.2 Tillvagagangssatt — aktuariella antaganden

For att kunna svara pa forsta delen av den andra fragestéllningen samlade vi in
information om f6ljande aktuariella antaganden, om vilka foretag enligt RR 29 maste
lamna upplysning;:

» Diskonteringsrinta

= Inflation/Framtida dkning av pensioner”

» Forvintad avkastning pa forvaltningstillgangarna
» Forvintad 16nedkningstakt

Aven denna information 4terfanns i notsystemet i foretags arsredovisningar. Vi anviinde
de aktuariella antagandena fran ar 2004 dven for de foretag som tillimpade RR 29 ar
2003 for att fa en mer réittvisande jimforelse mellan foretagen.

2.4.3 Tillvagagangssatt — samband

For att undersdka sambandet mellan aktuariella antaganden och fonderingsstatus, som
var tredje fraga handlar om, utgick vi fran 2004 ars siffror for samtliga foretag. Féljande
tillvigagangssitt anvéndes:

1 a) Fonderingsstatus beréknades for varje foretag, se definition nedan. Enligt
definitionen fick foretag med stora tillgangar i forhéllande till pensionsskulden
hogre tal dn foretag med stor skuld i forhallande till tillgdngar. En
fonderingsstatus som var mindre &n 1 betydde att foretaget redovisade en
nettoskuld i balansrdkningen.

Fonderingsstatus = forvaltningstillgdngar
pensionsforpliktelse

22 Inflation och framtida okning av pensioner har i uppsatsen behandlats som ett och samma antagande.
En del foretag i undersdkningsgruppen redovisade antagande om inflation medan andra redovisade
antagande om framtida 6kning av pensioner. D4 vissa foretag bendmnde antagandet “Inflation/Framtida
6kning av pensioner” valde vi att ocksa gora sa och dirmed anvinda inflation och framtida 6kning av
pensioner som synonyma begrepp.



R
\ -

Metod

Framriknad fonderingsstatus jamfordes med den forvintade avkastningen pa
forvaltningstillgangar genom att en regressionsanalys genomfordes, enligt
foljande formel:

y=a+b*x Diér y = forvéntad avkastning
a = skdrningspunkt med y-axeln
b = regressionskoefficient
x = fonderingsstatus

b) Genomsnittlig diskonteringsrinta for samtliga foretag rdknades fram enligt nedan
angiven definition.

Genomsnittlig = X diskonteringsréinta
diskonteringsrénta antal foretag i undersékningsgruppen

2 a) Justerad fonderingsstatus berdknades, se definitioner nedan.

Justerad = forvaltningstillgdngar

fonderingsstatus justerad skuld

Justerad skuld = skuld* (1+ anvind diskonteringsrénta)
(1+ genomsnittlig diskonteringsrénta)

Den justerade fonderingsstatusen dr ett matt rensat fran det naturliga samband
som finns mellan hogre diskonteringsrinta och ligre skuld.”® Den justerade
skulden visar hur stor skuld ett foretag skulle ha haft om det anvént den
genomsnittliga rintan for de foretag som ingér i urvalsgruppen. Nar den
justerade skulden delades med forvaltningstillgangarna fick vi fram ett matt som
kunde anvindas for att studera sambandet mellan diskonteringsranta och
fonderingsstatus.

b) Anvénd diskonteringsrinta jimfordes med justerad fonderingsstatus i en
regressionsanalys, se formel nedan.

y =a-+b*x Dar y = diskonteringsréinta
a = skdrningspunkt med y-axeln
b = regressionskoefficient
x = justerad fonderingsstatus

2.4.4 Tillvagagangssatt — branschindelning

Forutom att vi angrep fragestillningarna genom att titta pa alla foretag som en enda
grupp, delade vi ocksa in foretagen i undergrupper. For vardera undergrupp tog vi fram
de matt som presenterades ovan, det vill sdga pensionskostnader, effekt pa eget kapital,
diskonteringsrénta, inflation/férvéntade 16nedkningar, forvintad avkastning pé
forvaltningstillgéngar, forviantad 16nedkningstakt, fonderingsstatus, justerad skuld och

* Godwin, ”An Examination of Pension Actuarial Assumptions over the Decade Following the Issuance
of FAS 877, 62-75.
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justerad fonderingsstatus. Indelningen i undergrupper utgick fran den
branschtillhorighet som SEB pa sin hemsida givit f('ire‘[agen.24 Anledningen till att vi
utgick fran SEB:s klassificering var att Stockholmsbdrsen inte gér ndgon motsvarande
indelning. SEB klassificerar borsbolagen i Finans, Hélsovérd, Industri, IT,
Konsumentvaror, Révaror, Telekommunikation och Tjénster. D4 vi ansag att det skulle
vara svart att hantera hela atta undergrupper och eftersom vissa klassificeringar endast
representerades av ett fatal foretag slogs jamforliga grupper ihop. Nér vi tog stéllning
till vilka grupper som skulle slés ihop utgick vi fran vilka grupper som intuitivt kunde
forvintas ha tdimligen jaimforlig verksamhet och personaltithet. Foljande fyra
undergrupper anvindes: IT och Telekommunikation, Finans och Tjénster, Industri och
Révaror samt Hilsovard och Konsumentvaror. Antal foretag i varje undergrupp och
procentuell andel visas i tabell 2.1 nedan.

Tabell 2.1: Indelning av undersdkningsgruppen, antal foretag i och procentuell andel for varje

undergrupp.
Undergrupper Antal foretag Procent
IT och Telekom 7 8,5
Finans och Tjanster 14 17,1
Industri och Ravaror 43 52,4
Halsovard och Konsumentvaror 18 22,0

Vi riknade ocksa ut foretagens omséttning per anstéilld for 2004. Dérefter beréknades
genomsnittlig omsédttning per anstélld for varje undergrupp, se tabell 2.2 nedan.

Tabell 2.2: Median och genomsnitt for omséttning per anstélld i mkr for 2004, berdknad for varje

undergrupp.
Undergrupper Genomsnitt Median
IT och Telekom 1,3 1,1
Finans och Tjanster 1,5 1,3
Industri och Ravaror 1,8 1,8
Halsovard och Konsumentvaror 2,2 1,6

Dessa tal bekréftade den forvantning vi hade om personaltdthet. Grupperna IT och
Telekom samt Finans och Tjédnster hade en ldgre omsattning per anstélld 4n grupperna
Industri och Ravaror samt Halsovard och Konsumentvaror. Detta visade att den gjorda
indelningen var motiverad.

 Skandinaviska Enskilda Banken <http://www.seb.se/> / Bors & Finans / Aktier / [respektive borslista] /
[respektive foretag] / (2005-04-15).

10
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2.5 RELIABILITET OCH VALIDITET

Att var undersokning till storsta del utgér fran sekundérdata i form av arsredovisningar
paverkar uppsatsens reliabilitet positivt. Arsredovisningar sammanstills av nigon annan
och i ett annat syfte dn uppsatsens. Darigenom okar reliabiliteten eftersom vi som
forfattare inte kunde paverka den information som samlades in.”> En likadan studie,
gjord av ndgon annan men med samma forfarande, skulle darfor visa samma resultat,
vilket kénnetecknar hog reliabilitet.? Uppsatsens reliabilitet skulle ddremot kunna
paverkas negativt av att de siffror som anvidndes matades in manuellt. Detta gjorde att
det fanns en risk for att fel siffror anviandes. For att undvika detta och dirigenom 6ka
studiens reliabilitet kontrollerades de inmatade siffrorna mot de i arsredovisningarna
innan empirin sammanstélldes. Férutom att vi gick igenom siffrorna tvé ganger gjordes
dven ett flertal stickprov nér siffror flyttades mellan olika dokument. Det fanns ocksa en
risk for att foretag klassificerades fel, sa att foretag som i sjdlva verket hade
formansbestimda planer uteslots ur undersokningen. For att forsidkra oss om att sadana
felklassificeringar ej skedde gick vi igenom alla foretags arsredovisningar tva ganger.

Reliabiliteten kan ocksa paverkas av den kvalitativa studiens genomforande. Ett
potentiellt problem med intervjuer &r att svaren som erhalls kan bli olika beroende pa
hur och av vem frigan stills.*” Detta forsokte vi undvika genom att anviinda skriftliga
fragor. Didrmed péverkades inte svaren av intervjuarens tonfall och risken for att
frdgorna lét ledande var mindre. Intervjuresultat &r beroende av vem som svarar. Detta
gor att en liknande unders6kning med andra respondenter inte nddvandigtvis skulle visa
samma resultat, vilket utgor ett reliabilitetsproblem. Detta problem paverkar dock
endast en liten del av uppsatsen. Dessutom var vart syfte med intervjuerna inte att ge en
bred, allmén bild utan att skapa forstéelse for problematiken kring de aktuariella
antagandena. Generaliserbarheten nar det géller den hér delen av uppsatsen ér darfor av
mindre betydelse.

Validiteten i en studie méter 1 vilken utstrackning en studie verkligen méter det den
avser att undersoka.”® Vi avsag att undersoka foretags pensionsredovisning och eftersom
arsredovisningarna utgér den faktiska redovisningen ger anvandandet av dessa goda
forutsittningar nér det géller validiteten. Validiteten i uppsatsen blir dock olika hog i de
olika forskningsfragorna. Nér det géller effekten pa pensionsskulden uppnés en hogre
validitet, eftersom den fordndring av eget kapital som foretagen redovisade endast
berodde pé bytet av redovisningsprincip. Aven rorande de aktuariella antagandena finns
fa saker som péaverkar uppsatsens validitet negativt. Foretagen redovisade i
arsredovisningen vilka aktuariella antaganden som anvénts, och detta var vad vi ville
undersoka. Ett mojligt validitetsproblem nér det géller denna friga ér, att vi i vissa fall
riknade ut ett genomsnittligt antagande, om foretag angivit olika antaganden for olika
regioner. | de fall det var mgjligt viktade vi vid utrdkningen, med exempelvis
forpliktelsen eller forvaltningstillgdngarna, for att fa ett sa rattvisande medelvirde som
mojligt. I vissa fall var vi dock tvungna att rdkna ut ett medelvérde utan viktning. |
dessa fall kan medelvérdet vara nadgot missvisande. Det antal foretag som detta géllde
var dock sa litet att det inte kan anses paverka uppsatsens resultat. Nar det géller

3 Ulf Lundahl och Per-Hugo Skirvad, Utredningsmetodik for samhéllsvetare och ekonomer, 3 uppl
(Lund: Studentlitteratur, 1999), 152.

%6 Judith Bell, Introduktion till forskningsmetodik, 2 uppl (Lund: Studentlitteratur, 1995), 62.

" Bell, 94.

% Rolf Ejvegard, Vetenskaplig metod, 3 uppl (Lund: Studentlitteratur, 2003), 73.
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hypotesprovningen utgick vi ocksa i denna fraga fran de siffror foretagen angivit i
arsredovisningarna. For att ytterligare 6ka validiteten rensade vi for det naturliga
samband som finns mellan forpliktelsens storlek och diskonteringsrintan.

Angéende paverkan pa pensionskostnaderna &r validiteten ddremot légre &n i Ovriga
fragor. Detta beror pa att pensionskostnaderna kunde innehalla andra effekter &n de som
berodde pé bytet av redovisningsprincip. Trots att vi rensade for den 6kning som
berodde pé att antalet anstillda 6kat kvarstod att andra faktorer som vi inte kunde utldsa
ur arsredovisningen kunde paverka kostnaderna. Vi kunde séledes i fraga om
pensionskostnaderna inte isolera den fordndring som berodde pa inforandet av RR 29,
vilket utgor ett validitetsproblem.

Aven i den kvalitativa delen finns potentiella validitetsproblem. I intervjusituationer
maste undersokaren forsdkra sig om att rétt fragor stélls, sa att undersokningen méter
det den avser att mita.” For att forvissa oss om att vi fick svar pa det vi ville ha svar pa
forklarade vi vart syfte med uppsatsen och redogjorde for vara fragestéllningar i
samband med att fragorna stélldes till intervjupersonerna. Vidare gav vi
bakgrundsinformation till varje stilld fraga (se vidare bilaga 1 — "Fragor till aktuarier”).

2 Bell, 63.
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3 TEORETISK REFERENSRAM

I foljande avsnitt behandlas pensionsredovisning och RR 29. Den paverkan pa
pensionskostnader och pensionsskuld som de aktuariella antagandena har beskrivs och
vi redog0r for skélen till att det finns skillnader i aktuariella antaganden. Vidare
beskrivs avvagningen mellan enhetlighet och flexibilitet i redovisningen. Avslutningsvis
gors en sammanstallning av tidigare utférd forskning inom omradet. Den teoretiska
referensramen syftar till att forklara problemformuleringen och ligger till grund for
tolkningen av empirin.

