NORGES HANDELSHOYSKOLE
Bergen, Véren 2018

Pensjonssparing

En analyse og sammenligning av tjenestepensjon i offentlig og
privat sektor

Christoffer Wathne og Jorn Nygard
Veileder: Guttorm Schjelderup

Masteroppgave, @konomi og administrasjon, Finansiell gkonomi

NORGES HANDELSHOYSKOLE

Dette selvstendige arbeidet er gjennomfoert som ledd i masterstudiet i ekonomi- og administrasjon
ved Norges Handelshayskole og godkjent som sddan. Godkjenningen innebarer ikke at Hoyskolen
eller sensorer innestar for de metoder som er anvendt, resultater som er fremkommet eller
konklusjoner som er trukket 1 arbeidet.



Sammendrag

En god tjenestepensjonsordning er viktig for & fa en anstendig sterrelse pa fremtidig pensjon. I
Norge skilles det mellom tjenestepensjon i offentlig og privat sektor, og et viktig valg for enhver
arbeidstaker er dermed hvilken arbeidsgiver man skal velge. Tradisjonelt sett har den generelle
oppfatningen vert at offentlig sektor tilbyr en bedre tjenestepensjonsordning enn privat sektor.
Offentlig tjenestepensjon bereres imidlertid av levealderjusteringen som ble innfort med
pensjonsreformen i 2011. Det er dermed ikke gitt at den tradisjonelle oppfatningen av offentlig
tjenestepensjon er i overensstemmelse med virkeligheten i dag. Oppgaven seker & gi svar pa i
hvilke tilfeller private ytelses-, innskudds- og hybridordninger gir heyere pensjonsytelser enn

offentlig tjenestepensjon med dagens pensjonsregler.

For a besvare problemstillingen har vi utfert en analyse, hvor vi har tatt utgangspunkt i et fiktivt
individ fodt 1 1993. Med forutsetninger om ulike makrosterrelser har vi beregnet totale arlige
pensjonsytelser i prosent av sluttlenn for individet i offentlig tjenestepensjon og de private
ordningene. Ved sammenligning fant vi at en privat ytelsesordning gir heyere pensjonsytelser enn
offentlig tjenestepensjon dersom reelle ytelser fra folketrygden ikke blir vesentlig lavere enn antatt
folketrygd. En privat innskuddsordning vil ved utbetaling over ti ar gi hayere pensjonsytelser enn
offentlig tjenestepensjon dersom innskuddene er 5 prosent av lenn eller hoyere. Ved et estimert
livsvarig uttak av innskuddsordningen vil kun gjeldende maksimumssats pa 7 prosent av lenn gi
en heoyere pensjon enn den offentlige ordningen. En privat hybridordning med fritt
investeringsvalg vil gi hayere pensjonsytelser enn offentlig tjenestepensjon dersom innskuddene

er 5 prosent av lenn eller hoyere.

Videre ser oppgaven pa hvilken tjenestepensjonsordning som er gunstigst dersom man ensker a
sta i arbeid utover 67 ar. For & svare pa denne problemstillingen s vi nermere pa de ulike effektene
ved utsatt pensjonering som kan gi en hgyere pensjonsinntekt. P4 generell basis vil det veere mulig
a fa en heyere pensjonsinntekt gjennom ekt pensjonsopptjening, et lavere delingstall, samt en
merverdi i form av lennsinntekt utover alternativ pensjonsinntekt. Vi fant at de innskuddsbaserte
ordningene i privat sektor antageligvis vil veere gunstigst ved utsatt pensjonering siden flere ar 1

arbeid gir ytterligere pensjonsopptjening i bade folketrygden og i tjenestepensjonsordningen.



II

Forord

Denne oppgaven er utarbeidet som et avsluttende ledd av masterstudiet i ekonomi og
administrasjon ved Norges Handelshayskole. Oppgaven tar for seg pensjonssparing for norske
arbeidstakere, herunder sparing gjennom tjenestepensjon. Det var essensielt for oss da vi skulle
velge emne at det var et viktig og dagsaktuelt tema som de aller fleste vil ha nytte av a leere mer
om. Man har i tiden etter pensjonsreformen sett at tjenestepensjon har blitt en sterre del av
lonnsbetingelser ved ansettelse. Spesielt viktig er det kanskje for yngre arskull, som mé belage seg
pa en vesentlig lavere pensjon enn eldre arskull, gitt samme pensjoneringsalder. For var egen del
skal vi til hesten ut i arbeidslivets rekker, og det har dermed vart sveert interessant for oss & skrive

om tjenestepensjon det semesteret der bade vi og medstudenter har vert jobbsgkende.

Vi hédper at utredningen og dens analyser kan bidra til gkt kunnskap om tjenestepensjon for leseren.
Pensjon er et komplisert, og til tider uoversiktlig, tema. Selv etter et halvt &r synes vi selv at det
kan vere utfordrende a lese hundrevis av sider med offentlige utredninger, forskrifter og lovverk
m.m. Det er skrevet mye om pensjon de siste arene, men vi fant at store deler av informasjonen
kan veere misvisende, darlig eller vag. For oss har det dermed veart et mél i seg selv & preve og
forklare pensjon pa en god méte i denne utredningen. Det haper vi at vi har lykkes med.
Avslutningsvis ensker vi & benytte anledningen til & rette en stor takk til var veileder Guttorm
Schjelderup for god oppfelging og gode tilbakemeldinger. En siste takk rettes ogsa til alle neaere

som har veart tdlmodige med oss i forbindelse med oppgaveskrivingen.

Bergen, juni 2018

Christoffer Wathne Jorn Nygard
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Kapittel 1: Introduksjon

Pensjon er for mange et uoversiktlig og komplisert tema & forholde seg til. Samtidig er pensjon
viktig og relevant for alle fordi det omhandler hvordan man skal finansiere konsum etter endt
yrkesaktiv periode. Paradoksalt nok er det allikevel mangel p& kunnskap om pensjon, til tross for
en sterk ekning i mediedekningen de siste drene. Det er flere arsaker til det. For mange vil
pensjonsalder vere langt frem i tid, og dermed noe man utsetter a ta stilling til. Videre antar mange
at de vil fa en hayere pensjon enn hva de i realiteten kan forvente a fa. I en undersegkelse utfort av
TNS Gallup pa vegne av Finans Norge (2013) oppgir kun 23 prosent av respondentene at de har
helt eller delvis oversikt over sin fremtidige pensjon. Pensjonssystemet i Norge er imidlertid
organisert pad en méte som gjor at alle er sikret en viss pensjon gjennom folketrygden. Allikevel
vil majoriteten av norske arbeidstakere vere avhengig av 4 f4 en god opptjening gjennom
tjenestepensjonsordningen sin for & i en anstendig sterrelse pd fremtidige pensjonsytelser. Det
skilles mellom tjenestepensjon i offentlig og privat sektor, og et viktig valg for enhver arbeidstaker

er dermed hvilken arbeidsgiver man skal velge.

Tradisjonelt har oppfatningen vert at offentlig sektor tilbyr en gunstigere tjenestepensjonsordning
enn privat sektor. Utredningen véar viser at denne oppfatningen ikke nedvendigvis er i samsvar
med virkeligheten etter pensjonsreformen i 2011. En vanlig misforstéelse er at innferingen av nye
regler for levealderjustering etter reformen kun gjelder for alderspensjon fra folketrygden, men
realiteten er at ogsa offentlig tjenestepensjon bereres'. I privat sektor levealderjusteres kun den
nye hybridordningen. Private ytelses- og innskuddsordninger bereres ikke, og folgelig har den
relative konkurranseevnen til offentlig tjenestepensjon blitt svekket etter reformen. Dette gjelder
spesielt for yngre arskull, som straffes hardere av levealderjusteringen enn eldre arskull grunnet
en lenger forventet levetid. Gjennom utredningen viser vi at de private tjenestepensjonsordningene
i enkelte tilfeller kan gi langt hoyere pensjonsytelser enn offentlig tjenestepensjon. Offentlig sektor
kan dermed risikere a4 bli en lite attraktiv arbeidsgiver for yngre arskull dersom

pensjonsbetingelsene er dérlige.

! Se blant annet Plahte (2017) og delkapittel 3.2



1.1 Problemstillinger

I offentlig sektor er tjenestepensjon en ytelsesbasert bruttoordning. I privat sektor har bedrifter
mulighet til & tilby de ansatte enten en ytelses-, innskudds- eller hybridbasert ordning. Vi kommer
narmere tilbake til hva de ulike ordningene innebarer i kapittel 3. I denne utredningen analyseres
og sammenlignes de nevnte private tjenestepensjonsordningene opp mot den offentlige ordningen
for & se i hvilke tilfeller man kommer bedre ut pensjonsmessig i privat sektor. Maltallet som
benyttes som sammenligningsgrunnlag er totale arlige pensjonsytelser i prosent av sluttlenn. Ferst
onsker vi 4 se pa forskjellene ved pensjonering fra 67 &r. Deretter ser vi pa hvilken
tjenestepensjonsordning som er gunstigst dersom pensjonsuttaket utsettes til 70 &r. Med bakgrunn

i momentene beskrevet ovenfor har vi utledet folgende problemstillinger:

1. Thvilke tilfeller vil de private tjenestepensjonsordningene gi hgyere pensjonsytelser enn
offentlig tjenestepensjon?
2. Huvilken tjenestepensjonsordning er gunstigst dersom man ensker & jobbe lenger og

dermed utsette pensjonsuttaket?

1.2 Avgrensninger

For & kunne gjennomfoere en analyse og sammenligning av tjenestepensjonsordningene har vi sett
det som ngdvendig & ha et fast holdepunkt som legges til grunn for alle ordningene. Det er dermed
hensiktsmessig & begrense analysen til ett individ. Analysen i oppgaven tar felgelig utgangspunkt
i et representativt gjennomsnittsindivid, som vi har satt til & vaere fodti 1993. Det presiseres dermed
at de konklusjonene som fremkommer er basert pd det spesifikke individet. Vi har allikevel forsekt
a presentere resultatene pa en mate som gjor at det skal omfavne s& mange som mulig. I kapittel 8
dreftes ulike tilleggsmomenter som vi mener leseren er tjent med & fa med seg, men som av ulike

grunner falt utenfor analysen.

Ytelser fra folketrygden inkluderes i beregningene for maltallet totale &rlige pensjonsytelser i
prosent av sluttlonn. Midler som er eremerket pensjonstilverelse fra egen sparing vil imidlertid
ikke bli hensyntatt i denne utredningen, da ansatte i offentlig og privat sektor har like muligheter

til & benytte seg av de ulike sparealternativene som eksisterer. Videre har vi valgt & ikke inkludere



AFP i beregningene vére, men det er allikevel inkludert som et dreftelsesmoment i kapittel 8.
Ytterligere begrensninger og forutsetninger som er sentrale for utferelsen av analysearbeidet

presenteres der disse legges til grunn.

1.3 Oppbygging av oppgaven

Utredningen bestér av fire deler, hvor forste del er en introduksjon til oppgavens tema, formal og
de valgte problemstillingene. Kapittel 2, 3 og 4 utgjer del to av oppgaven. Her gir vi leseren en
innfering 1 pensjonsystemer, det norske pensjonssystemet og skatt pd pensjonsinntekter. Denne
delen er hensiktsmessig bade for & gi leseren en grunnleggende forstielse for det norske
pensjonssystemet og for & gjere rede for gjeldende pensjonsregler som blir benyttet i analysen. Del
tre bestér av kapittel 5, 6 og 7. Her presenteres forutsetninger som ligger til grunn for beregningene,
analysen, sammenligning av tjenestepensjonsordningene, samt skatteeffekten av a utsette
pensjonsuttaket. [ oppgavens fjerde del droftes tilleggsmomenter i kapittel 8, for vi avslutningsvis

konkluderer utredningen i kapittel 9.

Kapittel 2: En innfering i pensjon

I dette kapittelet skal vi gi en generell innforing i pensjonssystemer, og i det felgende vil
pensjonssystemers mest sentrale formal og oppgaver bli presentert. Forst er det allikevel

nedvendig & utdype begrepene pensjon og pensjonssystem.

2.1 Begrepene pensjon og pensjonssystem

Pensjon defineres som en «periodisk ytelse som en person har krav pa etter 4 ha nddd en viss alder,
ved betydelig og varig nedsatt arbeidsevne, eller ved tap av forserger» (Store norske leksikon
[SNL], 2018). Hensikten med pensjon er a finansiere privat konsum etter den yrkesaktive perioden
av livet er over. Pensjon er et samfunnsspersméal som angér alle, og pensjon er dermed i kjernen

av velferdsstatens oppgaver.

De fleste velutviklede land har laget ordninger som skal hjelpe befolkningen til en sikrere
okonomisk alderdom, og disse gér under samlebetegnelsen pensjonssystem. Disse ordningene har

ofte vaert gjennom endringer over tid, noe som gjor at pensjonssystemer etter hvert kan oppfattes



som uoversiktlige og kompliserte (Deskeland, 2014, s. 383-384). Variasjonen i pensjonssystemer
mellom land er stor, og det er ikke hensiktsmessig & ga naermere inn pé disse ulikhetene i denne
utredningen. Allikevel er det noen likhetstrekk mellom land, og Steigum (2008, s. 4-5) viser til at

pensjonssystemene i industriland i hovedsak er bygget opp av felgende tre pilarer:

1. En universell pensjonsordning, organisert og finansiert av staten
2. Tjenestepensjoner (frivillige eller obligatoriske)

3. Frivillig, privat pensjonsspairng

Som regel vil en obligatorisk offentlig pensjonsordning vere grunnpilaren i et lands
pensjonssystem. Videre vil man ogsé i de fleste land motta pensjon gjennom arbeidsgiver. Privat
pensjonssparing utgjer som regel den minste delen av totale pensjonsytelser. Pensjonssystemet i
Norge er ogsa bygget opp av disse tre grunnpilarene, noe vi vil komme naermere tilbake til i kapittel

3. For den tid ensker vi & presentere pensjonssystemets formal og oppgaver.

2.2 Pensjonssystemets formal

Pensjonssystemets grunnleggende formél er a gi ekonomisk og sosial trygghet ved bortfall eller
mangel pa arbeidsinntekt grunnet alderdom, nedsatt funksjonsevne eller tap av forserger (Norsk
offentlig utregning [NOU] 2004:1, s. 18). Denne tryggheten skal ivaretas gjennom grunnsikring
og standardsikring. Formalet med grunnsikring er & forhindre fattigdom blant eldre, og innebzarer
at alle pensjonister skal vere garantert en minsteinntekt, uavhengig av tidligere inntekt og bidrag.
Barr (1992, s. 745-747) mener at et av hovedmalene til en velferdsstat er & serge for at ingen
individer eller husholdninger skal falle under en gitt grense for levestandard. Standardsikring har
som formal & sikre at man ikke gar for mye ned i materiell levestandard nar man gér av med
pensjon. Pensjonen skal std i rimelig forhold til tidligere arbeidsinntekt som yrkesaktiv og
innbetalinger til pensjonssystemet (NOU 2004:1, s.18). Grunnsikring og standardsikring har

dermed som formal & hensynta forskjellige oppgaver.