3.1 CENTRALA UTGANGSPUNKTER FOR RR 29

Reglerna i RR 29 baseras pd de principer som finns i [ASB:s forestédllningsram. Denna
sdger att en skuld #r “ett befintligt atagande for foretaget till foljd av intraffade
handelser vilket forvantas foranleda ett utflode fran foretaget av resurser som innefattar
ekonomiska férdelar.”*® En skuld ska enligt forestéllningsramen tas in i redovisningen i
de fall det dr sannolikt att ett utflode av resurser kommer att krdvas samt da beloppet
kan maétas pa ett tillforlitligt satt. Enligt IASB uppstar en forpliktelse i ett foretag nér en
anstdlld utfort tjdnster 1 utbyte mot utlovade pensionsforméner. Vidare anger IASB att
ett foretag ska anvianda aktuariella antaganden for att bestimma om de utlovade
forménerna kommer att betalas ut i framtiden samt att anvéindandet av aktuariella
metoder innebir en tillrdckligt tillforlitlig métning for att en skuld ska redovisas.”!
Dessa tankar har legat till grund for utformningen av IAS 19 och RR 29.%* %

Till grund for IASB:s definitioner av tillgdngar och skulder ligger ett antal kvalitativa
egenskaper. Den viktigaste egenskapen dr att redovisningen skall vara relevant.
Dessutom skall den vara tillforlitlig och uppné kraven pé validitet och verifierbarhet.
Validiteten innebér att redovisningen skall avbilda de aspekter av verkligheten som den
avser att avbilda. De fyra egenskaper som krévs for att uppna validitet ar neutralitet,
"innebord och form”, fullstindighet och visentlighet.>* Nir det giller RR 29 ar
neutraliteten sirskilt viktig eftersom de aktuariella antaganden som foretag gor ska vara
neutrala.® Neutralitetskravet har att géra med foretagens (redovisningsproducenterna)
eller normgivarnas avsikter och innebér att redovisningen skall avbilda verkligheten sé
som den uppfattas utan personliga intressen hos redovisaren. Kravet finns for att
motverka manipulering av redovisningen i syfte att visa en mer fordelaktig bild av
foretaget an vad som ar riktigt.*®

IASB:s formuleringen av de kvalitativa kriterierna har inneburit att
matchningsprincipen fétt allt storre betydelse nér det giller att bestimma vilka poster

3% Kristina Artsberg, Redovisningsteori — policy och -praxis, (Malmé: Liber Ekonomi, 2003), 182.

3! TASCF, International Financial Reporting Standards (IFRSs™) 2004 (including International
Accounting Standards (IASs™) and Interpretaations as at 31 March 2004), International Accounting
Standard 19 —Basis for Conclusions on Employee Benefits, 978.

32 Artsberg, 181-182.

33 TASCF International Accounting Standard 19 — Basis for Conclusions on Employee Benefits, 978.
** Dag Smith, Redovisningens sprék, 2 uppl (Lund: Studentlitteratur, 2000), 24-27.

» RR 29, punkt 74.

*6 Smith, 27-28.

13



/7
e Teoretisk referensram

som ska finnas i balansrakningen. Skuld- och tillgangsdefinitionerna utgar nu ifran en
ekonomisk definition i stillet for en juridisk, vilket haft betydelse for redovisningen av
pensioner.”” Matchningsprincipen innebir att kostnader ska redovisas i samma period
som de intikter de kan hinforas till.*® Med hanvisning till denna princip redovisas
pensionsskulder i balansrékningen eftersom ett atagande uppstar nir en anstélld intjdnar
ritt till pension genom sina arbetsinsatser under ett givet &r. Pensionsskulderna behdver
enligt definitionen pa skulder inte nddvéndigtvis ha sin grund i ett legalt dtagande, utan
kan baseras enbart pa ekonomiska grunder.”” Sasom reglerna i IAS 19 och RR 29 ir
utformade idag foljs dock inte matchningsprincipen fullt ut. Detta beror pd de sa kallade
“korridorreglerna”, som innebdr att aktuariella vinster och forluster som uppstér vid
andringar i de aktuariella antagandena inte behover redovisas genast.*’ Foretag kan
vilja att sprida ut redovisningen av vinsterna och forlusterna dver flera &r. Den del av
oredovisade aktuariella vinster och forluster som ska redovisas ett enskilt ar dr den del
som faller utanfor en angiven “korridor”.*! Detta gor att virdeforindringar inte
redovisas samma &r som de uppstar.*

Trots denna motsidgelse mot matchningsprincipen ar det dndé i huvudsak denna princip
som ligger till grund for RR 29. Det som gor att rekommendationen kan upplevas som
komplicerad é&r att faststidllandet av pensionsskuldens storlek kriver avancerade
berdkningar. Dessa berdkningar kriver i sin tur att ett antal antaganden gors om till
exempel framtida 16nedkningar, forvintad livsldngd, personalomsittning och
diskonteringsrinta.*’ Flera av antagandena ir behéftade med stor osikerhet och ror
forhallanden som ligger langt fram i tiden. Inte forrédn pensionsutbetalningen sker kan
foretaget veta vad den verkliga pensionskostnaden blev.* Detta gOr att den
pensionskostnad och pensionsskuld som redovisas i resultat- och balansrikning
innehaller en hel del osdkerhet.

3.2 TIDIGARE OCH NUVARANDE REGLER ANGAENDE
PENSIONSREDOVISNING

Efter att ha forklarat vilka principer som ligger till grund for IAS 19 och RR 29 gér vi

nu vidare med att beskriva regelverket. Vi inleder med en sammanfattning av de regler

som gillde i Sverige tidigare.

3.2.1 Sammanfattning av FARs rekommendation nummer 4

FAR 4, som var den rekommendation foretag anvidnde innan inférandet av RR 29, tar
upp redovisning av pensioner i foretagets egen regi. Detta betydde att pensionerna inte
var sikerstillda genom tecknandet av pensionsforsékringar. Pensionsdtaganden
faststélldes i dessa fall till nuvirdet av foretagets forpliktelse med hinsyn till
pensionsniva, de anstilldas dlder och intjinade pensioner. FAR 4 kravde inte att

37 Artsberg, 181-182, 308.

*% Ahmed Riahi-Belkaoui, Accounting Theory, 4 uppl (London: Thomson Learning, 2000), 173-174.

% Artsberg, 181-182, 308.

* Ingrid Engshagen, "Ny rekommendation: Ersittningar till anstillda”, FAR INFO, Nr 12 2002.

*I RR 29, punkt 94-95.

*2 Engshagen, "Ny rekommendation: Ersittningar till anstillda”.

* Engshagen, "Ny rekommendation: Ersittningar till anstillda”.

* Sverre Bjornstad och Agneta Kruse, Den kommunala pensionsskulden — metoder, redovisning, effekter,
(Stockholm: KPA, 1994), 43.
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forpliktelsen togs upp som en skuld i balansrikningen, men angav att ett sddant sétt att
redovisa var “’synnerligen onskvart”.* Forpliktelsens varde berdknades med hjilp av
forrdntningsantagande som faststélldes av Finansinspektionen. Detta antagande var 3,5
% for rikenskapsar som paborjades 2001 eller senare.*® Nir skulden riknades fram togs
inte hansyn till framtida héjningar av 16ner och pensioner.*” Att sidan hinsyn inte togs,
samt att antaganden som paverkade forpliktelsens storlek inte gjordes av foretagen
sjdlva, dr de storsta skillnaderna mellan de gamla och nya reglerna, se nedan. Ytterligare
en skillnad 4r att foretag numera maste skuldfora pensionsforpliktelserna.*®

3.2.2 Sammanfattning av RR 29

RR 29 behandlar flera typer av erséttningar till anstéllda. Eftersom denna uppsats endast
behandlar redovisningen av pensioner, begransas sammanfattningen av RR 29 till att
rora reglerna om pensionsredovisning. D& undersdkningen &r begrinsad till féretag som
har formansbestimda pensionsplaner kommer framstéllningen dessutom framst att
koncentreras till de regler som ror denna typ av planer.

Pensionsplaner skall enligt RR 29 klassificeras antingen som avgiftsbestdmda eller
forménsbestamda. I avgiftsbestimda planer betalar foretaget faststillda avgifter till en
separat juridisk enhet och foretagets forpliktelse gentemot den anstillde &r begrinsad till
dessa inbetalade avgifter. I avgiftsbestimda planer &r det den anstillde som star risken
for att pensionsutbetalningarna kan komma att bli mindre dn forvéntat.
Forménsbestdmda planer ar planer som inte faller under denna definition. I
forménsbestdimda planer bestar foretagets forpliktelse i att betala ersittning enligt en
overenskommen niva till den anstéllde och i dessa planer star foretaget risken for att
ersittningarna kommer att kosta mer &n forvintat och for att de investerade tillgingarna
kan komma att inte ricka till for att tdcka de planerade utbetalningarna. Planer som
omfattar flera arbetsgivare kan vara antingen avgiftsbestimda eller formansbestimda
och ska klassificeras utifran planens villkor. Om tillrdcklig information inte finns for att
kunna redovisa en plan som formansbestdmd skall planen redovisas som avgiftsbestamd
med vissa tilliggsupplysningar.*’ ITP-planer som finansieras genom forsikring i Alecta,
som forekommer i manga svenska foretag, d4r exempel pa en plan som omfattar flera
arbetsgivare. Enligt Redovisningsridets akutgrupp skall ITP-planen klassificeras som en
forménsbestdmd plan, samtidigt som gruppen anger att eftersom tillriacklig information
saknas, kommer planen att redovisas som avgiftsbestimd.’® Eftersom denna uppsats
enbart behandlar forménsbestdmda planer far akutgruppens uttalande till foljd att
foretag som enbart har ITP-planer inte kommer att inkluderas i undersdkningen, se dven
avsnitt 2.3 — ”Studerad population”.

Pensionskostnaden och pensionsforpliktelsen i formansbestdmda planer raknas fram
genom att foretaget faststéller hur stora ersittningsbelopp de anstéllda tjdnat in under
innevarande och tidigare perioder och diskonterar dessa belopp for att fa fram nuvérdet.

* Féreningen Auktoriserade Revisorer FAR:s rekommendation Nr 4. Redovisning av pensionsskuld och
pensionskostnad, punkt 2, 3:e stycket.

% FAR:s rekommendation Nr 4, inledning.

*7 FAR:s rekommendation Nr 4.

* RR 29, punkt 54.

*RR 29, punkt 24-30.

%9 Redovisningsradets Akutgrupps Uttalanden URA 42 Klassificering av ITP-planer som finansieras
genom forsékring i Alecta.
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Dessutom krévs att det verkliga virdet pa eventuella forvaltningstillgdngar tas fram och
att aktuariella vinster och forluster rdknas ut. For att faststélla intjinad pension och
nuvirdesberdkna denna maste ett antal aktuariella antaganden goras. Dessa specificeras
i punkt 75 1 RR 29 och r: demografiska antaganden om livsldngd, personalomséttning,
andelen deltagare i planen som har anhoriga och utnyttjandet av sjukvard samt
finansiella antaganden om diskonteringsrénta, inflation, framtida 16nedkningar och
forvintad avkastning pé forvaltningstillgdngar. RR 29 anger att de aktuariella
antagandena skall vara neutrala och dmsesidigt forenliga.”!

3.3 AKTUARIELLA ANTAGANDEN

Vindmnde ovan att utrdkningen av pensionskostnad och pensionsskuld enligt RR 29
kréaver att ett antal aktuariella antaganden gors. D& en av vara forskningsfragor handlar
om dessa antaganden beskriver vi i foljande avsnitt mer i detalj hur antagandena
paverkar resultat- och balansrakning. Vi tar 4ven upp varfor det finns skillnader mellan
foretags aktuariella antaganden.

33.1 De aktuariella antagandenas paverkan pa redovisningen
Diskonteringsrantan anvinds dels for att faststéilla nuvérdet av ett foretags
pensionsforpliktelse, dels for att berdkna kostnaden for tjénstgdring under innevarande
period.*® Den valda diskonteringsrintan kommer dérfor att paverka bade
fonderingsstatusen och den redovisade pensionskostnaden. En hdgre rdnta minskar
pensionsforpliktelsen, samtidigt som kostnaden under innevarande ar dkar pa grund av
den rintedel som finns i pensionskostnaden.™ Réntekostnaden for pensioner beriknas
genom att diskonteringsrintan multipliceras med nuvirdet av forpliktelsen.”* Dessa
samband gor att det finns en avvégning att gora i valet mellan hog och lag
diskonteringsrénta, forutsatt att foretag anviander rdntan for att paverka
pensionsforpliktelse och pensionskostnad.™

Forvéntad avkastning pé forvaltningstillgéngar paverkar den kostnad for pensioner som
redovisas under innevarande period, eftersom den skall minska det belopp som
redovisas i resultatrikningen.’® Anviindandet av en hog diskonteringsrinta, som
resulterar i en hogre pensionskostnad, motverkas om en hogre forvantad avkastning pa
forvaltningstillgangarna antas.”’ Diskonteringsréntans och den forvintade avkastningens
paverkan pé pensionskostnader och pensionsskuld sammanfattas i tabell 3.1 nedan.

' RR 29, punkt 48-130.

2 RR 29, punkt 49.

>3 Newell, Kreuze och Hurtt, ”Corporate Pension Plans: How Consistent are the Assumptions in
Determining Pension Funding Status?”, 23-29.

**RR 29, punkt 84.

>> Newell, Kreuze och Hurtt, ”Corporate Pension Plans: How Consistent are the Assumptions in
Determining Pension Funding Status?”, 23-29.

6 RR 29, punkt 63.

7 Newell, Kreuze och Hurtt, ”Corporate Pension Plans: How Consistent are the Assumptions in
Determining Pension Funding Status?”, 23-29.