Pensjonssystemet skal vere transparent pa en slik méte at det skal gi mest mulig forutsigbare
pensjoner, samt at det skal vere en klar ssmmenheng mellom inntektsgrunnlag, premieinnbetaling

og pensjonsytelser. En sentral forutsetning for & oppna transparens er at pensjonssystemet mé vere



oversiktlig og enkelt & forstd (Barr, 1992, s. 745-747). Man mé dermed kunne skille klart mellom
offentlig, skattefinansiert grunnsikring og andre pensjonsordninger som er basert pd inntekt og
premier. Den delen av pensjonssystemet som skal ivareta grunnsikring ma vere statlig og
skattefinansiert for & kunne vere en velfungerende ordning. Dersom en slik oppgave er overlatt til
individet, vil man kunne risikere at de som ikke har nok opptjening eller som faller utenfor
arbeidsmarkedet ikke vil fa en tilstrekkelig pensjonsinntekt. Videre er det ikke nedvendigvis slik
at ansvaret for standardsikring skal tildeles en statlig ordning. Materiell levestandard og konsum
er svaert individuelt, og det ma vere opp til individet selv & avgjere om grunnsikringen dekker
dette behovet. De fleste vil nok enske en hoyere pensjonsinntekt enn det grunnsikringen kan tilby,

og oppgaven med 4 ivareta standardsikringen tilfaller derfor oftest arbeidsgiver og individet selv.

Sa langt har vi tatt for oss de grunnleggende ekonomiske aspektene et pensjonssystem ber ta
hensyn til. Barr (1992, s. 746-747) mener ogsa at sosiale aspekter ber inkluderes nar man ser pa
det bredere formalet til pensjonssystemet. Han viser til at et pensjonssystem ber vare oppbygd slik
at man ivaretar verdigheten til individet. Dette kan oppnés ved at alle betaler inn et bidrag, slik at
fremtidige pensjonsytelser ikke oppfattes som veldighet, men en rettighet. Det ber ogsa vaere et
mal at ytelser ikke skal vaere avhengig av faktorer som er relatert til sosiogkonomisk status. Videre
ber ytelsene vare store nok til at individer fullt ut kan delta i det samfunnet de lever i. De sosiale
aspektene er altsa tett knyttet opp mot de gkonomiske, og dermed vil det vaere hensiktsmessig 4 ta
hensyn til de sosiale aspektene ved utarbeidelsen av de ekonomiske retningslinjene i et

pensjonssystem.

2.3 Pensjonssystemets oppgaver

Et pensjonssystem skal oppfylle flere ulike oppgaver og funksjoner. Pensjonssystemet skal blant
annet «bidra til fordeling av inntekt og risiko over den enkeltes livslap og mellom grupper i
befolkningen» (NOU 2004:1, s. 19). Barr (1992, s. 745-747) viser til at noen av de viktigste
oppgavene og funksjonene til et pensjonssystem er konsumutjevning, omfordeling, forsikring og

tvungen sparing.



Konsumutjevning

En kjent ekonomisk teori om privat sparing er livssyklushypotesen, som sier at individer ensker a
ha et jevnt konsum gjennom livet. Dette er en teori som tar utgangspunkt i at individer er rasjonelle
og nyttemaksimerende over livslgpet (Daskeland, 2014, s. 16; NOU 1994:6, s. 126-128). Ettersom
det antas at individers preferanser er i faver av en jevn konsumfordeling, vil pensjonssparing vaere
en sentral del av teorien. Selv om man ensker et mest mulig jevnt konsum, vil arbeidsinntekten
ofte variere over livslapet. I perioder med lav inntekt kan man ha behov for a benytte seg av
finansmarkedene for & gke konsumet, typisk gjennom lan. Over tid vil arbeidsinntekten gke slik at
man ikke er avhengig av & ta opp lan for & konsumere, og man kan dermed sette av penger til
sparing. En typisk tidsprofil vil dermed vare at man sparer i den yrkesaktive perioden, for sé a
realisere de oppsparte midlene gjennom konsum i den yrkespassive perioden. Denne tidsprofilen

illustreres 1 figur 2.1:

Konsum
Inntekt

-

Inntekt

!

Konsum

i

Tid
Figur 2.1: Konsum- og inntektsprofil (NOU 1994:6, s. 127)

Figur 2.1 viser forholdet mellom inntekt og konsum over livslepet, gitt tidsprofilen beskrevet
ovenfor. Ettersom man benytter den yrkesaktive perioden til & spare opp midler for & finansiere
konsum i den yrkespassive perioden, innebarer teorien en del forutsetninger om individet. En
viktig forutsetning er at individer mé ha informasjon om sitt eget dedstidspunkt, representert ved
den vertikale linjen pa Tid-aksen i figur 2.1. Videre er det en forutsetning at individer ma vite antall

ar som yrkesaktiv, for & kunne ha informasjon om hvor lenge man er yrkespassiv. Ettersom dette



er informasjon de faerreste har, vil disse forutsetningene gjore at modellen er lite anvendelig 1
praksis pa individniva. Konsumutjevning foregar imidlertid ikke bare pd individniva, men ogsé pa
et overordnet niva for land. I en slik sammenheng har man tilgang pd informasjon som er vanskelig
a beregne for enkeltindivider. Blant annet har man data pa forventet gjennomsnittlig levealder for
ulike arskull og lengden pa den yrkesaktive perioden. Disse dataene vil veere anvendbare pa grunn
av ikke-uniform sannsynlighet, ogsd kalt store talls lov®. Dette gjor det mulig for et land &
planlegge konsumutjevning for hele befolkningen, selv om dette ikke er mulig pa individniva

(Dgskeland, 2014, s. 381).

Omfordeling

Tidligere nevnte vi at grunnsikring ber ivaretas av en statlig og skattefinansiert ordning. Gjennom
grunnsikringen skal pensjonssystemet bidra til en omfordeling av inntekt mellom grupper i
befolkningen. P4 den maten vil alle omfattes av samme vilkar, uavhengig av kjenn, helse eller
funksjonsevne. De fleste pensjonssystemer vil ha en omfordelingsprofil som er i forholdsmessig
faver av lavinntektsindivider, ettersom minimumsytelsene er relativt store (Hveem mfl., 2013, s.
541). Pa grunn av et lavt tak pa pensjonsopptjeningen vil forholdet mellom bidrag og ytelser vere
avtakende ved gkende inntektsgrunnlag. Pensjonssystemet i Norge karakteriseres av en slik type
sosial omfordelingsprofil, hvor lave lenninger gir relativt heye pensjonsytelser og heye lenninger

gir relativt lave pensjonsytelser.

Forsikring

Det finnes ulike definisjoner av forsikring, men kortfattet kan man si at det er en enhet som gir
individer beskyttelse mot risiko® (Barr, 1992, s. 743). Gjennom livslepet ma man ta stilling til
mange ulike former for risiko. Det er allikevel en spesiell type risiko knyttet til hvor lenge man
kommer til & leve, kalt levealderrisiko. Levealderrisiko omfatter risikoen for & leve lenger enn

forventet, noe som kan fore til at man gér tom for oppsparte midler (Degskeland, 2014, s. 381).

2 Store talls lov sier at «det aritmetiske gjennomsnittet av en rekke observasjoner i en viss forstand naermer seg
sin forventningsverdi nar antall observasjoner vokser» (SNL, 2017).

3 Risiko innebaerer «at hendelser kan inntreffe som har konsekvenser for noe som er av verdi for oss mennesker»
(Aven, 2016). Det er ofte ett eller flere utfall som regnes som negative eller uenskelige, og risiko betegnes da
som faren for at disse inntreffer.



Pensjonssystemer kan forsikre mot levealderrisiko gjennom  forsikringsprinsippet.
Forsikringsprinsippet innebzrer at det samles en stor gruppe individer som betaler en fast premie,
som er beregnet pa grunnlag av gruppens gjennomsnittlige forventede levealder. Ettersom man pa
individniva ikke med sikkerhet vet ndr man kommer til & de, kan man som nevnt benytte
gjennomsnittlig levealder i befolkningen. Pa en slik mate vil individuell levealderrisiko erstattes
med gjennomsnittlig levealderrisko (Deving og Loen, 2018). Essensen i en slik tankegang er at
alle vil fa utbetalt pensjonsytelser sa lenge de lever. I praksis blir det slik at de som lever lenger
enn gjennomsnittlig forventet levealder vil finansieres av de som lever kortere enn gjennomsnittet.
Videre mé ordningen vare obligatorisk for & unnga ugunstig utvalg. Ved frivillig deltakelse kan
man risikere at kun de som forventer & leve lenger enn gjennomsnittet vil delta, ettersom disse vil
tjene pa forsikringen. Individer som forventer a leve kortere enn gjennomsnittet vil ikke enske a

delta fordi det ikke er lennsomt for dem.

Tvungen sparing

Tradisjonell gkonomisk teori bygger ofte pa en del antagelser om individet som ikke er i samsvar
med hvordan mennesker faktisk tenker og handler i virkeligheten. Dette har fert til utspranget av
et felt innen ekonomi kalt atferdsekonomi. Atferdsekonomi er et krysningspunkt mellom gkonomi
og psykologi, som forsgker a forklare hvorfor individer tar irrasjonelle skonomiske beslutninger
(Ekstrom, 2017). Som vi har sett bygger blant annet livssyklushypotesen pa antagelser om at
individer er fullt ut rasjonelle, nyttemaksimerende, og har ubegrenset selvkontroll. Et individs
folelser vil dermed ikke ha betydning for vurderingsgrunnlaget bak skonomiske beslutninger. Selv
om dette ofte er nadvendige forenklinger i teorier og modeller, kan man med bakgrunn i enkle

observasjoner konkludere med at dette ikke nodvendigvis reflekterer virkeligheten®.

Tvungen sparing har dermed som formal & sikre individer mot ulike fallgruver knyttet til
okonomiske beslutninger. Funksjonen bidrar til & passe pa og hjelpe befolkningen med & spare til

pensjonsalder. Dermed har de fleste land innslag av obligatoriske offentlige pensjonsordninger.

4 Eksempelvis kan man se for seg hvor mange som spiller Vikinglotto i hdp om & vinne toppremien, til tross for
at vinnersannsynligheten er 1:98.000.000 per rekke (Norsk tipping, 2018). Dette ma anses a vare svert
irrasjonelt.



Irrasjonelle individer er et godt argument for behovet for et organisert pensjonssystem, og tvungen

sparing er dermed en viktig oppgave for et velfungerende pensjonssystem.

Kapittel 3: Pensjonssystemet i Norge

Det norske pensjonssystemet bestar av de tre pilarene som ble nevnt innledningsvis i kapittel 2. I
Norge kalles disse alderspensjon fra folketrygden, obligatorisk tjenestepensjon fra arbeidsgiver,

og egen sparing. Det norske pensjonssystemet i sin enkleste form illustreres i figur 3.1:

Egen

sparing

Tjenestepensjon

Folketrygd

Figur 3.1: De tre pilarene i det norske pensjonssystemet

Som vist 1 figur 3.1 kan folketrygden betegnes som grunnpilaren i det norske pensjonssystemet,
og vil for de fleste utgjore den sterste delen av totale pensjonsytelser. Pilar nummer to er
obligatorisk tjenestepensjon, og det er den delen av pensjonsytelsene som mottas fra arbeidsgiver
gjennom et tidligere ansettelsesforhold. Den tredje og siste pilaren er egen sparing, og er den delen
av pensjonssparing som individet selv stir ansvarlig for. Selv om det norske pensjonssystemet kan
virke ukomplisert og oversiktlig ved fremstillingen i figur 3.1, blir bildet noe mer nyansert nar man
inkluderer alle de ulike ordningene som eksisterer. Figur 3.2 gir en detaljert oversikt over det

norske pensjonssystemet:



10

Folketrygd

Private Offentlige
tjenestepensjons

-ordninger

tjenestepensjons
-ordninger

Ytelses- Innskudds- Hybrid-
ordninger ordninger ordninger

AFP Privat
sektor

AFP
Offentlig
sektor

Individuelle pensjonsavtaler

Egen sparing

Figur 3.2: Oversikt over pensjonsordninger i Norge

Mest fremtredende i1 oversikten i figur 3.2 er forskjellene mellom tjenestepensjon i offentlig og
privat sektor. Videre er det ogsé forskjeller mellom statlig og kommunal sektor innad i offentlig
sektor. Oversikten illustrerer hvorfor det norske pensjonssystemet kan oppfattes som komplisert
og omfattende. I dette kapittelet ensker vi derfor & gi en grundig gjennomgang av de ulike
ordningene som eksisterer, og de vil presenteres i samme rekkefeolge som vist i figur 3.2.
Delkapittel 3.1 vil ta for seg den gamle folketrygden, behovet for pensjonsreform og den
moderniserte folketrygden. Tjenestepensjon i offentlig og privat sektor vil bli gjennomgatt i
delkapittel 3.2. Videre vil avtalefestet pensjon (AFP) bli presentert i delkapittel 3.3. Avslutningsvis
vil vi kort redegjore for forslaget til ny pensjonslesning i offentlig sektor i delkapittel 3.4, samt

egen sparing i delkapittel 3.5.

3.1 Folketrygden

Folketrygden ble innfort i 1967 ved lov om folketrygd, og er paA mange maéter barebjelken i den
norske velferdsstaten. Dens overordnede mal er & gi gkonomisk og sosial trygghet ved & «(...) sikre
inntekt og kompensere for sarlige utgifter ved arbeidsleshet, svangerskap og fadsel, aleneomsorg

for barn, sykdom og skade, uferhet, alderdom og dedsfally (Folketrygdloven, 1997, §1-1).



11

Folketrygden er den offentlige delen av pensjonssystemet og er en avtale mellom individet og
staten. For & ha rett pa folketrygdens ytelser m& man vare medlem av folketrygden. Etter
folketrygdloven er alle som er bosatt eller jobber i Norge pliktige medlemmer. Man regnes som
bosatt nar man har et opphold som er ment & vare, eller har vart, i minst 12 maneder

(Folketrygdloven, 1997, §2-1).

En helt sentral storrelse i folketrygden er grunnbelopet (G). Grunnbelepet er en beregningsfaktor
som benyttes ved fastsettelse av pensjonspoeng, beregning av ytelser fra folketrygden, samt
regulering av pensjoner under opptjening og utbetaling. Belagpet skal reguleres 1. mai hvert &r pa
grunnlag av forventet lonnsvekst i samfunnet, justert for eventuelle avvik mellom forventet og
realisert lonnsvekst det siste aret. Reglene inneberer at grunnbelapet, alderspensjon, uferetrygd
og andre ytelser fra folketrygden blir regulert i samsvar med forventet alminnelig lonnsvekst. |
perioden 2017 til 2018 er grunnbelopet 93.634 kroner (NAV, 2017a). Det er et politisk mél at
grunnbelgpet skal ha lik vekst som lennsveksten til de yrkesaktive pa sikt (Arbeids- og
sosialdepartementet, 2017).

I det folgende skal vi gi en kort innfering i de gamle reglene i folketrygden. Deretter presenteres
ulike faktorer som var utslagsgivende for en pensjonsreform i 2011. Avslutningsvis forklares de
vesentligste endringene som kom med reformen, og som dermed utgjer de nye reglene i
folketrygden. Bakgrunnen for denne oppbyggingen er at det vil vare hensiktsmessig & gi en
innforing i hvordan pensjonssystemet endres som folge av ulike utfordringer. Forst skal vi allikevel

se nermere pa hvordan folketrygden finansieres.

Finansiering av folketrygden

Folketrygden administreres av arbeids- og velferdsetaten (NAV) og reguleres av folketrygdloven.
Pensjonskommisjonen har uttalt at trygge pensjoner forutsetter et baerekraftig pensjonssystem. Et
baerekraftig pensjonssystem inneberer at fremtidige pensjonsforpliktelser ma kunne innfris uten
en gkende byrde péd de yrkesaktive, slik at finansieringen er jevnt fordelt mellom generasjoner
(NOU 2004:1, s. 19). I Norge finansieres folketrygden lapende over statsbudsjettet. Dette omtales
som et «pay-as-you-goy-system, heretter forkortet til PAYG. Et PAYG-system skiller seg fra

fonderte systemer, og hovedforskjellen er hvordan sammenhengen mellom innbetalinger og
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utbetalinger er organisert. Et PAYG-system baserer seg pa at dagens yrkesaktive finansierer
dagens pensjonister, og utgifter i et ar skal dermed dekkes av inntekter fra samme &r (Steigum,

2008, s. 5-6).

Finansieringen skjer hovedsakelig gjennom innbetaling av trygdeavgift, arbeidsgiveravgift og
tilskudd fra staten (Folketrygdloven, 1997, kap. 23). Satsene for disse avgiftene vedtas av
Stortinget hvert ar. Den lepende finansieringen gjor at det verken bygges opp fond eller
akkumuleres underskudd (Arbeids- og sosialdepartementet, 2016). Den norske stat stiller et
politisk lefte om at alle medlemmer av folketrygden er sikret sin pensjon. Selv om Norge har
betydelig midler i Statens pensjonsfond utland (SPU) og Statens pensjonsfond Norge (SPN), har
disse fondene imidlertid kun som hensikt & hjelpe til med finansiering av statens og folketrygdens

utgifter (Norges Bank, 2016).

En av fordelene med PAYG-finansiering er at man unngar finansiell risiko knyttet til fonderte
systemer. Qkonomien og suksessen av et fondert pensjonssystem vil vare sterkt avhengig av
hvilken kapitalavkastning som oppnés. Et fond vil dermed alltid ha sterre risiko for at man ikke
vil kunne mete fremtidige pensjonsforpliktelser. I tillegg mé et fond administreres, noe som
innebarer gkte kostnader. Det foreligger imidlertid en politisk risiko knyttet til PAYG-systemer.
Politikere kan endre pensjonsreglene, noe som vil kunne ha utslag for sterrelsen pa
pensjonsytelsene man mottar. P4 den maten vil politisk risiko kunne svekke tilliten til et PAYG-
system. Som vi skal se senere var det et stort press pd finansieringen av folketrygden som var

utslagsgivende for pensjonsreformen i 2011.

Folketrygden for pensjonsreformen

Folketrygden for pensjonsreformen beregnes etter reglene i folketrygdloven kapittel 19. Reglene
for opptjening av alderspensjon for pensjonsreformen omtales ofte som gamle opptjeningsregler.
I dette regelverket vil pensjonen i hovedsak bestd av grunnpensjon og tilleggspensjon, som figur

3.3 viser:
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Basispensjon

Seertillegg

Minstepensjon

Figur 3.3: Alderspensjon fra folketrygden

Summen av grunnpensjon og tilleggspensjon omtales som basispensjon. I tillegg omfatter de
gamle reglene sartillegg og minstepensjon, som er to sentrale begreper i pensjonssystemet.
Arskullene for 1954 berores helt av de gamle opptjeningsreglene, mens drskull fodt mellom 1954
og 1962 vil fa pensjonen sin beregnet forholdsvis mellom gamle og nye regler. For eksempel vil
arskullet 1954 fa beregnet 90 prosent av pensjonen sin etter gamle regler og 10 prosent etter nye
regler. Deretter vil de nye reglene innfases med en tiendedel for hvert arskull. Arskull fra og med

1963 vil felgelig kun berares helt av de nye opptjeningsreglene (Hveem mfl., 2013, s. 546-547).

Grunnpensjon

Grunnpensjon er uavhengig av tidligere inntekt og fastsettes utelukkende pa bakgrunn av trygdetid,
sivilstatus og hvorvidt man har ektefelle, partner eller samboer med egen arbeids- eller
pensjonsinntekt. For & ha krav pa full grunnpensjon, som utgjer 100 prosent av folketrygdens
grunnbelep, mé man ha 40 ars trygdetid. Trygdetid er den perioden et individ har vaert medlem av
folketrygden, og er antall ar man har vart bosatt i Norge etter fylte 16 ar og frem til fylte 66 ar
(Folketrygdloven, 1997, §12-12). Full grunnpensjon vil bli begrenset til 90 prosent av
grunnbelgpet dersom man har en ektefelle, partner eller samboer med en arlig inntekt som utgjer
mer enn to ganger grunnbelopet (Folketrygdloven, 1997, §3-2). Grensen pa to ganger grunnbelep
gjelder imidlertid ikke dersom ektefelle/partner/samboer har egen pensjon, men kun der
arbeidsinntekt overgdr 2 G (Hveem mfl., 2013, s. 547). Har man mangel pa opptjening av
trygdetid, vil grunnpensjonen avkortes forholdsmessig (Folketrygdloven, 1997, §3-1). Dersom
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man har en trygdetid pa 30 &r, vil grunnpensjon avkortes til 30/40 av enten 100 eller 90 prosent av

grunnbelgpet.

Tilleggspensjon

Tilleggspensjon fra folketrygden skal sté i forhold til tidligere arbeidsinntekt, og ytes til dem som
har hatt en arlig inntekt som overstiger grunnbelepet i minst tre &r (NOU 2009:13, s. 22). I den
gamle ordningen vil man basert pd pensjonsgivende inntekt fa tildelt pensjonspoeng. Full
tilleggspensjon gis til dem som har tjent opp 40 poengadr. Ved kortere opptjening vil
tilleggspensjonen avkortes forholdsmessig, pa lik linje med grunnpensjon (Hveem mfl., 2013, s.
548). Inntekt opp til 6 G er fullt ut pensjonsgivende, mens inntekt mellom 6 G og 12 G er
pensjonsgivende med en tredjedel. All inntekt utover 12 G vil etter folketrygdloven ikke gi
pensjonsopptjening. Pensjonsgivende inntekt ble i den gamle ordningen beregnet fra og med fylte
17 éar til og med fylte 69 &r. Det er imidlertid gjennomsnittet av de 20 arene med hayest
pensjonsopptjening som legges til grunn i beregningen av tilleggspensjonen, ogsa kalt

«bestedrsregeleny.

Scertillegg og minstepensjon

Sartillegg er en ytelse fra folketrygden som ytes til dem som ikke har rett pa tilleggspensjon eller
som har en tilleggspensjon som er lavere enn sertillegget. Som hovedregel er den ordinere satsen
for sartillegget pa 1 G. Vilkarene for & motta sartillegg fra folketrygden er de samme som for
grunnpensjon. Har man en tilleggspensjon som overgar sertillegget vil retten bortfalle
(Folketrygdloven, 1997, §3-3). Sertillegg skal sammen med grunnpensjonen sikre en

minstepensjon for medlemmer av folketrygden.

Minstepensjon er en garantert ytelse fra folketrygden. Ordiner sats er fra og med 1. mai 2017 pa
171.711 kroner (NAV, 2017b). For & ha rett pa minstepensjon ma man ta ut 100 prosent
alderspensjon og ha minst tre ars trygdetid. Full minstepensjon far man forst ndr man har 40 ar
eller lenger trygdetid. Ved kortere trygdetid vil minstepensjonen avkortes forholdsmessig. For &
kunne ta ut minstepensjon for fylte 67 ar er det et krav at man har tjent opp en pensjon som tilsvarer

minstepensjonsnivéet. [ praksis er dette ofte forst ndr man blir 67 ar (NAV, 2018a).
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Behovet for endring

Norge har et bedre utgangspunkt i mate med storre pensjonsforpliktelser i fremtiden enn de fleste
andre land pé grunn av hey yrkesdeltakelse blant eldre og heye oljeinntekter (NOU 2004:1, s. 19).
Allikevel ble det besluttet at det gamle pensjonssystemet ikke var baerekraftig 1 drene fremover.
Uten en endring av pensjonssystemet anslo regjeringen at pensjonsutgiftene i folketrygden ville
okt fra 6 prosent av fastlands-BNP 1 2002 til 15 prosent i 2050. Malet til kommisjonen var &
utforme et pensjonssystem som stimulerer til hoyere sysselsetting og reduserte pensjonsutgifter

(NOU 2004:1, s. 20).

Selv med innstramminger i pensjonssystemet var det forventet en stor ekning i fremtidige
utbetalinger fra folketrygden (NOU 2004:1, s. 20-21). Samlede inntekter i form av skatter og
avgifter fra fastlands-Norge er i 2018 anslétt til 4 bli 971,8 mrd. kroner. Budsjetterte utgifter knyttet
til ytelser fra folketrygden er til sammen budsjettert til 470,1 mrd. kroner i 2018
(Finansdepartementet, 2018a, s. 14). Dette er cirka 48,4 prosent av inntektene fra fastlands-Norge.
Folketrygden er med det den sterste utgiftsposten i statsbudsjettet og er forventet & oke i fremtiden.
Pensjonsreformen var forste steg for & bete pa folketrygdens utfordringer. Vi skal derfor ferst
beskrive noen av de sterste utfordringene pensjonssystemet stod overfor, for vi deretter ser

narmere pa endringene som kom med reformen.

Reduserte fodselsrater

Verdens befolkning vokser kontinuerlig, men langsommere enn tidligere. For cirka 10 ar siden
vokste verdensbefolkningen med 1,24 prosent per ar. I dag vokser den med 1,10 prosent per ar,
noe som gir en gkning péd rundt 83 millioner mennesker hvert ar (FN, 2017, s. 2). I folge FNs
(2017, s. 3) prognoser er Europa den eneste regionen i verden som vil ha en befolkning i 2050 som
er lavere enn i 2017. T Norge var samlet fruktbarhetstall’ i 2017 pa 1,62 barn per kvinne (Statistisk
sentralbyra [SSB], 2018a). Til sammenligning var det for nesten 60 &r siden opp mot 3 barn per

kvinne (SSB, 2017a, s. 4).

> Samlet fruktbarhetstall er «et uttrykk for hvor mange barn kvinner i en befolkning i snitt vil fede dersom det
gjeldende fruktbarhetsmensteret varer ved» (Tennessen og Solerad, 2018).
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Lappegard (u.d.) peker blant annet pa at nedgangen i fedselsratene skyldes moderniserte
husholdninger, utsatte fedsler, okt likestilling, heyere utdanningsniva, samt enkle og effektive
prevansjonsmidler. Den stadig synkende feodselsraten i Norge gir det norske pensjonssystemet
utfordringer. Reduserte fodselsrater gir en lavere andel yrkesaktive i fremtiden. For at
finansieringen av pensjonssystemet skal fungere optimalt er man avhengig av en stabilt voksende
arbeidsstyrke som finansierer pensjonsforpliktelsene i folketrygden. Ser man bort fra inn- og
utvandring, mé fodselsratene ligge pa rundt 2,1 barn per kvinne for & opprettholde balanse mellom

fodsler og dedsfall pa lang sikt (SSB, 2017a, s. 4).

Eldrebolge

I perioden rett etter andre verdenskrig gikk fodselsratene i Europa betraktelig opp, i det som
omtales som etterkrigstidens «babyboom». Babyboomen varte frem til rundt 1960 for den avtok
og fedselsratene stabiliserte seg (SSB, 2017a, s. 4). De sakalte etterkrigsbarna narmer seg
pensjonsalder og man har lenge snakket om at en eldrebglge er pé vei. I 1950 var det kun 8 prosent
av befolkningen som var 67 ar eller eldre, og i dag er denne andelen pa om lag 15 prosent. I arene
fremover vil etterkrigskullene pensjonere seg, og andelen av befolkningen som er 67 ar eller eldre
vil gke til nesten 18 prosent i 2030 og 21 prosent i 2050. Samtidig vil andelen unge mellom 0-15
ar vil fortsette & synke, og vil utgjere cirka 17 prosent av befolkningen i 2050 (SSB, 2017a, s. 3).
I realiteten betyr dette at den ndvarende yrkesaktive gruppen vil i rene fremover oppleve en
betydelig storre belastning av pensjonsforpliktelsene. Kombinasjonen av reduserte fodselsrater og
okende andel eldre er en sentral arsak til at pensjonssystemet méatte endres til et mer baerekraftig

system.

Okt levealder

Sa langt har vi sett at reduserte fodselsrater og en ekende andel eldre er faktorer som har vert
utfordrende for pensjonssystemet. Vi blir stadig eldre, og okt levealder i befolkningen vil ogsa
skape press pa pensjonssystemet pé sikt. [ dag er forventet levealder for en nyfedt gutt 80,6 ar og
84,2 ar for jenter. Dette er en stor gkning sett opp mot perioden 1946-50, hvor forventet levealder
var henholdsvis 69,3 og 72,7 ar (SSB, 2017a, s. 8). Det er flere grunner til at gjennomsnittlig
levealder har gkt s& markant de siste tidrene. Det har blant annet vert en betydelig nedgang i antall

dedsfall som skyldes hjerte- og karsykdommer. Videre har det vart en kraftig reduksjon 1 antall
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dagligreykere, bade hos menn og kvinner. Fra 1973 til 2016 har prosentandelen dagligraykende
menn gétt ned fra over 50 prosent til 13 prosent, mens den for kvinner har blitt redusert fra i
overkant av 30 prosent til 11 prosent (SSB, 2017a, s. 9). Det har i tillegg vert en god utvikling
innen medisinsk behandling, vi har generelt fitt en mer behagelig livsstil, samt at det er ferre

arbeidstakere i risikofylte jobber.

Redusert giennomsnittlig yrkesaktiv periode

I tillegg til at det fades faerre barn, at etterkrigskullene skal pensjonere seg og at forventet levealder
oker, s vil en forlenget oppvekstfase ogsa bidra negativt til finansieringsregnestykket. Utdanning
har blitt mer vanlig, og i dag har nesten fire ganger flere nordmenn heyere utdanning enn i 1980
(SSB, 2017a, s. 10). Dette gjor at vi i snitt bruker lenger tid pa & komme oss ut i arbeidslivet.
Resultatet er at den yrkesaktive perioden av livet reduseres, gitt et pensjonssystem som ikke

stimulerer til arbeid og med en pensjonsalder som ikke reflekterer bedre helse og okt levealder.

En lenger oppvekstsfase og en forlenget pensjonstilverelse forer til at det til enhver tid er ferre
yrkesaktive som skal finansiere unge og eldre gjennom skatter og avgifter, i det som kalles
forsergelsesbyrden. Fra 2001 til 2050 var antall sysselsatte forventet & eke med 300.000, mens
antall pensjonister var forventet & oke med 650.000. Framskrivinger viste at i 2050 var det
forventet & veere 1,6 personer i arbeid for hver pensjonist, mens deti2001 var pa 2,7 (NOU 2004:1,
s. 11 0g45). Det vil bli vanskelig & finansiere de gkte pensjonsforpliktelsene med en relativt mindre
arbeidsstyrke. Det var derfor avgjerende at reformen skulle gi incentiver til & std lenger i arbeid,

slik at den yrkesaktive perioden av livet forlenges.