16



/7
e Teoretisk referensram

Tabell 3.1: Diskonteringsrintans och den férvéintade avkastningens paverkan pa pensionskostnader och

pensionsskuld.
Kostnad Skuld
. . i + + -
Diskonteringsranta "
Avkastning pa férvaltningstillga * - +-0
vkastning pa férvaltningstillgangar
gp gstillgangar | —— 0

Relativt sma forandringar i de aktuariella antagandena kan fa stora effekter pa den
redovisade kostnaden och skulden. Hur stora dessa effekter blir beror pa de specifika
forutséttningarna i ett givet foretag, Enligt en uppskattning skulle en 6kning av
exempelvis den forvintade avkastningen pa forvaltningstillgdngar pa 1 % medfora en
minskning av pensionskostnaden med 50 %.>® En annan tumregel séger att en
forpliktelse med en 16ptid pa 12-15 &r minskar med 6-7,5 % vid en 6kning med 0,5
procentenheter av diskonteringsrintan.>

3.3.2 Forklaringar till skillnader i aktuariella antaganden

Som tidigare ndmnts sédger RR 29 angéende de aktuariella antagandena att dessa ska
vara “neutrala och 6msesidigt forenliga”.®® Utéver detta anger RR 29 att
diskonteringsréntan skall faststdllas med hénsyn till marknadsméssig avkastning pa
forstklassiga foretagsobligationer pd balansdagen. Diskonteringsrantan skall dock inte ta
hinsyn till placeringsrisk, foretagets kreditrisk eller risken att den framtida utvecklingen
kan komma att avvika fran de aktuariella antagandena. Diskonteringsréntan ska daremot
beakta nér forpliktelserna forfaller till betalning, det vill sdga vilken dterstaende 16ptid
de har.®! Detta innebir att de anstilldas alderssammansittning kommer att paverka
vilken diskonteringsrinta ett foretag bor anvinda.®

Aven antagandet om inflation ska enligt RR 29 vara neutralt. Dessutom ska alla
antaganden som &r beroende av inflationen utgé fran samma inflationstakt.®® Vilken
inflation som foreligger och forvintas foreligga beror pa det ekonomiska laget och den
ekonomiska politiken i ett land.** Historiskt har inflationen varierat bade éver tid och
mellan linder.®’

Om forvintad avkastning pa forvaltningstillgangar sdger RR 29 att den ska baseras pa
den avkastning marknaden forvintar sig under den relaterade forpliktelsens hela

%% Dennis R. Beresford och Robert O. Neary, Accounting for pensions — two key areas”, Corporate
Reporting, FE, 2, Issue 9 (1986): 6-10.

> Frank J. Fabozzi och Ronald J. Ryan, ”Reforming pension reform”, Institutional Investor —
International Edition, 30, Issue 1 (2005): 54-59.

% RR 29, punkt 74.

I RR 29, punkt 80-82.

62 Beresford och Neary, ”Accounting for pensions — two key areas”, 6-10.

% RR 29, punkt 74, 77.

% Klas Eklund, V&r ekonomi — En introduktion till samhallsekonomin, 8 uppl (Stockholm: Prisma, 1997),
251-273.

% paul R. Krugman och Maurice Obstfeld, International Economics — Theory and Policy, 6 uppl (Boston:
Addison-Wesley, 2003), 585.
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lt')ptid.66 Skillnader i antagandet mellan féretag kan bero pa investeringsrisken.67 Ju
hégre risk en investerare ér villig att ta, desto hogre avkastning kan han fa.%® Detta
betyder att ett hogre antagande om forvéntad avkastning pa forvaltningstillgdngar hos
ett foretag kan bero pa att detta foretags tillgangar innebér hogre risk.

Antagandet om 16nedkning ska enligt RR 29 beakta inflation, tjénstetid, befordran och
utbud och efterfrigan pa arbetsmarknaden.”” Hur mycket 16nerna kan forvintas 6ka i
framtiden beror ur ett makroekonomiskt perspektiv pa ett antal faktorer. P4 lang sikt
beror 16nedkningarna pa produktivitetsokningen, och pa kortare sikt spelar faktorer
sdsom foretags vinstlige och arbetsmarknadsliget in.”

34 ENHETLIG ELLER VALFRI DISKONTERINGSRANTA?

Vi konstaterade i inledningen att de aktuariella antagandena innehaller subjektiva
bedomningar. [ ovanstdende avsnitt faststdllde vi dessutom att sma fordndringar i de
aktuariella antagandena far stora effekter pa foretags pensionskostnader och
pensionsskuld. Detta kan anses utgora skil att begriansa foretags valmojligheter nér det
giller diskonteringsréntan. Vi ndimnde inledningsvis att SEC foreskrivit en bunden
rinta. Regeln infordes for att motverka att amerikanska foretag anvénde
diskonteringsréintan for att blasa upp fonderingsstatusen. Det finns dock invdndningar
mot att lasa diskonteringsrintan. Vi presenterade ovan ett antal skl till varfor det bor
finnas skillnader mellan foretags aktuariella antaganden, till exempel i
diskonteringsréntan, vilket dr ett argument for valfria antaganden. Diskussionen som
handlar om enhetlig eller valfri diskonteringsrinta illustrerar ett mer teoretiskt problem
inom redovisningen, ndmligen hur regleringen ska utformas for att anvéndaren av
redovisningen ska fa sa relevant och tillforlitlig information som mgjligt. De som
foresprakar enhetliga redovisningsprinciper hévdar att intressenter gynnas av att olika
foretag gar att jimfora med varandra. Vidare anser de att intressenternas fortroende for
redovisningen Okar nér flexibiliteten minskar. Argumenten for en mer flexibel
redovisning dr att betydelsefulla skillnader mellan foretag riskerar att doljas vid tvang
pa enhetlighet. Enligt de som foresprakar flexibilitet krdver skilda forhallanden olika
behandling redovisningsméssigt. Olika redovisningslosningar bor tillatas for att den
ekonomiska rapporteringen ska kunna anpassas till yttre omsténdigheter och avspegla
den underliggande verksamheten. I praktiken anvinds ofta en kombination av dessa tvé
standpunkter genom att reglerarna tillater viss flexibilitet samtidigt som de begrénsar
antalet mojliga redovisningsldsningar.”!

Ett praktiskt exempel pa avvéigningen mellan flexibilitet och enhetlighet fanns tidigare i
RR 1:00 Koncernredovisning, dir foretag dlades att hogst anvinda en avskrivningstid
pa goodwill pa 20 ar. Regeln fanns eftersom regleraren missténkte att foretag anvande
langa avskrivningstider pa goodwill av kosmetiska skél. En langre avskrivningstid

% RR 29, punkt 112.

7 Newell, Kreuze och Hurtt, ”Corporate Pension Plans: How Consistent are the Assumptions in
Determining Pension Funding Status?”, 23-29.

88 Richard A. Brealey, Stewart C. Myers och Alan J. Marcus, Fundamentals of Corporate Finance, 4 uppl
(New York: McGraw-Hill, 2004), 300.

% RR 29, punkt 86.

70 Eklund, 261-264.

"' Riahi-Belkaoui, 181.
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medforde att foretaget redovisade bittre resultat. Regleraren antog i fallet goodwill att
foretag inte var neutrala nir de faststillde avskrivningstiden, det vill sdga att de inte
strdvade efter att avspegla verkligheten. Att infora en 6vre grans pa avskrivningstiden
betydde dirfor att jamforbarheten 6kade. Hade regleraren daremot utgétt ifran att
foretag var neutrala, hade anvidndaren ddremot gynnats att foretag fétt vilja
avskrivningstid fritt.”?

I fallet pensionsredovisning och aktuariella antaganden har regleraren saledes ett val
mellan att ange aktuariella antaganden som ska gélla samtliga foretag och att lata
foretag sjélva faststdlla antagandena. RR 29 anger att exempelvis diskonteringsriantan
ska “faststallas med hansyn till den pa balansdagen marknadsmassiga avkastningen pa
forstklassiga foretagsobligationer.” Den 16sning som finns i RR 29 kan ségas vara en
sadan kombination av enhetlighet och flexibilitet som beskrevs ovan (se slutet av forsta
stycket i det hdr avsnittet). RR 29 anger inte en specifik rintesats, men begransar
samtidigt valmojligheterna genom att hinvisa till foretagsobligationer. Huruvida det
hade varit béttre att 1asa de aktuariella antagandena beror pa om svenska foretag ar
neutrala i faststillandet av antagandena eller inte. Ar de neutrala, gynnas anvindaren av
att foretagen far vilja fritt. Ar foretag inte neutrala, hade det varit bittre att bestimma
diskonteringsrantan. Vi utreder i var undersdkning om det finns ett samband mellan
foretags antaganden och fonderingsstatus. Om vi finner ett sddant samband kan detta
vara en indikation pa att foretag inte iakttar neutralitet vid faststdllandet av de
aktuariella antagandena.

3.5 TIDIGARE FORSKNING

Efter att ha redogjort for ett antal teoretiska resonemang som é&r relevanta for uppsatsen
avslutar vi teoriavsnittet med en sammanfattning av tidigare forskning som gjorts inom
uppsatsens omrade. Redogdrelsen struktureras efter uppsatsens tre fragestéllningar.

351 Effekter av inforandet av nya pensionsregler

I inledningen av uppsatsen ndmndes att det har kunnat observeras att de foretag som
tillampade RR 29 i fortid fatt en 6kad pensionsforpliktelse och en minskning av eget
kapital med de nya reglerna. Da det bara var ett fatal foretag som valde en tidigare
tillampning av RR 29 och det endast var effekten pa eget kapital som undersoktes vill vi
inte ldgga nagon storre vikt vid studien vid jimforelse med vara resultat. Vi redogjorde
ocksa for att en liknande tendens kunde observeras i USA nér motsvarande regler
infordes. Effekten rapporterades i en artikel i tidskriften Balans. Vi kidnner dock inte till
undersdkningens omfattning. Dessa tva undersokningar &r i mindre skala och vi kan inte
uttala oss om dess vetenskapliga status. Av denna anledning far de mindre betydelse nér
vi ska jamfora med resultaten av var studie. For 6vrigt har vi inte kunnat hitta nagon
undersokning av hur utfallet blivit nir nya pensionsregler inforts, vare sig i USA eller
Europa.

35.2 Kartlaggning av aktuariella antaganden

Tidigare undersokningar som gjorts av vilka aktuariella antaganden foretag anviander
har visat att dessa skiljer sig at mellan foretag och att de historiskt har varierat Gver
tiden.

72 Smith, 27-28, 31-32.
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Flera undersokningar har exempelvis gjorts i USA, dér pensionsregler som anvénder
aktuariella antaganden anvinds sedan mitten av 1980-talet. Exempelvis har Norman
Godwin gjort en studie av de aktuariella antagandena i 214 amerikanska foretag under
aren 1987-1996. Undersokningen visar att skillnaderna mellan de hogsta och 1agsta
anvinda aktuariella antagandena varierade bade dver tiden och mellan foretag. De
skillnader som fanns mellan foretag sammanfattas i tabell 3.2 nedan.

Tabell 3.2: Aktuariella antaganden enligt Godwin. (Kélla: Norman H. Godwin, ”An Examination of
Pension Actuarial Assumptions over the Decade Following the Issuance of FAS 877, Journal
of Pension Planning and Compliance, 25, Issue 2 (1999): 62-75.)

Lagsta Hogsta | Genomsnitt
Diskonteringsranta 6,0% 11,3% 8,1%
Forvéntad avkastning 4.5% 12,0% 8,9%
Framtida [6nedkningar 2,5% 10,0% 5,4%

Vad giller skillnaderna dver tid noterar Godwin att diskonteringsrdntan som anvénts har
rort sig allt mer mellan dren samtidigt som skillnaderna mellan olika foretag blivit
mindre. Foretagens uppskattningar av forviantade framtida 16nedkningar har minskat
under perioden, medan antagandena om forvéntad avkastning pa forvaltningstillgdngar
legat relativt still. Godwin forklarar utvecklingen av diskonteringsrdntan med de nya
regler som inforts. 1993 dndrade SEC reglerna gillande faststéllandet av
diskonteringsrantan, vilket enligt Godwin forklarar bade varfor volatiliteten 6kat och
varfor skillnaderna i anvénd rinta mellan foretag minskat.”

En liknande undersdkning i USA har dven gjorts av Gale E. Newell, Jerry G. Kreuze
och David Hurtt. Denna studie inkluderar 814 foretag och ror dren 1999 och 2000.
Resultaten visas i tabell 3.3 nedan.”™

Tabell 3.3: Aktuariella antaganden enligt Newell, Kreuze och Hurtt. (Kélla: Gale E. Newell, Jerry G.
Kreuze och David Hurtt, ”Corporate Pension Plans: How Consistent are the Assumptions in
Determining Pension Funding Status?”, Mid-American Journal of Business, 17, Issue 2
(2002): 23-29.)

Lagsta Hogsta | Genomsnitt
Diskonteringsranta 3,0% 13,0% 7,5%
Forvéantad avkastning 4,0% 15,0% 8,9%
Framtida l6nedkningar 0,0% 11,0% 4,3%

Aven i Europa har foretags aktuariella antaganden undersdkts. The European Federation
of Accountants (FEE), en yrkesorganisation med medlemmar i 32 europeiska lénder,
publicerade ar 2001 en oversikt 6ver hur europeiska foretag tillimpade IAS 19 under

73 Godwin, ”An Examination of Pension Actuarial Assumptions over the Decade Following the Issuance
of FAS 877, 62-75.

™ Newell, Kreuze och Hurtt, ”Corporate Pension Plans: How Consistent are the Assumptions in
Determining Pension Funding Status?”, 23-29.
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det forsta aret sedan standarden infordes. Undersdkningen tar bland annat upp vilka
aktuariella antaganden som anvénts. De resultat som studien kommer fram till angéende
aktuariella antaganden visas i tabell 3.4 nedan.