Mangel pd fleksibilitet

Arbeidsmarkedet er i konstant endring og det er essensielt at et barekraftig system reflekterer
fleksibiliteten som endringene medferer. Yrkesdeltakelse blant kvinner har okt betraktelig
gjiennom arene, selv om deler av denne gkningen er i form av deltidsarbeid. Den enkeltes
arbeidstilknytning til én og samme bedrift over yrkeskarrieren er nd mindre vanlig enn tidligere.
Det er heller ikke uvanlig med et arbeidsopphold utenfor egne landegrenser, bade nordmenn i

utlandet og utlendinger i Norge. I tillegg skifter flere jobb mellom privat og offentlig sektor. Dette
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krever et pensjonssystem som er mer fleksibelt og som gjor det mulig & legge sammen pensjon fra

ulike arbeidsforhold (NOU 2004:1, s. 67).

Pensjonspolitiske utfordringer

I tillegg til de statsfinansielle utfordringene stod folketrygden overfor noen pensjonspolitiske
utfordringer. Forholdet mellom minstepensjon og maksimal ytelse fra folketrygden har over tid
blitt redusert. I 1967 var forholdet 4:1, mens i 1998 hadde forholdet sunket til neermere 2:1 (NOU
2004:1, s. 66). Det innebar at personer med inntekt, som gir tilleggspensjon, mistet noe av sin
standardsikring. Det opplevdes som urettferdig at personer med flere &r i arbeid kunne ende opp
med samme pensjon som personer uten arbeidsinntekt. I tillegg var det darlig samsvar mellom
pensjonsgivende inntekt og pensjonsytelser. Beregningsreglene med bestearsregelen og 40-
arsregelen innebar at personer med svert ulik inntekt kunne oppleve & fa tilnermet lik pensjon,
samt at personer med relativt lik inntekt kunne fi sveert ulik pensjon. Det gamle systemet
favoriserte personer med varierende eller stigende inntekter over livslapet, og personer med stabil

og lang yrkeskarriere opplevde ugunstige forhold (NOU 2004:1 s. 66).

Modernisert folketrygd

Det nye pensjonssystemet er i utgangspunktet kun en modernisering av det gamle systemet, og
alderpensjon fra folketrygden bestdr fortsatt i dag hovedsakelig av grunnpensjon og
tilleggspensjon. De viktigste endringene i den nye alderpensjonen tradte 1 kraft 1 2011.
Hovedfokuset til pensjonskommisjonen i utformingen av et modernisert pensjonssystem var a gi
incentiver for & std lenger i arbeid. Lenger yrkesdeltakelse vil fore til gkte skatteinntekter og
reduserte kostnader knyttet til pensjonsutbetalinger. For & oppna et baerekraftig system var de to
viktigste endringene for dette en ny og lavere regulering av lepende alderpensjon og
levealdersjustering. Som nevnt vil &arskull fra og med 1963 berores helt av de nye

opptjeningsreglene. Vi skal na se naermere péd de vesentligste endringene som kom med reformen.

Alledarsopptjening
De nye opptjeningsreglene har som hensikt & gi sterre samsvar mellom bidrag og utbetalinger.
Hovedforskjellene i forhold til de opprinnelige reglene er at man har gatt bort fra bestearsreglen

og 40-arsregelen. Det skal lonne seg ekonomisk og pensjonsmessig & std lenger i jobb (Hveem
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mfl., 2013, s. 545). Det betyr at det ikke lenger er de 20 beste opptjeningsarene som legges til
grunn i beregningen av pensjonen. Det er heller ingen begrensninger i maksimalt antall
opptjeningsar. I den moderniserte folketrygden skal alle inntektsér telle, i det som kalles

alledrsregelen. Pensjonen skal med dette gjenspeile hele individets livsinntekt.

Alderpensjon i den moderniserte folketrygden beregnes etter reglene 1 folketrygdloven kapittel 20.
I ny folketrygd vil inntekt mellom 13 &r og 75 &r regnes som pensjonsgivende. Den enkelte
opparbeider seg en pensjonsbeholdning ved at det settes av 18,1 prosent av arlig inntekt
(Folketrygdloven, 1997, §20-4). Det vil si at for hver tusenlapp 1 inntekt vil pensjonsbeholdningen
oke med 181 kroner. Arlig inntekt opp til 7,1 G vil gi pensjonsopptjening, mens arlig inntekt utover
7,1 G vil ikke vere pensjonsgivende i de nye reglene (Lundal og Pedersen, 2017).

Levealderjustering

Levealderjustering innebarer at alderpensjonen justeres etter forventet levealder for det enkelte
arskull. Justeringen skjer ved bruk av et sakalt delingstall. Delingstall fastsettes for hvert arskull
for uttaksalder fra og med 62 ar til og med 75 ar, og skal gjenspeile forventet gjenstdende levetid
for det enkelte arskull. I pensjonsmodellen for reformen benyttet man et forholdstall for samme
formél som delingstallet har i ny modell. Pensjonsbeholdningen divideres med delingstallet pa
uttakstidspunktet for & finne sterrelsen pa arlig pensjon. Sterrelsen pa delingstallet vil vaere
avhengig av arskull og nar man velger 4 ta ut pensjon. Konsekvensen av a ta ut pensjon tidlig vil
vaere et hoyt delingstall og dermed lavere arlig pensjon. Delingstallet settes likt for kvinner og

menn, selv om kvinner statistisk sett lever lenger enn menn (Hveem mfl., 2013, s. 544).

Ny regulering av lopende alderspensjon

Alderpensjon fra folketrygden kan sammenlignes med en spareordning, der sterrelsen pa kontoen
og forventet gjenstdende levealder ved uttakstidspunktet vil bestemme den enkeltes &rlige pensjon.
Arlig pensjon er imidlertid livsvarig og garantert, uavhengig av faktisk levealder’.
Pensjonskontoen er en fiktiv sparekonto som kontrolleres og oppbevares av NAV (Hveem mfl.,

2013, s. 559). Hvert ar eker pensjonsbeholdningen som nevnt med 18,1 prosent av

®Se punktet om forsikring i delkapittel 2.3
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pensjonsgivende inntekt opp til 7,1 G. Under opptjening vil pensjonsbeholdningen reguleres i
samsvar med alminnelig lennsvekst. Pensjoner under utbetaling reguleres med alminnelig
lennsvekst, med et fratrekk pa 0,75 prosent. Reduksjonen pé 0,75 prosent vil ha store implikasjoner
for nar man velger a ta ut alderspensjon. Tidlig uttak vil dermed gi lavere regulering av pensjon i
flere ar enn ved et senere uttak. Reguleringsfaktoren péd 0,75 prosent er imidlertid et viktig bidrag

i mélet om & redusere folketrygdens utgifter (Arbeids- og sosialdepartementet, 2017).

Fleksibel pensjonsalder

Et annet viktig prinsipp som ble innfert i den nye folketrygden er fleksibel alderpensjon fra fylte
62 ar til og med fylte 75 ar. Det er dermed mulig & kombinere pensjonsuttak med arbeid uten en
avkorting av pensjon. Pensjonen skal, som i det gamle systemet, vere neytral i forhold til
uttakstidspunkt’. Muligheten for fleksibelt uttak gjelder alle &rskull som er fodt etter 1942. Det er
mulig & ta ut hel eller delvis pensjon og man kan nér som helst velge & stanse utbetalingene (Hveem
mfl., 2013, s. 544-545). For & ha muligheten til & ta ut pensjon for fylte 67 ar er det et krav at
pensjonen man ville fatt ved 67 ar minst tilsvarer garantipensjonen. Mottar man AFP i privat
sektor, skal den livsvarige delen av AFP medregnes nar kravet om garantipensjon ved 67 ar

vurderes (Hveem mfl., 2013, s. 564).

3.2 Tjenestepensjon

Alle pliktige medlemmer i folketrygden vil fi utbetalt alderspensjon fra folketrygden, uavhengig
av om man arbeider 1 offentlig eller privat sektor. Det er derimot store forskjeller mellom
tjenestepensjon i offentlig og privat sektor. Tjenestepensjon utgjer den andre av de tre
hovedpilarene i det norske pensjonssystemet, og er den delen av pensjonen som folger av
arbeidsforhold. I praksis kan tjenestepensjon sees pa som en form for utsatt lenn eller tvungen
sparing. For de fleste utgjer tjenestepensjon en stor del av de totale pensjonsytelsene. Figur 3.4

viser en oversikt over tjenestepensjon i Norge:

7 Naverdien av pensjonsutbetalingene skal vere upavirket av uttakstidspunktet (Arbeids- og sosialdepartementet,
2016)
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Tjenestepensjon

Private
tjenestepensjons
-ordninger

Offentlige
tjenestepensjons
-ordninger
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ordninger ordninger ordninger

Figur 3.4: Tjenestepensjon i Norge

Tjenestepensjon i offentlig sektor er en ytelsesbasert ordning, og det skilles mellom statlig og
kommunal tjenestepensjon. Figur 3.4 viser at tjenestepensjon i privat sektor enten kan vere en
ytelses-, innskudds- eller hybridordning. Ytelsesordningen er i bunn og grunn en
forsikringsordning, hvor arbeidsgiver betaler inn en premie for & sikre en fremtidig
alderspensjonsytelse, normalt angitt som en prosent av sluttlenn. Innskuddsordningen er en
spareordning hvor arbeidsgiverens forpliktelse er et fastsatt innskudd, og fremtidig alderspensjon
er summen av innskudd og avkastningen disse oppnar. Hybridordningen har elementer fra bade
ytelses- og innskuddsbaserte pensjonsordninger (Backer og Lium, 2016, s. 72). Vi skal i det

folgende ga nermere inn pa de ulike ordningene i offentlig og privat sektor.

Offentlig tjenestepensjon

I offentlig tjenestepensjon skilles det mellom statlig og kommunal sektor. Tall fra SSB (2018b)
viser at om lag en tredjedel av sysselsatte mellom 15-74 &r er ansatt i offentlig sektor®. Regelverket
for offentlig tjenestepensjon omfatter dermed en stor andel av den norske arbeidsstyrken.
Innledningsvis er det viktig & papeke at det er lagt frem et forslag for & endre tjenestepensjon i
offentlig sektor med virkning fra 2020, og dette er noe vi kommer tilbake til i delkapittel 3.4. Vi

skal 1 det folgende beskrive offentlig tjenestepensjon slik ordningen fremstar i dag.

8 per 25. januar 2018
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I offentlig sektor er tjenestepensjon en ytelsesbasert bruttoordning, og har som formal & sikre
medlemmene et avtalt ytelsesniva pé fremtidig pensjon, normalt angitt som en prosent av sluttlonn
(Arbeids- og sosialdepartementet, 2016). Ytelsesnivaet er begrenset til & gjelde for lenn inntil 12
G. 1 offentlig tjenestepensjon samordnes alderspensjon fra folketrygden og ytelser fra
tjienestepensjonsordningen, og de vil til sammen utgjere det avtalte ytelsesniviet i ordningen.
Bruttoordningen innebaerer at det avtalte ytelsesnivdet er garantert, uavhengig av eventuelle
endringer 1 folketrygden (Arbeids- og sosialdepartementet, 2016). Den offentlige
tjenestepensjonen vil folgelig kompensere medlemmet dersom folketrygdens ytelser blir lavere
enn pensjonsgrunnlaget i tjenestepensjonsordningen skulle tilsi, slik at medlemmets totale

pensjonsytelser forblir uforandret (Hveem mfl., 2013, s. 592-593).

Tidligere hadde ansatte i offentlig sektor en garanti for at fremtidige pensjonsutbetalinger ville
tilsvare ordningens ytelsesniva. I 2009 ble partene 1 tariffoppgjeret enige om at bruttogarantien om
et fremtidig ytelsesnivd skulle viderefores, men at offentlig tjenestepensjon skulle tilpasses
regelendringene for folketrygden fra pensjonsreformen (Plahte, 2017; Hveem mfl., 2013, s. 591).
Resultatet av tariffoppgjeret er at offentlig tjenestepensjon skal levealderjusteres ved bruk av
forholdstall. Arskull fedt for 1959 har imidlertid fitt en individuell garanti for det totale
ytelsesniviet, uavhengig av levealderjusteringen (Hveem mfl., 2013, s. 593). Konsekvensen av
tariffoppgjeret er at de fleste arbeidstakere i offentlig sektor vil fa en lavere pensjon enn det
ordningens ytelsesnivé tilsier. Yngre arskull rammes spesielt hardt av levealderjusteringen pa
grunn av en lenger forventet levealder enn eldre arskull. Dette forsterkes gjennom at den
sluttlennsbaserte tjenestepensjonen i offentlig sektor ikke reflekterer malet i pensjonsreformen om
a fa folk til & sta i arbeid lenger. Dette har vert en sentralt punkt under forhandlinger om en ny
pensjonslesning i offentlig sektor, som vi kommer tilbake til i delkapittel 3.4. En annen konsekvens
av tariffoppgjeret er at tjenestepensjoner under utbetaling skal reguleres med alminnelig
lonnsvekst minus 0,75 prosent, i trdd med regelendringene for lepende alderspensjon i

folketrygden®.

% Se punktet om modernisert folketrygd i delkapittel 3.1
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Momentene gjennomgatt sa langt gjelder for tjenestepensjon i bade statlig og kommunal sektor.
Det er imidlertid enkelte forskjeller mellom sektorene, og vi skal nd ga nermere inn pé statlig og

kommunal tjenestepensjon hver for seg.

Statlig tjenestepensjon

Ansatte i staten defineres som «arbeidstakere tilsatt i statens tjeneste» (Tjenestemannsloven, 1983,
§1). Arbeidstakere tilsatt i statens tjeneste er typisk ansatt i ordinzre forvaltningsorganer
(departementer, direktorater og underliggende etater) og forvaltningsbedrifter (offentlig
infrastruktur, tjenesteproduksjon og monopolvirksomhet). Ansatte i statlig sektor omfattes av
Statens pensjonskasse, som er en statsgarantert kasse til dekning av tjenestepensjonene i statlig
sektor. Statens pensjonskasse reguleres av Statens pensjonskasseloven (SPK-loven), og
medlemskap krever en arbeidstid som utgjer 20 prosent eller mer av full stilling. Ansatte i statseide
selskaper omfattes som regel ikke av pensjonskassen (Backer og Lium, 2016, s. 110). Medlemmer

ma betale en egenandel pé 2 prosent av arlig inntekt (Hveem mfl., 2013, s. 591).

Statens pensjonskasse har som mal & sikre de ansatte et samlet ytelsesnivd pa 66 prosent av
sluttlenn, gitt en full opptjening pa 30 &r. Dersom et medlem har mindre enn 30 &rs opptjening vil
en forholdsmessig avkortet alderspensjon beregnes, basert pa antall trettideler medlemmet har 1
tjeneste. Det er ogsa et vilkdr at medlemmet fratrer ved stillingens aldersgrense. Allikevel kan et
medlem som fratrer fra stillingen sin tidligst tre &r for oppnddd aldersgrense ha rett til
alderspensjon, gitt at summen av tjenestetid og alder er minst 85 ar eller at vedkommende har fylt
67 ar. Alminnelig aldersgrense er imidlertid 70 &r, men det finnes lavere aldersgrenser for enkelte
stillinger'®. Dette gjor at mange vil kunne gi av pa et tidligere tidspunkt med rett pa full

alderspensjon.