Tabell 3.4: Aktuariella antaganden enligt FEE. (Kélla: Fédération des Experts Comptables Européens,
“How European Companies are Applying IAS 19 (revised) on Pension Accounting in the
First Year of Application”, (Bryssel: Fédération des Experts Comptables Européens, 2001), 5-

15.)
Lagsta Hogsta
Diskonteringsranta 3,0% 10,0%
Framtida [6nedkningar 1,0% 6,5%

Anviénd forvintad avkastning pé forvaltningstillgdngar redovisas inte i undersékningen,
inte heller ldmnas medelvirden pa de undersokta aktuariella antagandena. FEE
konstaterar att stora skillnader finns mellan antagandena, bade mellan lander och inom
ett och samma land. Skillnaderna kan delvis forklaras med att avtal i olika ldnder ingas
under olika forutsittningar, vilket paverkar diskonteringsrintan.”

3.5.3 Forhallandet mellan fonderingsstatus och aktuariella
antaganden
De tva amerikanska undersékningar som ndmndes ovan undersdkte dven det problem
som vér tredje fragestillning behandlar, ndmligen forhallandet mellan foretags
fonderingsstatus och deras aktuariella antaganden. Med SEC:s dndring av reglerna for
diskonteringsrantan som bakgrund studerade Godwin forhallandet mellan
fonderingsstatus och diskonteringsrénta. Efter att ha rensat for det naturliga samband
som finns mellan dessa tva variabler pé det sitt som beskrivits i metodavsnittet ovan,
konstaterades att foretag med légre fonderingsstatus tenderar att anvdnda hogre
diskonteringsrintor d4n genomsnittet, vilket ger stod at SEC:s misstanke om att
diskonteringsrintan anvéndes for att ’blasa upp” fonderingsstatusen.76

Den andra studien som ndmndes ovan anvénde delvis en annan metod. Har undersoktes
om fonderingsstatus &r korrelerad med de aktuariella antagandena forvintad avkastning,
diskonteringsréinta och forvintade 16nedkningar. I likhet med Godwin konstaterade
forfattarna att foretag anvénder diskonteringsréntan for att forbattra sin
fonderingsstatus. Det samband som undersdkningen fann mellan forvéntad avkastning
och fonderingsstatus var att foretag med ldgre fonderingsstatus antog en légre
avkastning pa forvaltningstillgdngarna, vilket enligt Newell et al. eventuellt kan
forklaras med att dessa foretag har en mer forsiktig investeringsstrategi. Inget samband
kunde faststillas mellan hogre fonderingsstatus och lagre forvintad 16nedkning.”’

7> Fédération des Experts Comptables Européens, “How European Companies are Applying IAS 19
(revised) on Pension Accounting in the First Year of Application”, 5-15.

76 Godwin, ”An Examination of Pension Actuarial Assumptions over the Decade Following the Issuance
of FAS 877, 62-75.

" Newell, Kreuze och Hurtt, ”Corporate Pension Plans: How Consistent are the Assumptions in
Determining Pension Funding Status?”, 23-29.
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3.6 SAMMANFATTNING AV TEORETISK REFERENSRAM
Ovanstdende avsnitt inleddes med en beskrivning av den redovisningsteori som ligger
till grund for RR 29, vilket gjordes for att ldsaren ska forstd bakgrunden till reglerna. Vi
konstaterade att RR 29 bygger pa matchningsprincipen, som siger att kostnader ska
redovisas i samma period som de intdkter de kan hanforas till. Vi forklarade ocksa att
berdkningen av pensionsskulden innehaller flera antaganden om forhallanden som
ligger langt fram i tiden.

Darefter beskrevs de gamla och nya reglerna som ror pensionsredovisning, och vi
klargjorde vilka de storsta skillnaderna ir. I analysen av effekterna av RR 29, som var
forsta fragestillning handlar om, blir dessa skillnader intressanta att reflektera over. De
kan fungera som forklaringsvariabler till de effekter som uppstod i foretagen vid
inforandet av RR 29.

Vidare beskrevs hur de antaganden som méste goras paverkar skuld och kostnad samt
varfor skillnader i aktuariella antaganden finns. Denna redogdrelse &r relevant for var
andra fragestéllning, som handlar om vilka antaganden foretag gér och varfor. De
orsaker till varfor skillnader finns mellan olika foretag kan hjilpa till att forklara de
skillnader vi faktiskt hittar i aktuariella antaganden.

Vi fortsatte med att forklara att de aktuariella antagandena ur ett teoretiskt perspektiv
antingen kan véljas av foretagen sjédlva eller bestimmas av normséttaren. Vi redogjorde
for vilka argument som finns for dessa bada 16sningar. Detta avsnitt dr relevant for var
tredje och sista fragestéllning, som handlar om férhéallandet mellan aktuariella
antaganden och fonderingsstatus. Utredningen av detta forhallande syftar till att ta reda
pa om fOretag dr neutrala i sina antaganden, och pa sé vis ska vi kunna uttala oss om
huruvida diskonteringsréntan bor faststillas eller inte.

Avslutningsvis redogjordes for tidigare forskning inom uppsatsens omrade. Hér visades
vilka aktuariella antaganden som anvints i andra ldnder. Det framkom ocksa att
undersokningar i USA konstaterat att det finns ett samband mellan fonderingsstatus och
aktuariella antaganden. Sammanfattningen av tidigare utford forskning &r intressant vid
en jamforelse med véara resultat.
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4 EMPIRI OCH ANALYS

I denna del av uppsatsen presenteras de data som framkommit i den empiriska
undersokningen. Data aterges i form av tabeller, diagram och text. I anslutning till
presentationen av empirin analyseras resultaten och en jamforelse med tidigare
forskning gors.

41 PAVERKAN PA REDOVISAD KOSTNAD FOR PENSIONER
I det hér avsnittet behandlas den paverkan som inforandet av RR 29 har haft pa foretags
redovisade pensionskostnader, vilket forsta delen av uppsatsens forsta forskningsfraga
handlar om. Till att borja med presenteras undersokningsresultaten av den kvantitativa
studien och dérefter analyserar vi utvecklingen av pensionskostnaderna.

4.1.1 Undersokningsresultat gallande pensionskostnader

Nér det géller paverkan pa redovisade pensionskostnader visade véra resultat att flertalet
bolag, 69,5 %, redovisade dkade kostnader for pensioner per anstilld jimfort med aret
innan. Aterstiende 30,5 % foretag fick minskade pensionskostnader nir de redovisade
enligt RR 29 jamfort med tidigare regler.

Tabell 4.1: Procentuell skillnad i pensionskostnader, forsta aret for tillimpning av RR 29 jamfort med
foregaende ér, antal foretag och procentuell andel i intervall.

Intervall Antal féretag | Procent
- (-41) 6 7,3
(-40) - (-21) 4 4.9
(-20) - (-1) 15 18,3
0 - 20 35 42,7
21 - 40 16 19,5
41 - 6 7,3

Genom att dela in foretagen i intervall med utgangspunkt frén hur stor procentuell
fordndring av pensionskostnaderna de redovisade tittade vi ndrmare pa hur stora effekter
foretagen i undersdkningen var utsatta for. Vi fann att det intervall som téckte in flest
foretag var 0-20 %. Runt detta intervall fordelade sig dvriga foretag relativt jamnt, da
nidstan lika ménga foretag fanns i intervallet 21-40 % som i intervallet (-20) — (-1) %, se
tabell 4.1.
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Tabell 4.2: Paverkan av RR 29 pa pensionskostnader, forsta aret for tillimpning av RR 29 jamfort med

foregaende éar.

Paverkan av RR 29 f(‘?rr:taalg Pro;r]eg;rell Procent MOtS?’i:ighEt
Okade pensionskostnader, antal ftg 57 69,5

Minskade pensionskostnader, antal ftg 25 30,5

Storsta 6kning av pensionskostnader 84,1 24 600
Storsta minskning av pensionskostnader -91,0 -79 700
Genomsnitt -1,9 -0,5
Median 9,2 2000

Den storsta procentuella 6kningen av pensionskostnader som registrerades var en
okning pa 84 %. I absoluta tal motsvarade detta en 6kning av pensionskostnaden per
anstélld med 24 600 kronor jamfort med ar 2003, vilket ocksa utgjorde den storsta
okningen i absoluta tal. Den storsta procentuella minskningen som redovisades uppgick
till 91 % jamfort med ar 2003. Denna minskning var ocksé den storsta i absoluta tal,
ndmligen 79 700 kronor. Den genomsnittliga fordndringen av kostnader for pensioner
var en minskning pa 1,9 % for samtliga 82 foretag. Detta genomsnitt motsvarades i
absoluta tal av en minskning av pensionskostnaderna med 500 kronor per anstilld
jamfort med foregaende &r. Medianen visade dock pé 6kning av pensionskostnaderna
bdde procentuellt och i absoluta tal. Utvalda siffror redovisas i tabell 4.2.

Att genomsnittet visade pad minskning av pensionskostnaderna trots att flertalet foretag
redovisade dkade pensionskostnader kan forklaras med att de extremvirden som fanns
framst utgjorde minskningar. Detta illustreras i diagram 4.1 nedan dér varje foretag
respresenteras med var sin punkt.

Procentuell féréandring av pensionskostnader

100
80 -
60 - .

40 SR

20 u - L ] - oY "

0+—= — - s
-20 " " "
-40 - -

-60
-80 (]
-100

Procent

Diagram 4.1:”Procentuell fordndring av pensionskostnader” Spridningsdiagram dver foretagens
procentuella férdndring av pensionskostnader, forsta dret for tillimpning av RR 29 jaimfort
med foregaende ar.

78 Siffran anger den faktiska medianen i absoluta tal, inte motsvarigheten till den procentuella medianen.
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Nar vi rdknade ut den genomsnittliga effekten och medianen for pensionskostnaderna i
varje undergrupp fann vi att det forelag skillnader mellan grupperna.

Tabell 4.3: Median och genomsnittlig procentuell fordndring av pensionskostnader, forsta aret for
tillimpning av RR 29 jamfort med foregaende ér, berdknad for varje undergrupp.

Undergrupper Genomsnitt % | Median %
IT och Telekom 0,1 -0,34
Finans och Tjanster -20,2 1,3
Industri och Ravaror 6,8 11,0
Halsovéard och Konsumentvaror -4,4 7,1

Finans och Tjénster redovisade den storsta genomsnittliga effekten, en minskning av
kostnaderna med 20 %. Aven Hilsovard och Konsumentvaror fick minskade
pensionskostnader i genomsnitt. Industri och Ravaror stod for den storsta
genomsnittliga 6kningen, 7 %. For IT och Telekom medforde inférandet av RR 29
ingen storre paverkan pa pensionskostnaderna. Medianerna visade delvis en annan bild.
Tre av fyra undergrupper hade medianer som visade pa en 6kning av kostnaderna.
Halsovard och Konsumentvaror samt Industri och Ravaror stod for de storsta
Okningarna, medan medianen for I'T och Telekom visade en minskning av kostnaderna.
Genomsnitten och medianerna redovisas i tabell 4.3.

4.1.2 Analys av RR 29:s paverkan pa foretags pensionskostnader

Nir vi tittade pa pensionskostnaderna kunde vi notera en stor spridning i den
procentuella fordndringen av kostnaderna jamfort med &ret innan. Vi fann ocksa ett
antal extrema vérden. Spridningen och extremvérdena kan forklara att medelvérdet
visade pa en minskning av kostnaderna trots att de flesta foretagen visade 6kade
kostnader. Att medianen visade pa en 6kning av kostnaderna tyder ocksa pa att
medelvirdet dr missvisande. Forklaringen till att spridningen var stor, och att vi
uppmiitte ett antal extremvérden samt till att medelvardet och medianen visade olika
effekter, tror vi dr att fordndringen i kostnader dven beror pa andra faktorer dn
inférandet av RR 29. Vi rensade visserligen for den forédndring som beror pa 6kning
eller minskning av antalet anstéllda, men det finns ocksa andra orsaker som stor
jamforelsen. Ett exempel pa sddana faktorer fann vi nér vi undersokte extremvérden. Ett
av de foretag som visade stor minskning av pensionskostnaderna hade omklassificerat
pensionskostnader till I6nekostnader, vilket forklarade minskningen. Sddana effekter
kan finnas dven hos andra foretag vilket kan ha paverkat véara resultat. Det bor dessutom
tas i beaktande att forédndringar i antalet anstéllda inte nddvéndigtvis paverkar
pensionskostnaderna fran ett ar till ett annat. Eftersom pensionsforpliktelsen kan finnas
kvar, dven for anstillda som ldmnat foretaget och d& pensionskostnaderna innehéller en
rantedel som berdknas pa forpliktelsen, dr det inte sdkert att fordndringar i antalet
anstillda omedelbart ger utslag i pensionskostnaderna.

Trots de hir reservationerna finner vi det d&nda virt att notera att flertalet foretag visade
en 6kning av pensionskostnaderna. Aven om vi skulle rensa resultaten frin extrema
okningar av kostnaderna kvarstar att nira hélften av foretagen i undersokningsgruppen
visade fordndringar i kostnader pa mellan 0-20 %. En forklaring till att inférandet av RR

25



/7
v s Empiri och analys

29 verkar ha medfort en 6kning av pensionskostnaderna tror vi ligger i skillnaden
mellan nya och gamla regler. De tidigare reglerna tog inte hénsyn till framtida
l6nedkningar vilket RR 29 gor (Se ovan avsnitt 3.2 — Tidigare och nuvarande regler
angaende pensionsredovisning”). Om foretag beaktar framtida 16nedkningar nér de
rdknar ut pensioner som intjénats under aret medfor detta att kostnaden som redovisas
under innevarande ar blir hogre &n om sadan hénsyn inte tas. Darfor dr det logiskt att
kostnaderna i de flesta fall har 6kat snarare &n minskat.

Nir det géller paverkan pa pensionskostnaderna i de olika undergrupperna utgar vi i
analysen ifran medianerna. Det visade sig att genomsnittet for undersékningsgruppen
som helhet var missvisande. Vi misstinker att det forhaller sig likadant i
undergrupperna, eftersom genomsnitten for undergrupperna baserar sig pd samma
virden som genomsnittet for alla foretag. Medianerna visade att de grupper vi
klassificerat som mindre personalintensiva med harledning fran omséttning per anstilld
visade storre kostnadsokningar dn 6vriga undergrupper. Det hade varit logiskt att vénta
sig att branscher med stor personal hade paverkats mera av RR 29. Resultaten visade
dock inte en sadan tendens.

4.2 PAVERKAN PA EGET KAPITAL

Andra delen av forsta fragestéillningen handlade om vilken paverkan RR 29 har haft pa
foretags pensionsskuld. Aven i detta avsnitt inleder vi med att presentera resultaten av
den empiriska undersokningen. Dérefter foljer en analys av resultaten.

4.2.1 Undersokningsresultat gallande pensionsskuld

Vi fann att av de 82 foretag med formansbestdmda planer som ingick i
unders6kningsgruppen redovisade en majoritet, 66 %, en minskning av eget kapital till
foljd av en 6kning av pensionsskulden vid inférandet av RR 29. 7 % av foretagen
uppgav att de nya reglerna inte haft ndgon effekt pa pensionsskuldens storlek och for
27 % innebar RR 29 att pensionsskulden minskade.

Tabell 4.4: Procentuell pdverkan pé eget kapital till f6ljd av inforandet av RR 29, antal foretag och
procentuell andel i intervall.

Intervall Antal foretag | Procent
- (-10,01) 3 3,7
(-10,00) - (-5,01) 11 13,4
(-5,00) - (-2,01) 9 11,0
(-2,00) - (-0,01) 31 37,8
0-0 6 7,3
0,01 - 2,00 20 24.4
2,01 - 2 2,4

Nér vi gjorde en indelning 1 intervall motsvarande den som gjordes for paverkan av
pensionskostnaderna visade det sig att en stor del av foretagen redovisade effekter som
uppgick till +/- 2 % av eget kapital. 31 foretag redovisade effekter mellan -2.00 och
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-0,01 %, for 20 foretag lag effekten i spannet 0,01-2,00 %. Givet att 6 foretag inte
redovisade nagon effekt alls, innebar detta att totalt 57 bolag hamnade i spannet +/- 2 %
forandring av eget kapital, vilket utgjorde 70 % av undersokningsgruppen. Av de
foretag som befann sig utanfor detta intervall redovisade 23 foretag minskningar av eget
kapital och 2 bolag 6kningar av eget kapital till f61jd av inforandet av RR 29. I tabell 4.4
visas fordelningen av foretagen i undersdkningsgruppen pé de valda intervallen.

Tabell 4.5: Paverkan pa eget kapital till f6ljd av inférandet av RR 29.

Paverkan av RR 29 fg\rr:attjg Pro;ne;éijell Procent Motsi;\:r?'r(irghet
Minskning av eget kapital, antal ftg 54 65,9

Ingen effekt p& eget kapital 6 7,3

Okning av eget kapital, antal ftg 22 26,8

Storsta minskning av eget kapital -20,3 -541
Storsta 6kning av eget kapital 3,5 1966
Genomsnitt -1,7 -153
Median -0,2 -3,0"

Den storsta procentuella fordndringen (effekt pa eget kapital dividerat med utgaende
eget kapital aret innan) uppmattes till en minskning av eget kapital med 20 %. Denna
minskning motsvarades i absoluta tal av 541 miljoner kronor. Den storsta procentuella
minskningen av pensionsskulden som kunde uppmétas var en 6kning av eget kapital
med 3,5 %, vilket motsvarade 2,0 miljarder kronor. Denna dkning av eget kapital
utgjorde ocksa den storsta 0kningen i absoluta tal. Den genomsnittliga procentuella
fordndringen for samtliga 82 foretag uppgick till — 1,7 %. I absoluta tal var den
genomsnittliga effekten for varje foretag en 6kning av pensionsforpliktelsen, och
dirmed en minskning av eget kapital, med 153 miljoner kronor. Aven medianen visade
pa en minskning av eget kapital. Totalt minskade inférandet av RR 29 det
sammanlagda egna kapitalet pa Stockholmsborsen med 12,5 miljarder kronor av totalt
739,0 miljarder kronor. Siffrorna presenteras i tabell 4.5.

I diagrammet nedan finns 80 av de 82 observerade foretagen representerade genom var
sin punkt. Diagrammet visar hur fordndringen av pensionsskulden i procent av eget
kapital fordelade sig pa samtliga foretag. De 2 foretag som inte finns representerade i
diagrammet visade en minskning av eget kapital med 16,8 respektive 20,3 %. Da dessa
extremvérden paverkade diagrammets tydlighet och den anvédnda skalan pé ett negativt
satt valde forfattarna att lyfta ur vérdena. I diagrammet kan vi se att manga foretag
redovisade effekter som ligger i spannet -2 till +2 procent, samt att de storre effekterna
tenderade att vara negativa snarare dn positiva. Detta forstarktes av att extremvardena
som inte finns med i diagrammet ocksa var negativa.

7 Siffran anger den faktiska medianen i absoluta tal, inte motsvarigheten till den procentuella medianen.
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Diagram 4.2:”Procentuell paverkan pé eget kapital” Spridningsdiagram dver foretagens procentuella
paverkan pa eget kapital till f6ljd av inférandet av RR 29.

Nir vi tittade pa effekten pa eget kapital i de olika undergrupperna fann vi att samtliga
grupper redovisade en genomsnittlig minskning av eget kapital till f6ljd av inforandet
av RR 29.

Tabell 4.6: Median och genomsnittlig procentuell férandring av eget kapital, till f61jd av inférandet av
RR 29, berdknad for varje undergrupp.

Undergrupper Genomsnitt % | Median %
IT och Telekom -2,1 0,0
Finans och Tjanster -0,1 -0,1
Industri och Ravaror -3,2 -0,2
Halsovéard och Konsumentvaror -3,7 -0,9

Hiélsovérd och Konsumentvaror visade den storsta genomsnittliga minskningen,
nédmligen 3,7 %. Minsta paverkan uppmidttes i Finans och Tjanster, - 0,1 %. Nér vi i
stillet tittade pd medianerna visade dessa en minskning av eget kapital i tre av fyra
undergrupper. Medianerna visade dock pad mindre minskningar &n genomsnitten. Tabell
4.6 visar genomsnitten och medianerna.

4.2.2 Analys av RR 29:s paverkan pa foretags pensionsskuld

I analysen av pensionskostnaderna framkom att de framriaknade matten inte visade
ndgon entydig tendens. Nar det géller paverkan pa pensionsskulden och eget kapital ar
resultaten ddremot léttare att tolka. En majoritet av foretagen redovisade en minskning
av eget kapital till f61jd av inférandet av RR 29. Bade genomsnittet och medianen for
alla foretag visade dessutom denna effekt. Att dessa matt visade en mer tydlig tendens
beror pa att de inte paverkas av nagra andra faktorer dn bytet av redovisningsprincip.
Detta gor att vi kan ge ett mer tillforlitligt svar nér det géller utvecklingen av
pensionsskulden &n nér det giller pensionskostnaderna.
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Att manga foretag visade en skuldokning r inte sdrskilt forvanande. Som tidigare
ndmnts innebdr RR 29 att hdnsyn ska tas till framtida l6nedkningar, vilket ger en storre
pensionsskuld. Tidigare regler krdvde inte heller att foretag redovisade
pensionsforpliktelsen som en skuld i balansrdkningen. (Se avsnitt 3.2 — ’Tidigare och
nuvarande regler angidende pensionsredovisning”) I de fall foretag visade mycket stora
effekter skulle forklaringen dérfor kunna vara att pensionsforpliktelsen tidigare inte
skuldforts 6verhuvudtaget. Det skulle ocksa kunna tdnkas att pensionsskulden péverkats
av att foretagen nu skall gora egna antaganden. Nér vi jamforde vilken genomsnittlig
diskonteringsranta foretag anvande 2004 med den rdanta som Finansinspektionen
tidigare foreskrev fann vi att Finansinspektionens antagande om diskonteringsranta lag
lagre &n dagens genomsnittliga rinta. Det genomsnittliga antagandet om
diskonteringsrinta i foretag idag var 5,0 % (se nedan avsnitt 4.3.1.1 —
”Undersokningsresultat géllande diskonteringsrinta”) medan Finansinspektionens
rekommendation var 3,5 % (Se avsnitt 3.2 — "Tidigare och nuvarande regler angaende
pensionsredovisning”). Denna skillnad borde ha gett en minskning av skulden snarare
dn en 0kning. Varfor sé inte har blivit fallet kan vi inte svara pa, men vi kan konstatera
att skuldokningen inte kan ha sin grund i forédndringar i diskonteringsréntan.

Nér vi undersokte utvecklingen av pensionsskulden i de olika undergrupperna fann vi
att resultaten inte var de forvéntade. Liksom nér det géllde pensionskostnaderna, visade
de branscher som klassificerats som mindre personalintensiva storre effekter pa eget
kapital, bade i genomsnittet och medianen.

4.3 AKTUARIELLA ANTAGANDEN

Uppsatsens andra frigestéllning giller vilka aktuariella antaganden foretag anvédnde ar
2004 och hur aktuarier forklarar val av antaganden. For att 14saren litt skall kunna folja
resonemanget presenteras analysen for respektive antagande i anslutning till empirin.

43.1 Diskonteringsranta

Av de aktuariella antagandena presenteras diskonteringsrdntan forst. Denna presentation
bestédr av en redogdrelse for de empiriska data som framtagits, en beskrivning av de
synpunkter som framkom i kontakten med aktuarierna samt en analys av dessa resultat.

43.1.1 Undersokningsresultat gallande diskonteringsranta

De resultat vi kom fram till géllande vilka diskonteringsréntor foretag anvénder
presenteras i tabellerna nedan.
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Tabell 4.7: Anvénd diskonteringsrénta for Tabell 4.8: Statistik 6ver anvénd diskonteringsréanta
2004, antal foretag och for 2004
procentuell andel i intervall. .
Antal . . N
Intervall . Procent Diskonteringsranta
foretag
36 - 4,0 3 3,7 Lagsta | Hogsta | Genomsnitt | Median | Typvéarde
4,1 - 45 9 11,0 3,7 6,2 5,0 5,0 5,0
46 - 50 33 40,2
51 - 55 32 39,0
56 - 6,0 4 4,9
6,1 - 65 1 1,2

Diskonteringsrintan for de studerade foretagen lag i intervallet 3,7-6,2. Skillnaden
mellan den hogsta och lagsta anvinda diskonteringsrdntan var alltsa 2,5 procentenheter.
Den genomsnittliga diskonteringsréntan, medianen och typvérdet var alla 5 %. Nér vi
delade in diskonteringsréntan i intervall framkom att 79 % av undersdkningsgruppen,
65 foretag, anvdnde en diskonteringsrinta som lag i intervallet 4,6-5,5 %. Spridningen 1
undersokningsgruppen var saledes relativt liten. Av aterstdende 17 foretag anvénde 5
stycken en ranta som var hogre dn 5,5 % och 12 foretag anvinde en rinta som var lagre
an 4,6 %.

Niér vi riknade ut den genomsnittliga diskonteringsriantan i de olika undergrupperna
visade det sig att det inte var sa stora skillnader mellan grupperna. Den ldgsta
genomsnittliga rintan, 4,8 %, fanns i Finans och Tjanster medan den hogsta, 5,2 %,
anvéndes av IT och Telekom. Medianerna skiljde sig relativt lite fran genomsnitten.
Siffrorna éterfinns i tabell 4.9 nedan.