Kommunal tjenestepensjon
Kommunal sektor omfatter Norges 422 kommuner og 18 fylkeskommuner. Selskaper som er eid
av kommuner og fylkeskommuner inngér imidlertid ikke (Backer og Lium, 2016, s. 111). Reglene

for tjenestepensjon i kommunal sektor er ikke nedfelt i lov, men fastsatt gjennom tariff. Kommuner

10 yed uvanlig fysisk eller psykisk belastning eller spesielle krav til stillingen kan lavere aldersgrensene vere
68, 65, 63 og 60 ar, jamfer lov om aldersgrenser for off. tjenestemenn §2.
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og fylkeskommuner er medlemmer av KS"', og er dermed bundet av reglene som er spesifisert i
Hovedavtalen og Hovedtariffavtalen. Ytelsesnivaet i den kommunale tjenestepensjonsordningen
er normalt 66 prosent av sluttlonn, men enkelte kommuner kan ha ytelsesnivaer inntil 70 prosent

(Finansportalen, u.a. [a]).

Reglene om medlemskap i kommunal sektor skiller seg noe fra lovene som omfatter statlig sektor.
Den storste forskjellen er at alle arbeidstakere som bereres av Hovedtariffavtalen er medlemmer i
tjenestepensjonsordningen i kommunal sektor. Dermed er det ikke nedvendig med en arbeidstid
som utgjer minimum 20 prosent av full stilling som i statlig sektor. Reglene for kommunal og
statlig sektor er like nar det gjelder fastsettelse av aldersgrenser og uttak av alderspensjon.
Kommunal sektor skiller seg fra statlig sektor angdende sikring av pensjonsforpliktelser,
finansiering og administrering av ordningene. I likhet med statlig sektor er det en pensjonspremie
pa inntil 2 prosent, som arbeidsgiver trekker fra arbeidstakers lenn og betaler inn til en
pensjonskasse. Forskjellen er at en del kommuner og fylkeskommuner har opprettet egne
pensjonskasser, mens de evrige har avtaler med livsforsikringsselskaper som for eksempel

Kommunal Landspensjonskasse (KLP) (Backer og Lium, 2016, s. 120).

Privat tjenestepensjon

I privat sektor benyttes det ytelses-, innskudds- og hybridordninger. De siste arene har man
observert en gkning i antall tjenestepensjonsordninger i privat sektor, og det har vert et skifte 1
hvilke ordninger som er mest utbredt. For innskuddspensjonsloven tradte i kraft i 2001 var
ordninger i privat sektor hovedsakelig ytelsesbaserte, selv om utbredelsen var relativt lav. Fra og
med 2001 ekte imidlertid antall ordninger i sektoren. Det var allikevel forst i 2006 da loven om
obligatorisk tjenestepensjon (OTP-loven) tradte i kraft at de aller fleste nordmenn ble omfattet av
en tjenestepensjonsordning som sikrer pensjonsopptjening utover folketrygden (Backer og Lium,
2016, s. 73). OTP-loven gjelder ikke for foretak som har pensjonsordning i henhold til lov eller
tariffavtale for statlig og kommunalt ansatte, og er folgelig begrenset til privat sektor. For & vere
medlem 1 en privat kollektiv tjenestepensjonsordning md man vare et pliktig medlem i

folketrygden (Finanstilsynet, 2016).

1 Tidligere Kommunenes Sentralforbund



25

Private ytelsesordninger

Pensjonsytelsene fra en privat ytelsesordning er definert som en prosent av sluttlenn. Ytelsesnivaet
er begrenset til & gjelde for lenn inntil 12 G. I motsetning til offentlig sektor hvor ytelsesnivéet
normalt er 66 prosent av sluttlenn, vil det i private ytelsesordninger kunne variere mellom 50 og
70 prosent, avhengig av hvor god ordning arbeidsgiver tilbyr (Finansportalen, u.a. [b]). En stor
forskjell mellom private ytelsesordninger og offentlig tjenestepensjon er at den private ordningen
er en nettoordning. Det inneberer at ordningen ikke samordner alderspensjon fra folketrygden og
ytelser fra tjenestepensjonsordningen (Arbeids- og sosialdepartementet, 2016). Inkludert i
ytelsesniviet er en antatt alderspensjon fra folketrygden som beregnes nir man meldes inn i
ordningen, og som ikke justeres senere. Den private ytelsesordningen kompenserer folgelig ikke
for fremtidige endringer i folketrygden. Pensjonsytelsene fra den private ordningen vil dermed
kunne bli lavere eller hoyere enn ytelsesnivaet dersom reell alderspensjon fra folketrygden er

forskjellig fra den antatte (Hveem mfl., 2013, s. 580-581).

I privat sektor kan opptjeningsalder fastsettes til & veere hoyere enn 67 ar. Videre kreves det at
ansatte har en medlemstid som mé vere minst 30 og maksimalt 40 ar. For & fi full pensjon méa
ansatte dermed tilfredsstille kravet til medlemstid og std i arbeid til fastsatt opptjeningsalder
(Hveem mfl., 2013, s. 582). For eksempel vil et individ som er 25 ar gammel matte sta i arbeid i
42 ér for & fa full pensjon dersom opptjeningsalder er 67 ar, selv om kravet til medlemstid er 30
ar. Ved fratreden for opptjeningsalder vil en forholdsmessig avkortet pensjon beregnes basert pa
faktisk tjenestetid. Ordningen har dedelighetsarv, og ved ded vil medlemmenes

pensjonsbeholdning fordeles pa de andre medlemmene i samme ordning.

I motsetning til offentlig tjenestepensjon vil alderspensjon fra de private ytelsesordningene ikke
levealderjusteres ved uttak. Tidligere ble pensjoner under utbetaling normalt regulert med
alminnelig lonnsvekst, mens det na er vanligere at de reguleres med avkastningen pa ordningens

midler (Foretakspensjonsloven, 2000, kap. 2-4; Backer og Lium, 2016, s. 94-95).

Private innskuddsordninger
Pensjonsytelsene fra en innskuddsordning er ikke definert som en prosent av sluttlonn, men baserer

seg pé avtalte innskudd og avkastningen disse innskuddene oppnar. Forskjellen mellom
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ytelsespensjon og innskuddspensjon er dermed at det er innbetalingen som er avtalt i
innskuddsordningen, ikke utbetalingen. Grensene for innskudd i ordningen er fastsatt i forskrift til
lov om innskuddspensjon. Fra og med 1. januar 2014 kan innskudd for et enkelt medlem i et enkelt
ar ikke veare lavere enn 2 prosent av lenn mellom 1 og 12 G eller hgyere enn 7 prosent av
medlemmets samlede lenn inntil 12 G. Videre kan det fastsettes et tilleggsinnskudd pa inntil 18,1
prosent av lonn mellom 7,1 G og 12 G i et enkelt &r'*. Totalt kan det dermed fastsettes et innskudd
pa 25,1 prosent av lgnn mellom 7,1 og 12 G (Innskuddspensjonsloven, 2000, kap. 5). Bedrifter
velger selv om de ensker & gi innskudd fra ferste lonnskrone eller fra 1 G. Gitt grunnbelepet pa
93.634 kroner for 2017-2018, blir maksimal avsetning med innskudd fra ferste lennskrone som

vist i tabell 3.1:

Lennsintervaller Avsetning Maksimal avsetning
Opptil 7,1 G 7% 46.536 kroner
Mellom 7,1 og 12 G 25,1 % 115.160 kroner
Over 12 G 0 % 0
Maksimal &rlig avsetning' 161.696 kroner

Tabell 3.1: Avsetning gitt maksimale satser

Innskuddene innbetales lopende og plasseres pa en konto hos en pensjonsleverander.
Innskuddspensjonsloven apner for ulike ordninger knyttet til disse midlene, typisk at arbeidsgiver
velger risikoprofil for alle medlemmene eller at det er individuelle investeringsvalg. Det vanligste
er imidlertid at ansatte har mulighet til & bestemme investeringsprofil selv, hvor det kan velges
blant sparealternativer med ulik aksje- og rentepapirandel. Administrasjonskostnader knyttet til

forvaltning av pensjonsbeholdningen tilfaller arbeidsgiver sa lenge man er ansatt i bedriften.

I en innskuddsordning er det ikke fastsatte krav for opptjeningstid siden alle ar i ordningen teller
(Backer og Lium, 2016, s. 97). Det vil dermed ikke i noen tilfeller beregnes en avkortet pensjon.

Uttak av pensjonen kan tidligst skje fra fylte 62 &r, og pensjonen skal utbetales over minst 10 ar

12 Tilleggsinnskuddet pa lenn mellom 7,1 og 12 G eksisterer fordi det ikke gis opptjening i folketrygden for
dette lonnsintervallet, se delkapittel 3.1
13 Maksimal arlig avsetning: (7,1-93.634 kr - 7%) + [(12 — 7,1) - 93.634 kr - 25,1%]
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og minimum frem til fylte 77 ar. Ved uttak fra fylte 62 ar blir dermed minimum utbetalingstid 15
ar (Finansportalen, u.i. [c]). I motsetning til ytelsespensjon er det ikke dedelighetsarv ved
innskuddspensjon, og ved dedsfall vil de oppsparte midlene tilfalle etterlatte i stedet for
forsikringskollektivet.

Sterrelsen pd pensjonsutbetalingene fra en innskuddsordning vil dermed avhenge av hvor mange
ar man jobber, innskuddssatsene arbeidsgiver fastsetter for ordningen, lenn, avkastningen som

oppnas pa innskuddene, samt utbetalingstiden for midlene.

Private hybridordninger

Etter at tjenestepensjonsloven trddte i kraft 1. januar 2014 har man sett fremveksten av
hybridordninger. Dette er ordninger som har elementer fra bade innskudds- og ytelsesbaserte
ordninger. I opptjeningsfasen vil hybridordningen ligne pa innskuddsordningen. I likhet med
innskuddsordningen vil det vare innbetalingen som avtales, samt at alle ar i ordningen teller.
Innskuddssatsene er de samme som for innskuddspensjon, men i hybridordningen mé det avsettes
fra forste lonnskrone. Det m& dermed avsettes minst 2 prosent og maksimalt 7 prosent av lenn
inntil 12 G, med mulighet for et tilleggsinnskudd pé inntil 18,1 prosent av lenn mellom 7,1 og 12

G. Innskuddene innbetales lopende og plasseres pa en konto hos en pensjonsleverander.

Bedrifter kan selv velge om de vil tilby fritt investeringsvalg som i innskuddsordningen eller
avkastningsgaranti som i ytelsesordningen (Sandvik, 2016). Ved fritt investeringsvalg vil
pensjonsbeholdningen under opptjening reguleres med oppnddd avkastning og med
avkastningsgaranti vil beholdningen reguleres med lennsvekst. Regulering med lennsvekst kan
vare 1 samsvar med alminnelig lonnsvekst eller den gjennomsnittlige lonnsutviklingen i foretaket
(Tjenestepensjonsloven, 2013, §4-6). I hybridordninger er det ogsd mulig & gi sikkerhet pé
oppsparte midler gjennom nullgaranti. Nullgaranti innebzrer at midlene ikke kan gi tap mellom
ar, og sikrer dermed en minsteavkastning pa null prosent. Nullgarantien gjelder imidlertid ikke for

ansatte som har et fritt investeringsvalg (Hveem mfl., 2013, s. 590).

I'likhet med ytelsesordningen vil utbetalingstiden for hybridordningen normalt vaere livsvarig, men

dette er noe den enkelte bedrift kan bestemme selv. Det er mulig a ta ut pensjonen fra fylte 62 ar,
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men den ma utbetales over minst 10 ar og minimum til fylte 80 &r. Ved uttak fra 62 ar vil dermed
minimum utbetalingstid veere 18 ar. Videre vil en hybridordning ha dedelighetsarv i likhet med en
ytelsesordning. Ved ded vil dermed medlemmets pensjonsbeholdning fordeles pa de andre
medlemmene i samme ordning. I motsetning til bade privat innskudds- og ytelsespensjon vil
hybridordningene levealderjusteres ved bruk av et delingstall, gitt at det er avtalt en livsvarig
utbetaling. Pensjoner under utbetaling kan reguleres med avkastning eller i samsvar med
alminnelig lennsvekst minus 0,75 prosent (Hveem mfl., 2013, s. 588-589). Arbeidsgiver dekker
alle kostnader i forbindelse med oppsparing og utbetaling, selv dersom medlemmet slutter 1

bedriften.

3.3 Avtalefestet Pensjon (AFP)

Avtalefestet pensjon (AFP) er en fortids-/tilleggsordning, og er fremforhandlet gjennom tariff
mellom partene i arbeidslivet. Det understrekes at AFP ikke er en tidlig utbetaling av folketrygden,
men en separat pensjonsordning som kommer i tillegg til folketrygd og tjenestepensjon.
Bakgrunnen for forhandlingene som la grunnlag for AFP var & sikre tidligpensjon for dem som
fysisk ikke orket & st i1 arbeid frem til fylte 67 &r. AFP bygger pa et kvalifikasjonsprinsipp, og det
er en rekke vilkdr som ma oppfylles. For & omfattes av ordningen ma de aktuelle virksomhetene
ha en tariffavtale som inkluderer AFP, samt at de ansatte ma oppfylle ulike individuelle vilkar
(Hveem mfl., 2013, s. 603). Disse vilkarene vil variere etter hvilken ordning man er medlem av.

Det skilles mellom AFP i privat og offentlig sektor, og vi skal nd g na@rmere inn pa disse.

AFP i offentlig sektor

AFP i offentlig sektor kan betegnes som en ytelsesbasert tidligpensjonsordning for dem som er
mellom 62 og 67 ar. I likhet med offentlige tjenestepensjonsordninger skilles det mellom AFP i
statlig og kommunal sektor. Forskjellen dreier seg i all hovedsak om den rettslige innretningen.
AFP-ordningene 1 kommunal og fylkeskommunal sektor er tariffavtalt, mens ordningen i statlig
sektor er regulert av lov om avtalefestet pensjon for medlemmer av Statens pensjonskasse (AFP-
SPK-loven). Hovedvilkérene som ma oppfylles for & ha rett pA AFP er at man ma ha arbeidet frem
til fylte 62 ar, veere reell arbeidstaker ved uttak av AFP, samt at man ma ha jobbet i offentlig sektor
1 minimum tre r for fylte 62 ar. Ved fratreden for vilkarene er oppfylt vil retten pd AFP bortfalle

(Finansportalen, u.a. [d]).
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Beregningsreglene for AFP er ulike for periodene mellom 62 til 65 ar og 65 til 67 ar. Dersom man
er mellom 62 og 65 ér utbetales en AFP som er beregnet ut fra reglene 1 folketrygdloven, uten
levealderjustering. Utbetalingen skal reflektere de alderspensjonsytelsene man ville fétt i
folketrygden, gitt at man hadde stétt i arbeid til fylte 67 ar. Dersom det er fastsatt av tariff kan det
i tillegg gis et AFP-sartillegg pa 20.400 kroner per ar. I perioden mellom 65 og 67 ar beregnes
AFP ut fra hva som gir heyest pensjon av beregning etter folketrygdloven og beregning av
alderspensjon fra offentlig tjenestepensjonsordning. AFP under utbetaling reguleres med

alminnelig lennsvekst minus 0,75 prosent (Finansportalen, u.a. [d]; NAV, 2018b).