Tabell 4.9: Median och genomsnitt f6r anvénd diskonteringsrinta for 2004, berdknad for varje

undergrupp.
Undergrupper Genomsnitt % | Median %
IT och Telekom 5,2 5.3
Finans och Tjanster 4,8 49
Industri och Ravaror 5,1 51
Halsovéard och Konsumentvaror 4.9 5,0

43.1.2 Intervjuresultat gallande diskonteringsranta

De aktuarier vi var i kontakt med framholl att diskonteringsrantan ska bestdmmas till
den rénta som pé balansdagen géller for forstklassiga foretagsobligationer med en 16ptid
som motsvarar forpliktelsens.® *!'Vidare framkom att den storsta anledningen till att det
finns skillnader i foretags diskonteringsrintor &r att foretagens forpliktelser har olika

80 Bjorn Nilsson, diplomerad aktuarie vid Hewitt/Ioneanalyser AB, Stockholm, 2005-05-06 (mailkontakt).
81 Eric Steedman, diplomerad aktuarie vid Watson Wyatt, Reigate, Storbritannien, 2005-05-04
(mailkontakt).
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16ptid. Ett foretag med ung arbetsstyrka har langre genomsnittlig 16ptid pé forpliktelsen
an ett foretag med dldre medarbetare. Ofta 6kar réntan nér loptiden 6kar, vilket kan
forklara att ett foretag anvénder en hogre diskonteringsrinta 4n ett annat.*” Det finns
dock ett antal problem med att finna ritt obligationsrénta. Dels méste foretag ta
stdllning till hur genomsnittlig 16ptid ska berdknas. Dessutom kan det hénda att det inte
finns obligationer med samma 16ptid som atagandena. I dessa fall maste foretag skapa
en rantekurva, vilket kan goras med olika metoder. Vidare finns det olika stt att
definiera vad forstklassiga foretagsobligationer” &r. Vissa foretag utgar kanske fran
den svenska marknaden, medan andra har Eurobond-marknaden som utgangspunkt,
vilket kan ge olika rintor.*® Rintorna pa obligationsmarknaderna i olika ldnder skiljer
sig ofta mycket 4t Aven om foretag 16ser dessa problem, kvarstar att det kan finnas
flera obligationer med samma 16ptid, men med olika rdntor. Detta kan ocksa forklara
skillnader i anvidnda diskonteringsréintor.85

Forutom dessa principiella och tekniska skl till skillnader i diskonteringsréntan,
paverkas valet av en del praktiska dverviganden. Berdkningarna av pensionsskulden
kanske gors flera ménader fore balansdagen, vilket betyder att diskonteringsréntan
uppskattas i forvdg. Endast om balansdagens faktiska avlista rinta avviker mycket frén
den uppskattade rdntan gors en korrigerad berdkning. Vidare viljer foretag i regel
diskonteringsrantesatser med noggrannheten 0,25 %-enheter, eftersom det &r léttare att
resonera i avrundade procentsatser. Da flera av de antaganden som anvénds i ett foretag
hénger ihop, dr det séllan motiverat att ha en hogre precisionsgrad. Slutligen sneglar
foretag pa vilka effekter valda antaganden far pa redovisningen och jaimfor sina
antaganden med Ovriga svenska bolag, eftersom de inte vill avvika for mycket fran
maingden. Beroende pa foretagets vana av dessa fragor och pa anlitad aktuarie kan
antagandena skilja sig 4t.*

43.1.3 Analys av anvanda antaganden om diskonteringsrantor

Vi har noterat att spannet i anvinda diskonteringsréntor i svenska foretag strackte sig
mellan 3,7 % och 6,2 % samt att manga foretag anvande rantor som 1ag runt 5,0 %. [ de
svar vi fatt fran aktuarier samt i teoriavsnittet har ett antal mojliga forklaringar till nivan
pa och skillnaderna i rdntan framkommit. Teorin och svaren klargjorde att
diskonteringsréntan beror pa forpliktelsens 16ptid, liksom pé i vilka ldnder
pensionsplanerna finns. Information om l6ptider ldmnas i allménhet inte i foretags
arsredovisningar. Daremot noterade vi i empiriinsamlingen att ett flertal foretag hade
pensionsplaner for anstdllda utomlands. Darfor tror vi att en viktig forklaring till
skillnaderna i diskonteringsrédnta finns i att rantor pa olika obligationsmarknader
anvants som utgangspunkt.

Vid en jimforelse med de diskonteringsrintor som anvénds i USA och 6vriga Europa
finner vi att spannet i Sverige &r betydligt mindre &n utomlands samt att den
genomsnittliga anvénda rantan i USA ligger hogre dn i Sverige (Se avsnitt 3.5.2 —
”Kartldggning av aktuariella antaganden”). Denna skillnad kan forklaras med olika
l6ptider och framf6rallt med att foretag har pensionsplaner i olika lénder. Ytterligare en

82 Steedman.
83 Nilsson.
8 Steedman.
85 Steedman.
8 Nilsson.
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forklaring till skillnaderna kan vara att bade de amerikanska och europeiska
undersokningarna gjordes for nagra ar sedan. Om rénteldget var ett annat da ger detta
utslag i diskonteringsrantan. Dessutom maste hansyn tas till att Sverige dr en betydligt
mindre marknad 4n bade USA och Europa. Det i sig betyder att skillnader mellan
foretag torde vara storre och att diskonteringsréntorna ddrmed varierar mer i USA och

Europa @n i Sverige. Vidare kan det vara av betydelse att bade amerikanska och

europeiska foretag tillimpat pensionsregler av den hir typen under en ldngre period.
Vid forsta tillimpningen dr foretag ovana vid den hér typen av berdkningar, vilket gor
att de tar hjdlp fran aktuarier. Da antalet foretag som sysslar med aktuariella
berdkningar i Sverige &r relativt begrénsat, kan viss likformighet uppsté nér flera bolag
konsulterar samma byra. Vi kan dessutom ténka oss att foretag vid forsta tillimpningen
tar hinsyn till vilken diskonteringsrinta andra foretag anvénder, vilket ytterligare
minskar variationen. Slutligen kan en forklaring till den storre variationen och det hogre

genomsnittet i USA vara att amerikanska foretag har en mindre forsiktig syn pé

redovisning, vilket kan resultera i hogre diskonteringsréantor.

4.3.2 Inflation/framtida 6kning av pensioner
Nésta antagande vi studerade var inflation/framtida 6kning av pensioner. I foljande
avsnitt presenteras undersdkningsresultaten, intervjuresultaten och var analys géllande

detta antagande.

4321 Undersokningsresultat gallande inflation/framtida 6kning av

pensioner

Undersokningsresultatet for antagande om inflation/framtida 6kning av pensioner
redovisas i tabellerna nedan.

Tabell 4.10: Anvénd inflation/framtida

6kning av pensioner for 2004,
antal foretag och procentuell

andel i intervall.

Tabell 4.11: Statistik dver anvind inflation/framtida
6kning av pensioner for 2004.

Intervall foArr(]ettZ\lg Procent Inflation/Framtida 6kning av pensioner

16 - 2,0 40 54,1 Lagsta | Hogsta | Genomsnitt | Median | Typvéarde
21 - 25 22 29,7 1,7 3,8 2,3 2,0 2,0
2,6 - 3,0 10 13,5

31 - 35 1 14

3,6 - 40 1 14

Antagandet om inflation/framtida 6kning av pensioner 1dg mellan 1,7 och 3,8 %, ett
spann pa 2,1 procentenheter. Den genomsnittliga inflationen/6kningen av pensioner var
2,3 %. Bade medianen och typvéardet var 2,0 %, vilket tydde pa en relativt stor
koncentration till antaganden runt 2 %. Denna tendens blev tydligare vid en indelning 1
intervall. 54 % av foretagen anvédnde antaganden i spannet 1,6-2,0 %, 30 % av bolagen
fanns i intervallet 2,1-2,5 % och 14 % gjorde antaganden som ldg mellan 2,6 och 3,0 %.
Detta betydde att 97 % av de 74 foretag som uppgav antaganden om inflation/framtida
okningar av pensioner anvinde antaganden som uppgick till mellan 1,6-3,0 %. Endast
tva foretag anvdnde antaganden som var hogre.
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Skillnaderna mellan undergrupperna i antagandet om inflation/forvéntad 6kning av
pensioner var sma. Skillnaden mellan hogsta och 1dgsta genomsnittet var endast 0,3
procentenheter. Medianen i tre av fyra undergrupper var 2,0 %, se tabell 4.12 nedan.

Tabell 4.12: Median och genomsnitt for anvénd inflation/framtida 6kning av pensioner for 2004,
berdknad for varje undergrupp.

Undergrupper Genomsnitt % | Median %

IT och Telekom 2,5 2,5

Finans och Tjanster 2,2 2,0

Industri och Ravaror 2,2 2,0

Halsovéard och Konsumentvaror 2,3 2,0

4.3.2.2 Intervjuresultat gallande inflation/framtida 6kning av pensioner

Enligt en av de aktuarier vi hade kontakt med bestdms inflationen med hénsyn till
skillnaden i rédnta mellan realrdnteobligationer och vanliga obligationer nér detta &r
mbjligt.*” En sddan metod anvinds vanligen i Storbritannien och i euroomradet. I linder
som Sverige dr dock realrdnteobligationsmarknaden tdmligen illikvid, vilket gor att
denna metod inte kan anvéndas. Hér anvénds i stéllet ofta Riksbankens inflationsmal
eller langsiktiga prognoser om inflationstakten.®® Den andre aktuarien papekade att
ménga svenska foretag anvéander just Riksbankens inflationsmal pa 2 %, men ett annat
antagande kan goras om foretag har pensionsataganden i andra ldander &n Sverige. Om
foretag forvéntar sig en harmonisering av den europeiska inflationstakten tenderar de att
vilja nagot lagre inflationsantaganden. Saledes spelar det roll hur stor del av en
koncerns pensionsitaganden som finns i Sverige.*’

4.3.2.3 Analys av anvanda antaganden om inflation/framtida 6kning av
pensioner
Vi kunde konstatera att spannet gillande inflation/framtida 6kning av pensioner var
relativt litet (1,7-3,8 %) och att en stor del av foretagen antog en inflation runt 2 %.
Aktuarierna papekade att det for inflationen i motsats till diskonteringsriantan inte finns
nagot foreskrivet virde att utgd ifran, men att manga foretag anvander Riksbankens
inflationsmél om 2 %. Att det trots detta finns variation i antagandet om inflation tror vi
aven hér kan forklaras med att foretag har pensionsplaner i olika ldnder. Denna
anledning till skillnader i inflationstakten ndmndes &ven i teoriavsnittet (Se avsnitt 3.3.2
— ”Forklaringar till skillnader i aktuariella antaganden™). For att kunna analysera
antagandet om inflation vidare skulle information om antagandet i andra lénder
behovas. De undersokningar vi anvinde behandlade inte inflationen, varfor ingen
jamforelse med tidigare forskning kan goras.

87 Steedman.
88 Steedman.
% Nilsson.

33



A
S

Empiri och analys

43.3

Forvéntad avkastning pa forvaltningstillgangar var det tredje antagandet som ingick i

Forvéantad avkastning pa forvaltningstillgangar

undersdkningen. Aven hir redogdr vi forst for empirin gillande antagandet. Detta foljs
av aktuariernas synpunkter och vér analys.

4331

nedan.

Undersdkningsresultat gallande forvantad avkastning pa
forvaltningstillgangar

Nir det géller avkastningen pa forvaltningstillgdngar var spridningen i hela
undersokningsgruppen ndgot storre én for ovriga aktuariella antaganden, se tabellerna

Tabell 4.13: Forvantad avkastning
for 2004, antal foretag och
procentuell andel i intervall.

Tabell 4.14: Statistik over forvintad avkastning for

2004.

Intervall f(.?rrétta;g Procent Forvantad avkastning

31 - 35 2 3,2 Lagsta | Hogsta | Genomsnitt | Median |Typvarde
36 - 4,0 1 1,6 31 7,4 6,0 6,0 6,0
4,1 - 45 1 1,6

46 - 50 4 6,3

51 - 55 8 12,7

56 - 6,0 15 23,8

6,1 - 6,5 11 17,5

6,6 - 7,0 16 25,4

71 - 75 5 7,9

Har uppgick det lagsta anvénda vardet till 3,1 % och det hogsta till 7,4 %, vilket gav en
skillnad mellan hogsta och ldgsta antagandet pa 4,3 procentenheter. Genomsnitt, median
och typvérde for avkastningen var alla 6,0 %. Vid en indelning i intervall visade det sig

att det intervall som téckte storsta andelen foretag var spannet 6,6-7,0 %. Ett intervall

mellan 5,6 och 7,0 % tédckte in 67 % av de 63 foretag som uppgav antagande for
avkastning pé forvaltningstillgdngar. Totalt 5 foretag angav en hogre forviantad
avkastning an 7,0 % och 16 foretag antog en avkastning som var ligre én 5,6 %.

Aven skillnaderna i genomsnittlig forviintad avkastning mellan de olika undergrupperna
var storre dn for Ovriga aktuariella antaganden. Hogsta genomsnittliga antagandet fanns

i grupperna Industri och Révaror samt IT och Telekom. Lagsta antagandet anvéndes 1

Hélsovard och Konsumentvaror. Samma tendens syntes i medianerna. Tabell 4.15
nedan visar virdena.

34




7
27 -
v s Empiri och analys

Tabell 4.15: Median och genomsnitt for forvintad avkastning for 2004, berdknad for varje undergrupp.

Undergrupper Genomsnitt % | Median %

IT och Telekom 6,2 6,3

Finans och Tjanster 59 6,0

Industri och Ravaror 6,2 6,4

Halsovard och Konsumentvaror 53 5,8

4.3.3.2 Intervjuresultat gallande forvantad avkastning pa

forvaltningstillgangar
I intervjuerna med aktuarierna framkom att det var svért att ha en generell uppfattning
om skillnader mellan olika foretags val av antaganden om forvintad avkastning. Det ar
dock av stor betydelse vilken sammanséttning forvaltningstillgangarna har. Beroende pa
om ett foretag har tillgdngar i form av obligationer, aktier eller fastigheter skiljer sig den
forvintade avkastningen. Teoretiskt sett kan det forvéntas att obligationer ger en
avkastning som &r lika med marknadsrintan for riskfria placeringar, det vill sdga
diskonteringsrantan. Aktier kan formodas ge en riskpremie pa ett par procent. I
praktiken gor foretag dock ofta bedomningar som inte bara baserar sig pa teoretiska
resonemang och historiska resultat.”

De tvé aktuarier vi var i kontakt med angav bada att storre variation borde kunna
observeras i antagandet om forvintad avkastning pa forvaltningstillgangar &n i 6vriga
antaganden.”’ ** En av aktuarierna forklarade detta med att antagandet innehaller storre
subjektivitet.” Den andre aktuarien sade dock att trots att skillnaderna kan forvintas
vara storre, dr detta sannolikt inte fallet. Han forklarade denna asikt med att manga
foretag har9 }iknande forvaltningsportfoljer, med en likartad mix av rantebérande papper
och aktier.

4.3.3.3 Analys av anvanda antaganden om forvantad avkastning pa
forvaltningstillgangar
Vi har observerat att skillnaden mellan hogsta och lagsta antagande om forvantad
avkastning pé forvaltningstillgdngar var 4,3 procentenheter. Vidare har vi sett att
samtliga lagesmatt var 6,0 %. I svaren frén respondenterna och i teoriavsnittet (Se
avsnitt 3.3.2 — “Forklaringar till skillnader i aktuariella antaganden”) framkom att
skillnaden kan forklaras utifran sammanséttning av forvaltningstillgdngar. Vid en
jamforelse av forvéantad avkastning for ett och samma ar &r detta den enda forklaringen.
Med ledning av arsredovisningarna kan rimligheten i antagandet inte bedomas da det
var ovanligt att foretag lamnade uppgift om vilken typ av forvaltningstillgdngar det
hade. Nar det ddremot géller de skillnader som finns mellan den hir undersdkningen
och tidigare studier som gjorts i Europa och USA rdrande antagandet om forvéntad
avkastning finns det dven andra forklaringsvariabler (Se avsnitt 3.5.2 — ”Kartldggning

% Nilsson.
T Nilsson.
°2 Steedman.
% Steedman.
% Nilsson.
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av aktuariella antaganden”). De studier vi anvédnde i den teoretiska referensramen
gjordes for nagra ar sedan. Jamforelsen maste darfor goras med hénsyn till att ranteldget

och borsutvecklingen kan ha varit annorlunda gentemot idag. Det genomsnittliga

antagandet om en forvédntad avkastning pd 8,9 % i amerikanska foretag kan sdledes bero

bade pa undersdkningarna gjordes tidigare &n 2005 och att sammanséttningen av

forvaltningstillgdngar kan ha varit en annan. En ytterligare forklaring kan ligga i att det i
USA inte finns samma tradition av forsiktighet som i Sverige, se ovan avsnitt 4.3.1.3 —
”Analys av anvédnda diskonteringsréntor”. Slutligen maste det beaktas att avkastningen
pa rante- och aktiemarknaden i andra lédnder kan skilja sig frdn den svenska.
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Forvantade framtida I6neékningar
Det fjarde och sista antagandet var forvintade framtida 16nedkningar.
Undersokningsresultat, intervjuresultat och analys gillande detta antagande finns i
foljande avsnitt.

Undersokningsresultat gallande forvantade framtida
I6nedkningar
Empiriska data for foretags antaganden om forvéntade framtida 16nedkningar finns i
tabellerna nedan.

Tabell 4.16: Forvantade 1onedkningar
for 2004, antal foretag och
procentuell andel i intervall.

Tabell 4.17: Statistik over forvéntade 16nedkningar for

2004.

Intervall ffoA\rTatt?g Procent Forvéntad l6nedkning

01 - 05 1 1,3 Lagsta | Hogsta | Genomsnitt | Median | Typvarde
06 - 1,0 0 0,0 0,3 5,0 3,1 3,0 3,0
11 - 15 0 0,0

16 - 2,0 2 2,5

21 - 25 7 8,9

26 - 3,0 31 39,2

31 - 35 26 32,9

36 - 40 10 12,7

41 - 45 1 1,3

46 - 50 1 1,3

Aven spannet mellan hdgsta och lidgsta antagandet om forvintade framtida 16nedkningar
var relativt stort, 4,7 procentenheter. Lagsta antagandet uppgick till 0,3 % medan det
hogsta var 5,0 %. Det genomsnittliga antagandet for de 79 foretagen var 3,1 %. Bade
medianen och typvirdet 1 undersokningsgruppen var 3,0 %. En indelning i intervall
visade att flertalet foretag, 85 %, antog forvintade framtida lIone6kningar som lag
mellan 2,6-4,0 %. 2 bolag lag dver detta intervall och 10 foretag 14g under.
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Vid utrdkning av genomsnittlig forvantad 16nedkning for de olika undergrupperna
visade det sig att vissa skillnader forelag. Det lagsta genomsnittet fanns i IT och
Telekom och det hogsta fanns 1 Halsovard och Konsumentvaror. Medianen 1dg dock pa
3,0 % 1 samtliga undergrupper, se tabell 4.18 nedan.

Tabell 4.18: Median och genomsnitt for férvantade 1onedkningar for 2004, berdknad for varje

undergrupp.
Undergrupper Genomsnitt % | Median %
IT och Telekom 2,8 3,0
Finans och Tjanster 3,1 3,0
Industri och Ravaror 3,1 3,0
Halsovéard och Konsumentvaror 3,3 3,0
4.3.4.2 Intervjuresultat gallande forvantade framtida I6nedkningar

Aktuarierna pépekade att foretag kan ta fram antagandet om forvéntade framtida
lonedkningar genom att konsultera statistik 6ver 16nedkningar antingen i branschen eller
i landet som helhet. Bdida menade dock att det sillan finns tillrickligt underlag for att
kunna gora ett underbyggt antagande med denna metod.” *° I stillet far foretagen ofta
undersoka 1onedkningsmonstret i det egna foretaget och ta stillning till vilken ambition
som finns gillande Ioneutvecklingen.”” Lénedkningsantaganden kan vara olika for olika
kategorier och aldersgrupper av anstdllda. Det dr vanligt att foretag bdde anvander ett
generellt antagande om 16nedkningar samt att de har en skala som tar hénsyn till
skillnader i 16nedkningstakt som har att géra med de anstélldas &lder och kategori.”

4.3.4.3 Analys av anvanda antaganden om férvantade framtida
I6nedkningar
Vi fann att trots att spannet i antagandet om forvintade framtida 16nedkningar var
relativt stort, anvinde méinga foretag ett antagande som 14g runt 3 %. I intervjuerna med
aktuarier framkom att antagandet kan skilja sig mellan foretag beroende pa
sammansittningen av arbetskraften och foretagets 1dnepolicy. Aven RR 29 nimner att
befordran, tjdnstetid och makroekonomiska faktorer skall beaktas (Se avsnitt 3.3.2 —
”Forklaringar till skillnader i aktuariella antaganden”). Vi finner det forvanande att
manga foretag lag sd pass nira varandra nir det géller antagandet om framtida
l6nedkningar, eftersom utvecklingen av I6nerna ar det antagande som foretag har storst
mojlighet att paverka. Likformigheten kan visserligen bero pé att foretag har en likartad
syn pé loneutvecklingen, men med tanke pa att det hér antagandet beror pa vilka beslut
som tas i det enskilda foretaget, borde det dnda finnas storre skillnader. Likformigheten
kan ocksé tolkas som att foretag har samma forvantningar om situationen pa
arbetsmarknaden i framtiden.

% Nilsson.
% Steedman.
7 Nilsson.
8 Steedman.
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Vid en jaimforelse med de antagande om forvéntade 16nedkningar som anvénts enligt
tidigare undersokningar finner vi dven hér att spannet i USA &r storre samt att det
genomsnittliga antagandet dér ligger nagra procentenheter hogre (Se avsnitt 3.5.2 —
”Kartldggning av aktuariella antaganden”). Skillnaden i spann mellan Sverige och
ovriga Europa dr mindre, dock ligger hogsta och ldgsta virde nagot hogre i Europa. Vi
har i analyserna av Ovriga aktuariella antaganden presenterat ett antal mojliga
forklaringar till att spannet dr mindre i Sverige. En av dessa forklaringar hade att géra
med att det i USA finns betydligt fler och mer olikartade foretag én i Sverige. Aven for
antagandet om lonedkningar tror vi att detta har betydelse. En annan forklaring som vi
ocksd ndmnt rorde tiden for undersdkningarna. Att undersékningarna gjordes under
olika ar kan forklara skillnader dven i genomsnittligt antagande om I6ne6kningar. Under
hogkonjunktur kan féretag vara mer benégna att géra hogre antaganden och de har dven
mojlighet att ge hogre 16ner. Slutligen kan det ocksa vara sa att 1one6kningarna faktiskt
varit hogre historiskt i 6vriga Europa och USA, vilket i sé fall forklarar att antagandena
ar hogre dar.

4.3.5 Analys av aktuariella antaganden i undergrupperna

[ analysen av aktuariella antaganden i de olika undergrupperna presenterar vi alla
antaganden i samma avsnitt da vi vill kunna utldsa tendenser som &r gemensamma for
respektive undergrupp. Det forsta som vi hade att ta stillning till var om det fanns
skillnader i gjorda antaganden mellan grupperna som var vérda att ta fasta pa. Nér det
géller bade inflation och forvintad 16nedkning var det mycket sma skillnader mellan
undergrupperna. I diskonteringsrinta och forviantad avkastning var skillnaderna storre.
Skillnaderna var dock inte sddana att det gar att faststélla att de beror pa
grupptillhdrighet. Olika grupper stod for ytterligheterna i lagesmaétten for de aktuariella
antagandena. Till exempel hade Industri och Ravaror den hogsta medianen nir det
gillde forvantad avkastning, men gillande diskonteringsrantan var gruppens median
varken hogsta eller ldgsta virdet.

Att inga branschskillnader verkade foreligga i aktuariella antaganden &r inte sa
overraskande med tanke pa de intervjuresultat vi fick. De forklaringar som aktuarierna
gav till varfor det finns skillnader i antagandena mellan foretag i allménhet utgor inte
skal att tro att dessa skulle variera med bransch. Nér det till exempel géiller framtida
forvintad avkastning pé forvaltningstillgéngar beror detta antagande pé vilken
sammansittning foretagets forvaltningstillgangar har. Det finns ingen anledning att tro
att foretag skulle vilja forvaltningstillgangar beroende pa vilken bransch de verkar
inom.
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4.4 FORHALLANDET MELLAN FONDERINGSSTATUS OCH
AKTUARIELLA ANTAGANDEN

Den sista forskningsfragan syftar till att utreda om foretag med ldg fonderingsstatus

antar en hdgre diskonteringsrénta och/eller hogre forvéintad avkastning pé

forvaltningstillgéngar. Vi inleder dérfér med en beskrivning av undersokningsresultatet

géllande foretags fonderingsstatus.

4.4.1 Undersokningsresultat gallande foretags fonderingsstatus
Medelvirdet for fonderingsstatusen var 0,48. Detta betyder att i genomsnitt hade
foretagen forvaltningstillgangar som téckte knappt halva pensionsforpliktelsen. En
indelning av foretagen i intervall efter fonderingsstatus finns i tabell 4.19 nedan.

Tabell 4.19: Utrdknad fonderingsstatus (forvaltningstillgngar/pensionsforpliktelse) f6r 2004, antal
foretag och procentuell andel i intervall.

Intervall fg\rr;ttzlg Procent
> 1 7 8,5
051 - 1 30 36,6
0,01 - 05 30 36,6
0 -0 15 18,3

I tabellen ser vi att 9 % av undersokningsgruppen hade en fonderingsstatus som var
storre dn 1 och att 18 % hade helt ofonderade forpliktelser, det vill sdga
fonderingsstatusen var 0. For ovrigt var fordelningen av foretag som hade en
fonderingsstatus som 1ag mellan 0 och 1 jamn 6ver intervallen 0,01-0,50 och 0,51-1,00,
med 37 % 1 vardera intervallet.

44.1.1 Statistisk analys av fonderingsstatus och diskonteringsranta

Vid en statistisk analys av sambandet mellan fonderingsstatus och diskonteringsranta
fann vi att inget sddant samband kunde faststillas. I analysen av sambandet mellan
justerad fonderingsstatus och anvind diskonteringsréanta erhdlls en
korrelationskoefficient som var 0,092. Korrelationskoefficienten méter huruvida det ar
lampligt att beskriva sambandet mellan tva variabler med en rét linje och antar alltid ett
virde som ligger mellan -1 och + 1. Ett vérde pa koefficienten som ligger nira +/- 1
betyder att det finns ett linjart samband mellan variablerna, medan en
korrelationskoefficient i nirheten av 0 innebir att inget linjirt samband finns.” D4 den
framréknade korrelationskoefficienten 14g mycket nira 0 foreldg inget linjért samband
mellan justerad fonderingsstatus och diskonteringsrénta. Detta bekriftades av att
determinationskoefficienten, som talar om hur stor del av den beroende variabelns
variation som forklaras av det linjéra sambandet med den oberoende variabeln'®, var
lag. Determinationskoefficienten var 0,9 %. Korrelationskoefficient och
determinationskoefficient visas i bilaga 4 — ”Diskonteringsrinta och justerad
fonderingsstatus, alla foretag”.

% Svante Korner och Lars Wahlgren, Praktisk statistik, 2 uppl (Lund: Studentlitteratur, 1996), 175.
19 K érner och Wahlgren, 176.
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Aven genom att grafiskt studera sambandet mellan diskonteringsrinta och justerad
fonderingsstatus kunde vi sluta oss till att detta inte var linjart. Nér vi lade in variablerna
i ett spridningsdiagram kunde vi se att punktsvirmen inte visade pa ndgot samband,
varken linjart eller annat. Spridningsdiagrammet aterfinns i bilaga 4 —
”Diskonteringsrinta och justerad fonderingsstatus, alla foretag”.

4412 Statistisk analys av fonderingsstatus och forvantad avkastning

Inte heller vid analysen av sambandet mellan fonderingsstatus och forviantad avkastning
pa forvaltningstillgangarna kunde négot linjart samband faststillas.
Korrelationskoefficienten som erhélls i denna kérning uppgick till 0,250, vilket betyder
att sambandet mellan de tvé variablerna inte kan beskrivas med en rét linje.
Determinationskoefficienten var dven i den hér analysen lag, 6,2 %, se bilaga 5 —
”Forvintad avkastning och fonderingsstatus, alla foretag”. Inte heller i det
spridningsdiagram vi gjorde for fonderingsstatus och forvéntad avkastning kunde vi
utldsa ndgot samband, se bilaga 5 — “Forvintad avkastning och fonderingsstatus, alla
foretag”.