Arbeidstakere i offentlig sektor vil miste retten pA AFP dersom den ikke tas ut i perioden mellom
62 og 67 ar. Videre er det ikke mulig & kombinere uttak av pensjon med fortsatt opptjening eller
med uttak av alderspensjon fra folketrygden (Backer og Lium, 2016, s. 122). Det er allikevel mulig
a ta ut hel eller gradert AFP i offentlig sektor. P4 den méten vil det veere mulig & for eksempel
jobbe deltid (Hveem mfl., 2013, s. 622). Inntekt over 15.000 kroner ved siden av AFP-utbetalinger
vil som hovedregel fore til en forholdsmessig avkorting av AFP (Actecan, 2016, s. 6-7).

AFP i privat sektor

I privat sektor er det én felles ordning, ogsa kalt Fellesordningen for AFP. Ordningen reguleres av
AFP-tilskottloven og vedtekter for Fellesordningen for avtalefestet pensjon. AFP i privat sektor
kan betegnes som en livsvarig tilleggspensjonsordning, ved at det bygges opp en livsvarig arlig
AFP-ytelse gjennom hvert ar med lennsinntekt. Dette skjer gjennom betaling av en premie, som
er en prosentsats av arbeidstakernes inntekt mellom 1 og 7,1 G. Denne premiesatsen er for
kalenderaret 2018 pé 2,5 prosent (Fellesordningen for AFP, u.4. [a]). Sterrelsen pa AFP-ytelsene
avhenger dermed av den pensjonsgivende inntekten mellom fylte 13 og 61 ar, samt tidspunktet
AFP tas ut (Fellesordningen for AFP, u.a. [b]). Videre er det vedtatt at arlige, livsvarige AFP-
ytelser skal utgjere 0,314 prosent av pensjonsgrunnlaget, begrenset til lonn inntil 7,1 G. AFP
samordnes ikke med alderspensjon fra folketrygden og andre private tjenestepensjonsordninger

(Backer og Lium, 2016, s. 102-103; Hveem mfl., 2013, s. 603).

Hovedvilkaret for & fa utbetalt AFP er at man ved fylte 62 &r ma ha vert ansatt i minst syv av de

siste ni arene i en eller flere AFP-foretak (Fellesordningen for AFP, u.a. [c]). Retten pa AFP
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bortfaller dersom en arbeidstaker gar ut av ordningen for vilkarene er oppfylt. Vedkommende har
ikke krav pa de érlige ytelsene som er bygget opp inntil fratredelsestidspunktet (Backer og Lium,
2016, s. 108). AFP kan tas ut allerede maneden etter fylte 62 ar. Dersom man er under 70 &r er det
er et krav om at man samtidig tar ut alderspensjon fra folketrygden. Kravet er da at man tar ut
minimum 20 prosent alderspensjon fra folketrygden. AFP i privat sektor kan ikke tas ut gradert,
og folgelig mé uttaket vaeere 100 prosent. Ved uttak fra 62 ér gis det et kronetillegg pa 19.200
kroner, som bortfaller etter fylte 67 ar. Kronetillegget utlignes ved & redusere de livsvarige ytelsene
med et justeringsbelop, slik at néverdien av totale AFP-ytelser forblir uforandret. AFP-ytelser
levealderjusteres, og vil under utbetaling reguleres med alminnelig lonnsvekst minus 0,75 prosent

(NAV, 2016; NAV, 2018c).

3.4 Forslag til ny pensjonslagsning 1 offentlig sektor

De store ulikhetene mellom tjenestepensjon i privat og offentlig sektor har gjort det nedvendig a
endre ordningen i offentlig sektor pd en mate som bedre gjenspeiler endringene fra
pensjonsreformen. Innfering av levealderjustering 1 2011 vil i praksis fere til at offentlig
tjienestepensjon reduseres gradvis. En arbeidstaker i offentlig sektor ma per dags dato sta lenger i
jobb enn en arbeidstaker i privat sektor for & kompensere for levealderjusteringen. Dette har vert
det mest sentrale punktet under forhandlingene om en ny pensjonslesning i offentlig sektor. I mars
2018 ble det enighet mellom partene i arbeidslivet om et nytt forslag til offentlig tjenestepensjon,

som etter planen skal tre 1 kraft fra 2020.

Forslaget inneberer at tjenestepensjonsordningen i offentlig sektor blir en paslagsmodell, i likhet
med privat sektor. Det vil dermed ikke lenger vere en bruttogaranti hvor folketrygden og offentlig
tjenestepensjon samordnes. All pensjon som tjenes opp i offentlig sektor vil komme 1 tillegg til
alderspensjon fra folketrygden. Alle ar i jobb frem til fylte 75 &r skal gi opptjening, slik at det nd
lonner seg & std i arbeid lenger. P4 den maten vil ikke folketrygden lenger vaere en flaskehals for
arbeidstakere dersom alderspensjonen fra folketrygden tidligere utgjorde hele eller store deler av
bruttogarantien. Videre skal det vare fleksibelt uttak av alderspensjonen fra og med fylte 62 ar, og
denne skal kunne kombineres med arbeidsinntekt uten avkorting. Disse tiltakene medferer at det

blir enklere for arbeidstakere & ga fra offentlig til privat sektor, og resultatet er at mobiliteten for



31

arbeidstakere gker. Ordningen gjelder for arskull fodt i 1963 eller senere (Statens pensjonskasse,

2018; UNIO, 2018; KS, 2018, s. 2-3).

Forslaget skal videre gjore AFP i offentlig sektor om til en ordning som gjenspeiler AFP i privat
sektor. AFP skal nd endres fra en tidligpensjonsordning til en ordning som gir et livsvarig péslag
til folketrygden. Det skal vare fleksibelt uttak mellom 62 og 70 ar, og ytelsene fra AFP skal kunne
kombineres med arbeidsinntekt uten at pensjonen avkortes. Ettersom ordningene i privat og
offentlig sektor né blir tilneermet like, vil det vaeere mulig & bytte jobb mellom sektorene uten &
miste retten pd AFP. De som er fodt i 1962 eller tidligere vil beholde dagens ordning, og den nye
AFP-ordningen vil berere de som er fodt i 1963 eller senere (Regjeringen, 2018, s. 1).

3.5 Egen sparing

Egen sparing utgjer den siste av de tre hovedpilarene i det norske pensjonssystemet, og er den
delen av pensjonen som ikke er obligatorisk. For de fleste vil privat pensjonssparing utgjere den
minste andelen av totale pensjonsytelser. Som nevnt i kapittel 2 vil materiell levestandard og
konsum vaere svert individuelt, og mange vil nok enske en heyere pensjon enn summen av
alderspensjon fra folketrygden og tjenestepensjon. Dermed er privat pensjonssparing ogsa et viktig
element i det norske pensjonssystemet. Det finnes mange mater & spare pa, og de vanligste er
sparing i bank, aksjer eller rentepapirer, verdipapirfond, eiendom eller spareprodukter som
individuell pensjonssparing (IPS). Vi skal imidlertid ikke g& naermere inn pa egen sparing ettersom

ansatte 1 offentlig og privat sektor har like muligheter til & benytte seg av disse spareformene.

Kapittel 4: Skatt

Skatt defineres som «pengeytelser som fysiske eller juridiske personer er forpliktet til & betale til
det offentlige uten & ha direkte krav pa motytelser» (Fallan, 2002). I Norge ma enhver som er
bosatt i landet betale skatt av skattepliktig inntekt (Skatteloven §2-1). Skatteloven definerer en
skattepliktig inntekt som «enhver fordel vunnet ved arbeid, kapital eller virksomhet, samt pensjon,
foderad og livrentey». I dette kapittelet vil vi gd nermere inn pa reglene for beskatning av

pensjonsinntekter. I Norge beregnes skatt pa inntekt ut i fra personinntekt og alminnelig inntekt.



32

4.1 Personinntekt

Personinntekt er den totale inntekten en personlig skatteyter har, og omfatter arbeidsinntekt,
pensjonsinntekt, foderdd, livrente og neringsinntekt for personer. Det omfatter imidlertid ikke
kapitalinntekt (Skatteloven §12-2). Personinntekt er en bruttoinntekt'* som danner grunnlag for
beregning av trygdeavgift og trinnskatt. Felgelig betegnes trygdeavgift og trinnskatt som
bruttoskatter. I 2018 er trygdeavgiften for pensjonister 5,1 prosent, mens den for lennstakere er

8,2 prosent (Finansdepartementet, 2017).

Satsene og innslagspunktene for trinnskatt er like for lennsmottakere og pensjonsmottakere.
Trinnskatt har som formél & forhindre utviklingen av et samfunn med store forskjeller, og er en
progressiv skattelegging. Progressive skattesatser tilser at personer med hey inntekt betaler en
storre andel av sin inntekt i skatt enn personer med lav inntekt. Denne progresjonen oppnas
gjiennom et bunnfradrag og ulike innslagspunkt for trinnskatt (Finansdepartementet, 2018b).

Trinnskatten har fire trinn, og vises i tabell 4.1:

Trinn Inntekt Trinnskatt

0 —169.000kr Ingen trinnskatt
Trinn 1 169.000 — 237.900 kr 1,4 pst. trinnskatt
Trinn 2 237.900 — 598.050 kr 3,3 pst. trinnskatt
Trinn 3 598.050 — 962.050 kr 12,4 pst. trinnskatt
Trinn 4 Inntekt over 962.050 kr 15,4 pst. trinnskatt

Tabell 4.1: Trinnskatt for 2018 (Skatteetaten, u.4. [a])

4.2 Alminnelig inntekt

Alminnelig inntekt er alle skattepliktige inntekter med fratrekk for minste- og personfradrag, samt
andre fradrag og fradragsberettigede kostnader (Finansdepartementet, 2018b). Skattesatsen for
alminnelig inntekt er i 2018 pa 23 prosent. Det er en nettoskatt, som vil si at skatten forst beregnes

av total inntekt etter at fradragene er fratrukket. Pensjonister gis derimot et lavere minstefradrag

14 Bruttoinntekt er «skattepliktig inntekt uten fradrag av fradragsberettigede utgifter» (SNL, 2009)
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enn lennstakere (Hveem mfl., 2013, s. 785). Minstefradrag er et standardfradrag som automatisk
trekkes fra alminnelig inntekt. I 2018 er satsen for beregning av minstefradrag for pensjonister pa
31 prosent av personinntekt, med en gvre grense pa 83.000 kroner og nedre grense pa 4.000 kroner.
For lonnstakere er minstefradraget pa 45 prosent av personinntekt, med en @vre grense pa 97.610
kroner og en nedre grense pa 4.000 kroner (Skatteetaten, u.a. [b]). Personfradraget er likt for

lennstakere og pensjonister, og er i 2018 pa 54.750 kroner (Skatteetaten, u.4. [c]).

4.3 Sarfradrag for pensjonsmottakere

For at pensjonister skal betale minst mulig skatt gis det et sarskilt skattefradrag. I 2018 utgjer
fradraget 29.950 kroner for pensjonsinntekt opp til 193.250 kroner. Fradraget tilsvarer omtrent den
skatten man skulle betalt med en pensjonsinntekt pa 193.250 kroner, slik at skatten blir null.
Overstiger pensjonsinntekten 193.250 kroner, vil sarfradraget reduseres med 15,3 prosent av
overskytende inntekt opp til 290.700 kroner. Deretter vil fradraget reduseres med seks prosent
frem til reduksjonsbelapet er lik null. Eksempelvis vil en pensjonsinntekt pd 300.000 kroner
redusere swrfradraget med 15.468 kroner"”, slik at skattefradraget utgjor 14.482 kroner.
Sarfradraget vil i 2018 forst forsvinne med en pensjonsinntekt over 541.369 kroner (Smarte
penger, 2018). Kapitalinntekt og lennsinntekt vil ikke ha konsekvens for skattefradraget. Det er

kun pensjonsinntekter som gir en reduksjon i fradraget.

For a ha rett pd hele skattefradraget mé pensjonsgraden vare 100 prosent, man ma vere bosatt i
Norge og mottatt pensjon i minst 12 méneder. Ved lavere uttaksgrad enn 100 prosent blir
skattefradraget redusert forholdsmessig. Det samme gjelder dersom pensjonsytelsene bare mottas
i noen maneder av aret om gangen. Eksempelvis vil et pensjonsuttak pa 50 prosent i 6 maneder
kun gi et krav pa 25 prosent av skattefradraget. Det er kun alderpensjon fra folketrygden, gammel
AFP i privat sektor og offentlig AFP som utleser skattefradraget. Det betyr at tjenestepensjon og
ny AFP i privat sektor ikke i1 seg selv gir et skattefradrag, men kun i kombinasjon med
alderspensjon fra folketrygden (Hveem mfl., 2013, s. 786). Tabell 4.2 viser et beregningseksempel
for skatt pa pensjonsinntekt, gitt at alle kravene for skattefradraget er oppfylt.

1> 1(300.000 — 290.700) - 6%)] + [(290.700 — 193.250) - 15,3%)] = 15.468 kr
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Beregningseksempel: skatt pa pensjonsinntekt

Pensjonsinntekt kr 400.000
- Minstefradrag 31% -400.000 = 124.000 (ovre grense er 83.000) kr 83.000
- Personfradrag kr 54.750
= Alminnelig inntekt kr 262.250
Alminnelig skatt 23% -262.250 kr 60.318
+ Trygdeavgift 5,1% - 400.000 kr 20.400
+ Trinnskatt [(400.000-237.900) - 3,3%] + [(237.900-169.000) - 1,4%] kr 6.314
- Serfradrag kr 29.950
+ Reduksjon av serfradrag  [(400.000-290.700) - 6%] + [(290.700-193.250) - 15,3%] kr 21.468
= Samlet inntektsskatt (60.318 +20.400 + 6.314 - 29.950 + 21.468) kr 78.550
Netto pensjonsinntekt (400.000 - 78.550) kr 321.450

Tabell 4.2: Beregning av skatt pa pensjonsinntekt

Kapittel 5: Modellbeskrivelse

I dette kapittelet utdypes de overordnede forutsetningene som ligger til grunn for beregningene vi
har gjort i forbindelse med sammenligning av offentlig og privat tjenestepensjon. Det fremkommer
klart fra de foregdende kapitlene at pensjon er et komplisert tema, med flere ulike regler og
ordninger for offentlig og privat sektor. En analyse av tjenestepensjonsordningene vil dermed
avhenge av svert mange forskjellige faktorer, og mange av disse vil variere mellom individer.
Videre vil flere faktorer avhenge av sterrelser som ikke er kjent pa naverende tidspunkt. Vi er

dermed nedt til & ta heyde for enkelte forutsetninger.

5.1 Forutsetninger

For & kunne gjennomfere en analyse og sammenligning av tjenestepensjonsordningene har vi
ansett det som nedvendig & ha et fast holdepunkt som legges til grunn for alle ordningene.
Analysen er dermed begrenset til ett individ. Vi har lagt opp analysen slik at vi ser pa hva dette
individet ville ha fatt i totale &rlige pensjonsytelser 1 prosent av sluttlonn dersom vedkommende
hadde hatt offentlig tjenestepensjon, privat ytelsespensjon, privat innskuddspensjon og privat

hybridpensjon. De samme forutsetningene om individet legges dermed til grunn for alle
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ordningene. Dette lar oss foreta en sammenligning av pensjonsytelser mellom ordningene for

individet.

Individet

Det fiktive individet som benyttes i analysearbeidet er satt til & vaere fra 1993-arskullet. Det vil
dermed kun gjores beregninger etter dagens pensjonsregler, spesifisert i kapittel 3 av oppgaven.
Folgelig vil ikke kullene som bergres helt av gamle regler eller kullene som bereres forholdsmessig
av gamle og nye regler i folketrygden hensyntas. Videre forutsettes det at individet starter i jobb
det aret vedkommende fyller 25 ar, og gar av med pensjon fra fylte 67 &r. Dette gir en
opptjeningstid pa 42 ar. Det benyttes delingstall og forholdstall fastsatt av NAV for
levealderjustering der dette er nedvendig. Delingstall og forholdstall er like for kvinner og menn,

og vi har dermed forutsatt et ngytralt kjonn for individet.

Startlenn for ferste arbeidsar er forutsatt & vaere 400.000 kroner. Det antas at individet har en
gjennomsnittlig stillingsbrek pd 100 prosent gjennom opptjeningstiden, og at vedkommende
oppfyller alle opptjeningsreglene i tjenestepensjonsordninger som har dette. Individet vil ved
pensjoneringsalder ikke ha noen utestdende ldneforpliktelser, og det forutsettes dermed at all gjeld
er nedbetalt ved fylte 67 ar. Alle overnevnte forutsetninger om individet ligger til grunn for

beregningene gjort i analysearbeidet, med mindre noe annet eksplisitt fremgér.

Lonnsvekst

Lennsvekst er vekst i arlig inntekt, og er dermed synonymt med vekst i pensjonsgrunnlaget. Dette
er en nokkelstarrelse det er vanskelig a si noe konkret om ettersom den ikke kan observeres, men
ma estimeres basert pd antagelser om fremtiden. SSB (2017b, s. 15) sine prognoser for nominell
lonnsvekst er pa 2,9 prosent 12018, 3,3 prosent 12019 og 3,9 prosent i 2020. For samme tidsperiode
anslar Norges Bank en nominell lennsvekst pa henholdsvis 2,8 prosent, 3,3 prosent og 3,7 prosent
(SSB, 2017b, s. 15). Prognosene fra SSB og Norges Bank er derimot kortsiktige prognoser, og
usikkerheten er storre ved et estimat pa langsiktig lennsvekst. Ved beregning av lennsvekst vil det
veere naturlig & ta utgangspunkt i inflasjon og reallennsvekst (Norsk Regnskapsstiftelse, 2018, s.

10).
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Regjeringen fastsatte 2. mars 2018 et nytt inflasjonsmal pa 2 prosent, som er en nedjustering pa
0,5 prosentpoeng fra det tidligere operative inflasjonsmalet pa 2,5 prosent (Norges Bank, 2018a,
s. 10). Inflasjonsmaélet vil vaere veiledende for pengepolitikken i Norge, og pengepolitikken blir
dermed innrettet mot at konsumprisene over tid skal vokse med 2 prosent arlig (Norges Bank,
2018b). Ettersom vi skal estimere en lennsvekst for en tidsperiode pa 42 éar, anses dette som et

rimelig anslag pé inflasjonskomponenten.

SSB anslér at reallonnsveksten vil vaere 1,0 prosent for 2018, 1,3 prosent for 2019 og 1,9 prosent
for 2020. Norges Bank anslér en reallonnsvekst pa henholdsvis 1 prosent for 2018, 1,8 prosent for
2019 og 1,9 prosent for 2020 (Norsk regnskapsstiftelse, 2018, s. 11). Gjennomsnittlig
reallonnsvekst har i perioden 1988-2017 veert pa 1,82 prosent (SSB, u.a.). Selv om historiske tall
ikke sier noe om hvordan fremtiden kommer til & se ut, kan det vere et utgangspunkt for & anta
noe. Basert pa prognosene beskrevet ovenfor og historiske tall forutsetter vi en noe mer moderat

reallonnsvekst pad 1,5 prosent, ettersom usikkerheten er stor ved en lang tidshorisont.

Kombinasjonen av forventet inflasjon og reallonnsutvikling utgjer forventet gjennomsnittlig
nominell lennsvekst. Det gir allikevel ikke et helt tydelig bilde av forventet lonnsvekst for det
fiktive individet. Det er rimelig & anta at individet vil oppleve forfremmelser og ansiennitet
gjennom karrierelopet pa 42 ar, og det kan dermed tillegges et karrieretillegg. Karrieretillegget er
normalt anslétt til & utgjere 0,5 prosent per ar frem til rundt fylte 45 ar, for karrieretillegget avtar.
Anslaget inkluderer ogsé eventuelle skift av arbeidsgiver (Norsk Regnskapsstiftelse, 2018, s. 12).
Ettersom det fiktive individet skal pensjoneres ved fylte 67 ar, antar vi et gjennomsnittlig
karrieretillegg pa 0,25 prosent for alle drene. Forventet gjennomsnittlig lonnsvekst blir dermed satt
til 3,75 prosent'®. Det kan diskuteres om anslaget p& 3,75 prosent er noe hoyt. Vi benytter et relativt
maéltall for sammenligning av tjenestepensjonsordningene, og dermed vil den absolutte sterrelsen
pa lenn vare av liten betydning. Det kunne ha vert interessant & sett pa et scenario med en lavere
lonnsvekst, men vi mener at dette er lite hensiktsmessig pa grunn av maltallet som benyttes og

oppgavens omfang.

'8 Inflasjon + reallonnsvekst + karrieretillegg: 2% + 1,5% + 0,25% = 3,75%
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Grunnbelopet

Grunnbelopet benyttes til & fastsette opptjeningssatser i trad med gjeldende regler for folketrygden,
ytelses-, innskudds- og hybridpensjon. Videre benyttes grunnbelepet for & regulere pensjoner
under opptjening og utbetaling i flere av ordningene. I den pafelgende analysen vil vi kun ta hensyn
til regulering av pensjoner under opptjening. Regulering av pensjoner under utbetaling vil dermed
ikke hensyntas. Begrunnelsen for dette valget er at det lar oss legge til grunn like
pensjonsutbetalinger hvert ar. Grunnbelgpet pa 93.634 kroner for perioden 2017-2018 vil bli lagt
til grunn for hele det forste inntektsdret til individet. Videre ma det forutsettes hvordan

grunnbelepet vil utvikle seg for perioden fremover.

Fra innfering av grunnbelepet i 1967 og frem til 2017 har belopet okt fra 5.400 kroner til 93.634
kroner (NAV, 2017a). Ut fra Stortingets retningslinjer for fastsettelse av grunnbelepet, skal
endring i grunnbelopet reflektere den forventede generelle lonnsveksten i1 reguleringsaret
(Arbeids- og sosialdepartementet, 2017). Vi forutsetter dermed at grunnbeleopet oker med forventet
lonnsvekst, i trad med retningslinjene, uten karrieretillegget. Gjennomsnittlig vekst i grunnbelopet
vil derfor veaere lik 3,5 prosent. Som nevnt for lennsvekst er det ogsé en mulighet for at en vekst pa
3,5 prosent for grunnbelopet er noe hayt. Det papekes at det ogsa her vil vaere av mindre betydning

ettersom vi skal benytte et relativt maltall.

Avkastning

Avkastning er en viktig faktor ved sammenligning av offentlig og privat tjenestepensjon, ettersom
oppnadd avkastning er utslagsgivende for hvor store pensjonsytelsene blir fra innskuddsbaserte
ordninger som innskuddspensjon og hybridpensjon. Sterrelsen pa pensjonsbeholdningen i disse
ordningene er i hovedsak avhengig av hvor mye som avsettes og hvilken markedsavkastning som
oppnds pa innskuddene. I pensjonsordninger med fritt investeringsvalg forutsettes det at
innskuddene plasseres i fond, hvor individet har mulighet til & velge mellom ulike spareprofiler.
Kapitalallokeringen mellom aksjer og rentepapirer er ulik i de forskjellige spareaprofilene. Ved
fritt investeringsvalg vil pensjonsbeholdningen reguleres med avkastningen under opptjening og
utbetaling. Ogsa her vil vi se bort fra regulering av pensjoner under utbetaling ettersom det lar oss

legge til grunn like pensjonsutbetalinger hvert &r.
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Aksjemarkedet tilbyr heyest avkastning over tid, men kan svinge mye pa kort sikt. Slike
svingninger er av mindre betydning i tilfeller hvor det er lenge til pensjonering. Er det derimot fa
ar frem til tiltenkt pensjonsalder vil det vaere viktigere med en stabil og sikker verdiutvikling pé
pensjonsmidlene. Resultatet er at man i ulike livsfaser vil ha ulike sparebehov, og dette ma
hensyntas. De fleste velger en hoy aksjeandel i starten av opptjeningsperioden, og en avtakende
aksjeandel nermere pensjonsalder. Dette skyldes at man har faerre &r pé a tjene inn eventuelle tap
jo eldre man blir. De fleste finansinstitusjoner rader til en hoy aksjeandel frem til rundt fylte 40-
45 ar og deretter en avtakende aksjeandel. Det er en slik anbefaling som legges til grunn i
beregningene vare. Allokeringsprofilen til det fiktive individet i de innskuddsbaserte ordningene

vises 1 tabell 5.1:

Alder Aksjer Rentepapirer
25-44 ar 100% 0%

45 ar 85% 15%

50 ar 50% 50%

60 ar 15% 85%

67 ar 0% 100%

Tabell 5.1: Individets kapitalallokering

Tabell 5.1 viser hvordan allokeringen mellom aksjer og rentepapirer endres som folge av okt alder.
Lea og Walker (2014) har i sin masterutredning sett narmere pd effekten av & endre
kapitalallokeringen i en innskuddsbasert tjenestepensjonsordning. De fant at en hey aksjeandel kan
ha store utslag for sterrelsen pi fremtidig pensjonsbeholdning'’. Det kunne dermed ha vert
relevant 4 se pa ulike scenarioer med forskjellig kapitalallokering. Vi ngyer oss imidlertid med en
anbefalt allokering, i trdd med momentene beskrevet ovenfor. Hvor mye pensjonsmidlene vokser
i de ulike spareprofilene vist i tabell 5.1 er som nevnt avhengig av markedsavkastningen. Det er
usikkerhet knyttet til hvordan markedet vil utvikle seg, spesielt nar tidshorisonten for

investeringene er lang. Vi er dermed avhengig av & estimere et fremtidig markedssyn. Hvor

7 ge ogsa Svalestad og Osland (2013)
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neyaktig beregningene blir er avhengig av hvor nert vart markedssyn er virkeligheten. Forventet

markedsavkastning kan estimeres ved a benytte risikofri rente og markedets risikopremie.

Risikofri rente er avkastningen man kan forvente dersom kapitalen plasseres risikofritt. I Norge
benyttes norske statsobligasjoner som tradisjonelle mal for risikofri rente. Ved en lang
investeringshorisont er det vanlig & benytte seg av statsobligasjoner med lang lepetid (PwC, 2017,
s. 4). Det skilles mellom statsobligasjoner med lopetid pa henholdsvis 1, 5 og 10 ar. Ettersom vi
har en investeringhorisont pa 42 ér vil vi benytte oss av 10-arige statsobligasjoner som mal pa
risikofri rente. Siden 2012 har denne vart pd omkring 2 prosent, og ligger pa 1,97 prosent per
18.05.18 (Norges Bank, 2018c¢). Vi velger dermed & legge til grunn en risikofri rente pa 2 prosent

i beregningene vire.

Markedets risikopremie er avkastning utover risikofti rente som en investor kan forvente a fa ved
investering i markedet fremfor et risikofritt alternativ (NOU 2000:18, s. 417). I PwC sin
markedsrapport for 2017 fremkommer det at de fleste investorer benytter seg av en markedspremie
pa 5 prosent (PwC, 2017, s. 7). Vi velger dermed & legge til grunn en markedspremie pa 5 prosent

for arene fremover.

P& bakgrunn av forutsetningene beskrevet ovenfor forutsetter vi en forventet arlig
markedsavkastning pd 7 prosent, som er summen av risikofri rente og markedets risikopremie.
Markedsavkastningen reflekterer forventet avkastning pd aksjeplasseringer. Plasseringer i
rentepapirer forutsettes a4 vere i norske statsobligasjoner, slik at en risikofri plassering av
pensjonskapitalen vil gi 2 prosent arlig avkastning. En avkastning pa 7 prosent kan virke hoyt
ettersom det har vert et oppblast aksjemarked de siste arene grunnet historisk lave renter'®.
Ettersom rentene er antatt & stige kan det dermed diskuteres om det er rimelig 4 anta at en sépass
heoy avkastning vil vedvare. P4 bakgrunn av i denne usikkerheten vil vi gjennomfere en

sensitivitetsanalyse med hensyn pa avkastning. Dette er gjort under delkapittel 6.4 om

innskuddspensjon, hvor avkastning behandles for forste gang i analysen.

'8 Lave renter gjor at investeringer i aksjemarkedet fremstar som relativt mer attraktivt ettersom plasseringer i
bank vil gi en lav avkastning.
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Kapittel 6: Analyse av tjenestepensjonsordninger

I dette kapittelet vil analysen av tjenestepensjonsordningene presenteres. Det understrekes at vi i
det folgende kun skal se pa de monetaere forskjellene mellom tjenestepensjonsordningene, sett
relativt opp mot sluttlenn. Totale arlige pensjonsytelser i prosent av sluttlenn er dermed méltallet
som benyttes som sammenligningsgrunnlag mellom ordningene. Alderspensjon fra folketrygden
vil vere inkludert i dette maltallet for alle ordningene. Det presiseres imidlertid at det pa
individniva i realiteten vil kunne vare flere faktorer enn pensjonsytelser i prosent av sluttlonn som
er avgjerende for valg av pensjonsordning. Blant annet vil ordninger med arv til etterlatte ved ded
og ufereforsikring kunne veie tungt for individers preferanser. Slike momenter er allikevel ikke

hensyntatt i den pafelgende analysen.

Til orientering for leseren presiseres det at tallene som fremkommer i dette kapittelet er
bruttosterrelser, i trdd med hvordan totale pensjonsytelser i prosent av sluttlonn ofte omtales. Det
er dermed i denne delen ikke tatt hensyn til skatt. Regelverket for beskatning av lennsmottakere
og pensjonister er imidlertid ulike, og det er dermed et svart interessant og viktig
dreftelsesmoment. Det er hovedsakelig relevant dersom individet arbeider i noen ar ekstra, og
dermed utsetter pensjonsuttaket. Vi gnsker & se naermere pa dette, og beskatning vil bli diskutert 1

kapittel 7.