Vi undersokte dven sambandet mellan fonderingsstatus och diskonteringsréanta/
forvintad avkastning i de olika undergrupperna, se bilaga 6 — ”Diskonteringsrénta och
justerad fonderingsstatus, branschundergrupper” och bilaga 7 — ”Foérvintad avkastning
och fonderingsstatus, branschundergrupper”. Inte heller i dessa kdrningar kunde négot
samband utldsas. Vi delade ocksé in foretagen i tre lika stora grupper efter
fonderingsstatus och gjorde en regressionsanalys for varje grupp. Nagot samband
mellan fonderingsstatus och diskonteringsrinta/forvéntad avkastning kunde inte pavisas
i grupperna. Resultaten av dessa analyser finns i bilaga 8 — ”Diskonteringsrénta och
justerad fonderingsstatus, Grupp 1-3” och i bilaga 9 — ”Forvéntad avkastning och
fonderingsstatus, Grupp 1-3”.

4.4.2 Intervjuresultat gallande forhallandet mellan fonderingsstatus
och aktuariella antaganden
Nér vi lat de aktuarier vi var i kontakt med kommentera vara resultat géllande den tredje
fragestéllningen presenterade de ett antal mdjliga forklaringar till varfor vi inte kunde
hitta ndgot samband mellan fonderingsstatus och aktuariella antaganden. En av
intervjupersonerna menade att forklaringen kunde vara att revisorer och intressenter
blivit mer uppmarksamma pa avvikande antaganden, vilket gjort det svarare for foretag
att utnyttja antagandena for att paverka fonderingsstatusen. Han ndmnde dven att SEC i
USA har gjort uttalanden om vilka antaganden om forvantad avkastning pé
forvaltningstillgdngar som anses acceptabla.'® Den andra aktuarien presenterade en
liknande forklaring. Han menade att aktuarierna har som uppgift att ifrdgasitta
avvikelser i de aktuariella antagandena. For 6vrigt trodde han att en mgjlig forklaring
skulle kunna vara att fonderingsstatusen inte &r séarskilt relevant i det svenska
pensionssystemet. 102

101 Steedman.
192 Nilsson.
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443 Analys av forhallandet mellan fonderingsstatus och aktuariella
antaganden
Vi har inte kunnat faststélla ndgot som helst samband mellan fonderingsstatus och
diskonteringsrénta eller forvintad avkastning pé forvaltningstillgdngar. De aktuarier vi
var i kontakt med menade att detta bland annat skulle kunna bero pé 6kad tillsyn.
Utover de synpunkter som framlades av aktuarierna kan vi dven ténka oss andra
forklaringar till att inget samband konstaterades. Detta skulle kunna bero pa att var
undersokning studerade foretag som nyligen har borjat tillimpa den hér typen av
pensionsregler. A ena sidan skulle en forsta tillimpning dir stora engéngseffekter
uppkommer kunna inbjuda till anpassning av antagandena. A andra sidan kan det
misstankas att foretag kan vara mer benégna att utnyttja reglerna da dessa tillaimpats
under en ldngre period. Foretag har da fatt en mer mogen syn pé de aktuariella
antagandena. Darmed &r det inte sagt att foretag alltid vill anvénda reglerna i
tvivelaktiga syften, men om de faktiskt vill det kan deras bendgenhet paverkas av hur
vana de &r vid regelverket. Det hir resonemanget leder oss till var sista mojliga
forklaring till varfor inget samband kunnat faststéllas. Det kan helt enkelt vara sa att
foretag vill visa den ekonomiskt riktiga bilden av verksamheten och att de aktuariella
antagandena som gors ddrmed &r neutrala.

Det fanns heller inget samband mellan foretags fonderingsstatus och anvind
diskonteringsranta eller forvintad avkastning pa forvaltningstillgangar i de olika
undergrupperna. Vi valde att gora den statistiska analysen pa branschniva med
motiveringen att den kunde vara intressant om de aktuariella antagandena skiljde sig
mycket at mellan branscherna. D sa inte var fallet dr det inte forvdnande att inget
samband kunde faststillas i undergrupperna.
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5 SLUTSATSER

I det har kapitlet pAminns lasaren om de fragestéllningar som introducerades i
inledningen. Forskningsfragorna besvaras med hjalp av vad som framkommit i
foregaende kapitel.

Vér forsta fragestillning var foljande:

» Hur har foretags pensionskostnader och pensionsskuld paverkats av inférandet
av RR 29? Kan skillnader mellan branscher urskiljas?

Vér undersokning visade att de flesta foretag med formansbestdmda planer visade dkade
pensionskostnader vid inférandet av RR 29, dven om spridningen var stor. Vidare kom
vi fram till att en kvalificerad majoritet av foretagen redovisade en 6kad pensionsskuld
vilket tog sig uttryck i en minskning av eget kapital. Inga markanta skillnader mellan
branscher kunde faststéllas.

Den andra fragestillningen 16d:

» Vilka aktuariella antaganden anvands i svenska foretag och hur forklarar
aktuarier val av antaganden? Finns skillnader i aktuariella antaganden mellan
branscher?

Medianen for anviand diskonteringsranta var 5,0 %. Skillnaden mellan hogsta och
lagsta vérdet var 2,5 procentenheter. Att olika diskonteringsriantor anvénds kan enligt
aktuarier forklaras med att forpliktelserna har olika 16ptid, att olika berdkningsmodeller
anvéands, att olika obligationsréntor ligger till grund for antagandet samt med ett antal
praktiska dverviaganden.

Antagandet om inflation/framtida 6kning av pensioner hade en median pa 2,0
%. Skillnaden mellan hogsta och ldgsta antagandet var 2,1 procentenheter. Att det finns
skillnader i antagandet om inflation forklaras av aktuarier med att foretag har
pensionsplaner i olika ldnder, som har olika inflationstakt.

Medianen for forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar var 6,0 %.
Mellan det hogsta och ldgsta vardet fanns en skillnad pé 4,3 procentenheter. Enligt
aktuarier kan den hér skillnaden forklaras med att det finns olika typer av
forvaltningstillgdngar och att foretag har olika sammanséttning av dessa.

Foretags antagande om forvantade framtida lénedkningar hade en median pa
3,0 %. Skillnaden mellan det hogsta och ldgsta antagandet var 4,7 procentenheter.
Skillnader i detta antagande kan enligt aktuarier forklaras med att ambition och historik
vad giller 16nedkningar skiljer sig 4t mellan foretag.

Vi kunde inte heller ndr det gillde de aktuariella antagandena utldsa nagra betydande
skillnader mellan branscher.
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Den tredje och sista fragestillningen var:

= Antar foretag med lag fonderingsstatus en hogre forvantad avkastning pa
forvaltningstillgangarna och/eller hégre diskonteringsranta an foretag med hog
fonderingsstatus? Blir svaret pa denna fragestallning olika i olika branscher?

Vi kunde inte faststilla ndgot samband mellan foretags fonderingsstatus och
antagandena om diskonteringsrénta och forvintad avkastning pa forvaltningstillgdngar.
Svaret pa sista fragestéllningen r saledes nej. Inte heller pa branschniva fanns ett
sadant samband.
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6 AVSLUTANDE DISKUSSION

I den har delen av uppsatsen diskuteras studiens resultat och dessas generaliserbarhet.
Slutligen lamnas forslag till fortsatt forskning pa uppsatsens omrade.

6.1 ALLMANNA SYNPUNKTER

I inledningen ndmndes att det infor forsta tillimpningen av RR 29 i Sverige fordes en
diskussion om rekommendationens effekter. Manga befarade att det nya séttet att
redovisa skulle medfora stora skuld- och kostnadsokningar. Vara resultat visar att en
majoritet av de foretag vars pensionsredovisning dndrades i och med RR 29 mycket
riktigt visade dkade kostnader for pensioner och en 6kad pensionsskuld jamfort med
foregaende ar. De forvéantade effekterna av RR 29 blev alltsa verklighet.

Vindmnde ocksé inledningsvis att det i USA forts en diskussion om huruvida
diskonteringsréntan bor vara last eller upp till foretagen sjélva att vilja. SEC foreskriver
en gemensam ranta for att forhindra att foretag anpassar diskonteringsriantan for att halla
nere skulden. Med utgéngspunkt i detta resonemang undersokte vi om foretag med lagre
fonderingsstatus antog en hogre diskonteringsrénta én foretag med hogre
fonderingsstatus. Syftet var att kunna uttala oss om huruvida diskonteringsréntan bor
faststéllas i RR 29. D4 vi inte fann nagot samband kan vi sluta oss till att foretag gor
neutrala aktuariella antaganden. Utifrén ett svenskt perspektiv finns det sdledes ingen
anledning till att l1asa diskonteringsréntan i framtida regler.

6.2 RESULTATENS GENERALISERBARHET

Uppsatsens generaliserbarhet bor diskuteras eftersom det &r intressant att veta i vilken
utstridckning resultaten dr 6verforbara pa andra foretag och lander. Generaliserbarheten
kan variera for de olika omrdden som fragestdllningarna behandlar.

6.2.1 RR 29:s paverkan pa pensionskostnader och pensionsskuld

Nir det géller fragan om vilken paverkan inférandet av RR 29 har gett pa foretags
pensionskostnader och pensionsskuld omfattar var undersokning alla foretag som har
tillimpat de nya reglerna fran och med 2003 eller 2004. Eftersom vi har gjort en
totalundersokning rader det inga tvivel om att de framtagna resultaten géller for alla
foretag som redovisar formansbestdmda planer. Dessutom torde resultaten kunna
Overforas till alla de foretag som har pensionsplaner i Alecta. I nulidget redovisas dessa i
praktiken som avgiftsbestdmda, eftersom tillrdcklig information saknas. Om Alecta 1
framtiden kommer att kunna ldmna tillrdcklig information for att planerna skall kunna
redovisas som forménsbestdmda bor effekterna inte skilja sig alltfor mycket fran de som
vi observerat. Nér Alecta tillhandahéaller tillracklig information kan saledes
intressenterna vinta sig kostnads- och skuldokningar i berérda foretag.

Som lésare kan man ocksa stilla sig fragan om resultaten skulle kunna appliceras pa
andra lidnder. I och med att forskningsfragan handlar om vilka effekterna blev vid
inférandet av de nya pensionsreglerna jaimfort med tidigare regelverk kommer
generaliserbarheten bero pa hur reglerna ser ut i ifrdgavarande léander.
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6.2.2 Anvéanda aktuariella antaganden

Aven nir det giller den andra fragestillningen torde resultaten kunna &verforas till
bolag med pensionsplaner i Alecta da samtliga foretag med aktuariella antaganden
innefattas i studien. Resultaten géllande anvdnda antaganden kan dock inte tillimpas pa
foretag i andra lander. Foretag utomlands verkar under andra forhallanden vilket
resulterar i andra antaganden. Jamfort med Sverige kan instéllningen till
forsiktighetsprincipen i redovisningen vara en annan, vilket ocksé kan ge skillnader i
aktuariella antaganden.

Forklaringarna till vilka aktuariella antaganden foretag gjort bor ddremot vara mer
allméngiltiga. I standarder som har samma formulering som RR 29 kommer de
aktuariella antagandena att bestimmas med hénsyn till samma faktorer. De forklaringar
till skillnader i antaganden ar darfor inte specifika for Sverige.

6.2.3 Forhallandet mellan fonderingsstatus och
diskonteringsranta/férvantad avkastning
Niér det giller forhallandet mellan fonderingsstatus och aktuariella antaganden har vi
redan konstaterat att det foreligger skillnader mellan Sverige och USA. Det ér darfor
inte sannolikt att resultaten gar att verfora till andra ldnder. Detta beror pé att foretag i
olika lander kan ha olika incitament att justera de aktuariella antagandena for att
paverka fonderingsstatusen. Det har i var undersdkning ocksé framkommit att det kan
bero pé hur pensionssystemen ser ut. Resultaten torde &ven hér kunna 6verforas till
foretag med pensionsplaner i Alecta, eftersom det inte finns ndgon anledning att tro att
dessa foretag skulle skilja sig fran de undersokta.

6.2.4 Branschskillnader

Vi har valt att behandla generaliserbarheten géllande branschskillnader i ett sérskilt
stycke eftersom denna indelning anvénts i alla tre fragestillningarna. Den indelning som
gjorts kanske inte fAngar branschskillnader som eventuellt finns nir det géller
pensionsredovisning. Darfor gar det inte att sdkert séga att det inte foreligger nagra
skillnader.

6.3 FORSLAG TILL FORTSATT FORSKNING

Med hinsyn till studiens generaliserbarhet skulle det vara intressant med en liknande
undersokning av foretag utanfor Sverige. Det dr dven vért att undersoka aktuariella
antaganden och sambandet mellan dessa och fonderingsstatus om ndgra ar, ndr reglerna
har tilldimpats under en lidngre period, for att se om resultaten da skulle bli annorlunda.
Ytterligare en mojlig utvidgning av studien &r att fokusera mer pa branschskillnader och
gora branschindelningar efter flera variabler. Slutligen skulle det vara av intresse att
gora en fordjupad undersokning av utvecklingen av pensionskostnaderna dér fler ar tas
med sé att fler storningsfaktorer rensas bort.
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