Forutsetningene presentert i modellbeskrivelsen ligger til grunn for beregningene i
analysearbeidet. Ytterligere forutsetninger utover disse vil presiseres der de legges til grunn.
Beregningene er utfort i regneark, men tallsterrelser inkluderes i tabeller til oversikt for leseren.
Ordningene vil forst analyseres hver for seg, for de sammenlignes i1 delkapittel 6.6. Bakgrunnen
for dette oppsettet er at det lar oss se nermere péa egenskaper ved de enkelte ordningene som ikke

nedvendigvis diskuteres nermere i sammenligningen.

6.1 Alderspensjon fra folketrygden

Alderspensjon fra folketrygden vil vaere lik for individet uavhengig av om vedkommende arbeider
i offentlig eller privat sektor, gitt at den beregnes ut fra like forutsetninger. Videre er ytelser fra

folketrygden uavhengig av hvilken tjenestepensjonsordning som ligger til grunn. Alderspensjon
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fra folketrygden ma beregnes ettersom den inkluderes i totale pensjonsytelser i méltallet vart. I det
folgende skal vi kun se pd den delen av folketrygden som er avhengig av inntekt, kalt
tilleggspensjon. Grunnpensjon som felge av sivilstatus inkluderes ikke. Dette er fordi vi ensker &

se pa den delen av folketrygden som baseres pa opptjening.

Ettersom vi tar utgangspunkt i et individ fedt i 1993, vil levealderjustering av alderspensjon fra
folketrygden ha signifikante utslag pa arlige alderspensjonsytelser for individet. Det presiseres at
levealderjustering gjennomfores ved & benytte delingstall. Delingstallet representerer forventet
gjenstaende levetid fra pensjoneringstidspunktet for et gitt drskull. Dersom forventet levealder
oker mellom arskull vil delingstallene ogsé eke, slik at arlige pensjonsytelser blir lavere for yngre
arskull. Dette er gitt at samme uttaksalder legges til grunn. Et individ fodt i 1993 vil felgelig fa
lavere arlige pensjonsytelser fra folketrygden enn et individ fedt i 1963, dersom de pensjonerer

seg ved samme alder og forventet levealder har gkt mellom arskullene.

Rentefritt samfunn

Gitt et rentefritt samfunn, hvor det ikke tas hoyde for lennsvekst, vekst i grunnbeleop og avkastning
kan effekten av delingstall enkelt illustreres. Det opptjenes inntektspensjon i folketrygden ved at
det settes av 18,1 prosent av arlig inntekt opp til 7,1 G i en pensjonsbeholdning. Denne
pensjonsbeholdningen vil vokse over tid ved ytterligere inntektsopptjening. Ved
pensjoneringsalder vil denne pensjonsbeholdningen levealderjusteres ved at den divideres pa

delingstallet for det relevante arskullet.

Tabell 6.1 viser arlig inntektspensjon og effekten av delingstall for fire ulike arskull. Det legges til
grunn en gjennomsnittlig arsinntekt pa 400.000 kroner for alle &rskullene. Videre antas det at
arskullene starter i arbeid fra fylte 25 ar og jobber frem til fylte 67 &r. Dette gir en
opptjeningsperiode pa 42 ar. Total livsinntekt fremkommer som produktet av en gjennomsnittlig
arsinntekt pa 400.000 kroner i 42 ar. Pensjonsbeholdningen er folgelig 18,1 prosent av
livsinntekten. Arlig inntektspensjon fra folketrygden beregnes ved at pensjonsbeholdningen
levealderjusteres ved bruk av det relevante delingstallet for arskullene, gitt en pensjonsalder pa 67

ar.
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Arskull | Gjennomsnittlig Total Pensjonsbeholdning | Delingstall Arlig
arsinntekt livsinntekt inntektspensjon
1963 400.000 kr 16.800.000 kr 3.040.800 kr 16,17 188.052 kr
1973 400.000 kr 16.800.000 kr 3.040.800 kr 17,22 176.585 kr
1983 400.000 kr 16.800.000 kr 3.040.800 kr 18,28 166.346 kr
1993 400.000 kr 16.800.000 kr 3.040.800 kr 19,26 157.882 kr

Tabell 6.1: Betydning av levealderjustering av folketrygden ved bruk av delingstall

Tabell 6.1 viser effekten av levealderjustering. Gitt de samme forutsetningene vil en som er fodt 1

1963 fa 188.052 kroner i arlig inntektspensjon, mens en som er fodt i 1993 vil fa 157.882 kroner i

arlig inntektspensjon. Det illustrerer at yngre arskull vil fi en betydelig mye lavere arlig

inntektspensjon enn eldre arskull, gitt samme pensjoneringsalder. Differansen mellom arskullet
1963 og 1993 er pa 30.170 kroner (188.052 kr — 157.882 kr) i arlig inntektspensjon. Denne
differansen skyldes utelukkende det gkte delingstallet for 1993-kullet.

Estimert folketrygd

For & kunne estimere en mer realistisk storrelse pd ytelsene fra folketrygden er det nedvendig a

inkludere forutsetningene fra modellbeskrivelsen. Disse oppsummeres i tabell 6.2:

Variabler
Arskull 1993
Alder ved forste inntektsér 25 ar
Pensjoneringsalder 67 ar
Antall &r med opptjening 42 ar
Delingstall for 1993-kullet ved 67 ar 19,26
Startlenn 400.000 kroner

Gjennomsnittlig lennsvekst

3,75 prosent

Opptjening av alderspensjon

18,1 prosent av lenn opp til 7,1 G

Grunnbelop

93.634 kroner

Vekst i grunnbelop

3,5 prosent

Tabell 6.2: Variabler for beregning av alderspensjon fra folketrygd
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Fremgangsmaten for utregning av inntektspensjon fra folketrygden er lik som i et rentefritt
samfunn, men det tas heoyde for vekst i inntekt og grunnbelopet over tid, samt at
pensjonsbeholdningen oppjusteres med vekst i grunnbelegpet hvert r. Lonn og grunnbelaopet
vokser lineert med henholdsvis 3,75 prosent og 3,5 prosent. 18,1 prosent av all inntekt gér til
pensjonsbeholdningen, som oppjusteres med vekst 1 grunnbelepet pa 3,5 prosent hvert ar. Gitt
forutsetningene presentert i tabell 6.2 vil arslenn i opptjeningsperioden aldri bli heyere enn 7,1 G,
slik at all inntekt i perioden er opptjeningsberettiget. Ved uttak levealderjusteres

pensjonsbeholdningen ved hjelp av delingstallet pa 19,26. Resultatene fremstilles i tabell 6.3:

Alderspensjon fra folketrygden
Sluttlenn ved pensjoneringsalder pd 67 ar 1.809.557 kroner
Pensjonsbeholdning etter 42 ar 13.098.056 kroner
Delingstall for 1993-kullet ved 67 ar 19,26
Arlig inntektspensjon fra folketrygden 680.065 kroner

Tabell 6.3: Arlig inntektspensjon fira folketrygden

Fra tabell 6.3 ser man at etter 42 ar vil inntekten ha vokst fra 400.000 kroner til 1.809.557 kroner,
og dette representerer sluttlonn ved pensjoneringsalder. Sluttlonn er definert som arsinntekt det
siste yrkesaktive dret for pensjonering. Etter 42 ar vil pensjonsbeholdningen ha vokst til
13.098.056 kroner, og denne levealderjusteres ved bruk av delingstallet 19,26. Arlig
inntektspensjon fra folketrygden blir dermed 680.065 kroner for individet. Sterrelsene pa sluttlonn
og arlig inntektspensjon fra folketrygden i tabell 6.3 vil bli lagt til grunn for beregningene

fremover, med mindre noe annet fremgar.

6.2 Offentlig tjenestepensjon

Offentlig tjenestepensjon er en ytelsesbasert bruttoordning som skal sikre de ansatte en prosent av
sluttlenn 1 alderspensjon. I statlig sektor opereres det med et ytelsesniva pa 66 prosent av sluttlenn,
mens 1 enkelte kommuner kan ytelsesnivéet utgjore inntil 70 prosent. Som forklart i kapittel 3
samordnes alderspensjon fra folketrygden og ytelser fra tjenestepensjonsordningen i den offentlige
tjienestepensjonsordningen. Offentlig tjenestepensjon inneberer at det beregnes en arlig brutto

tjenestepensjon ved 4 multiplisere sluttlonn med ytelsesnivdet. Arlig brutto tjenestepensjon
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levealderjusteres ved & dividere pa et forholdstall. Deretter reduseres levealderjustert
tjienestepensjon for samordningspliktige ytelser fra folketrygden for & finne hvor mye de arlige

tjienestepensjonsytelsene utgjor.

Tabell 6.4 viser totale arlige pensjonsytelser i prosent av sluttlonn for individet, gitt ulike
ytelsesnivier 1 offentlig tjenestepensjon. I tabellen er det inkludert ytelsesnivaer fra 66 til 70
prosent. Bakgrunnen for dette er & se hvor stor forskjellen kan vaere mellom laveste og hayeste
ytelsesnivd. Levealderjustert tjenestepensjon fremkommer som éarlig brutto tjenestepensjon
dividert pé forholdstallet ved fylte 67 ar for 1993-kullet. Dette er per dags dato satt til 1,32. Ytelser
fra tjenestepensjon er differansen mellom levealderjustert tjenestepensjon og ytelser fra folketrygd.
Dette er det arlige belopet tjenestepensjonsordningen ma kompensere med utover ytelser fra
folketrygden slik at individet oppndr levealderjustert tjenestepensjon. Arlige pensjonsytelser blir
dermed summen av ytelser fra folketrygd og ytelser fra tjenestepensjon. Pensjonsytelser i prosent
av sluttlenn beregnes ved & dividere sum éarlige pensjonsytelser pé sluttlonn. Gitt individets

sluttlenn pa 1.809.557 kroner vil pensjonsytelser i prosent av sluttlenn i offentlig sektor ved fylte

67 ar vere:
Offentlig tjenestepensjon, fratreden 67 ar
Ytelsesniva 66 % 67 % 68 % 69 % 70 %
Arlig brutto 1.194.308 kr | 1.212.403 kr | 1.230.499 kr | 1.248.594 kr | 1.266.690 kr
tjenestepensjon
Levealderjustert 904.779 kr 918.487 kr | 932.196 kr | 945.905kr | 959.614 kr
tjenestepensjon
Ytelser fra folketrygd 680.065 kr 680.065 kr 680.065 kr 680.065 kr | 680.065 kr
Ytelser fra 224.714 kr 238422 kr | 252.131kr | 265.840kr | 279.549 kr
tjenestepensjon
Sum arlige 904.779 kr 918.487 kr | 932.196 kr | 945.905kr | 959.614 kr
pensjonsytelser
Pensjonsytelser i 50 % 50,1 % 51,51 % 52,27 % 53,03 %
prosent av sluttlenn

Tabell 6.4: Pensjonsytelser fra offentlig tjenestepensjon, gitt fratreden ved 67 dr
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Resultatene presentert i tabell 6.4 viser at pensjonsytelser i prosent av sluttlenn er betydelig lavere
enn ytelsesnivdene pa henholdsvis 66, 67, 68, 69 og 70 prosent. Fra tabellen ser man at
ytelsesnivaet i offentlig sektor pa 66 prosent av sluttlonn vil kun reelt gi pensjonsytelser pa 50
prosent av sluttlenn for individet. Reelle pensjonsytelser er folgelig 16 prosentpoeng (66% - 50%)
lavere enn det oppgitte ytelsesnivaet. Dersom individet hadde vert ansatt i kommunal sektor med
en ordning som gir et ytelsesniva pa 70 prosent vil vedkommende kun reelt {4 pensjonsytelser lik
cirka 53 prosent av sluttlenn. Differansen mellom ytelsesnivdet og pensjonsytelser i prosent av
sluttlenn blir her 17 prosentpoeng (70% - 53%). Tilsvarende effekt kan observeres for
ytelsesniviene péd 67, 68 og 69 prosent.

Uten levealderjustering av tjenestepensjon i offentlig sektor vil sum arlige pensjonsytelser vaere
lik arlig brutto tjenestepensjon, og dermed vil pensjonsytelser i prosent av sluttlenn veere lik
ytelsesniviet. Den offentlige tjenestepensjonsordningen hindrer imidlertid muligheten for dette.
Levealderjustering gjor at pensjonsytelser i prosent av sluttlonn nedvendigvis blir lavere enn
ytelsesnivaet. Fra tabell 6.4 ser man at differansen mellom ytelsesnivaet og reelle pensjonsytelser
er stor for 1993-kullet, men det papekes at de reelle pensjonsytelsene vil vaere hoyere for eldre
arskull. Dette skyldes lavere forholdstall for levealderjustering pd grunn av lavere forventet

levealder.

Hovedregelen for de fleste stillinger i offentlig sektor er imidlertid at aldersgrensen er 70 ar, selv
om det er mulig & gd av med pensjon fra fylte 67 ar. Ved a endre pensjonsalder til 70 ér vil det
vaere mulig 4 se effekten av & utsette pensjonsuttaket i tre ar. Sluttlonn ved 70 ar blir 2.020.862
kroner og pensjonsbeholdningen i folketrygden vil ha vokst til 15.616.745 kroner grunnet tre ar
ekstra med opptjening. Delingstallet for fratreden ved fylte 70 ar for 1993-kullet er 16,82, og arlig
inntektspensjon fra folketrygden blir dermed 928.462 kroner. Forholdstallet for levealderjustering
av arlig brutto tjenestepensjon ved pensjonering fra 70 ar for 1993-kullet er 1,153. Tabell 6.5 viser
pensjonsytelser i prosent av sluttlenn ved a sta i arbeid frem til fylte 70 &r. Fremgangsmaéten er lik

som beskrevet for tabell 6.4.
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Offentlig tjenestepensjon, fratreden 70 ar

Ytelsesniva 66 % 67 % 68 % 69 % 70 %
Total brutto 1.333.769 kr | 1.353.978 kr | 1.374.186 kr | 1.394.395 kr | 1.414.603 kr
tjenestepensjon

Levealderjustert 1.156.781 kr | 1.174.309 kr | 1.191.835 kr | 1.209.363 kr | 1.226.889 kr

tjenestepensjon
Ytelser fra folketrygd | 928.462 kr | 928.462 kr | 928.462 kr | 928.462 kr | 928.462 kr
Ytelser fra 228319 kr | 245.847 kr | 263.373 kr | 280.901 kr | 298.427 kr
ljenestepensjon
Sum érlige 1.156.781 kr | 1.174.309 kr | 1.191.835 kr | 1.209.363 kr | 1.226.889 kr
pensjonsytelser

Pensjonsytelser i 57,24 % 58,11 % 58,98 % 59,84 % 60,71 %

prosent av sluttlenn

Tabell 6.5: Pensjonsytelser fra offentlig tjenestepensjon, gitt fratreden ved 70 dr

Resultatene i tabell 6.5 viser at pensjonering fra 70 ar vil gi pensjonsytelser i prosent av sluttlonn
som er nermere de spesifiserte ytelsesnivaene. Fra tabell 6.4 og 6.5 ser man at pensjonsytelsene
blir betydelig hoyere dersom pensjonsuttaket utsettes i tre ar. Blant annet vil en offentlig ordning
med et ytelsesnivd pa 66 prosent gi 57,24 prosent av sluttlenn i arlige pensjonsutbetalinger.
Tilsvarende er pensjonsytelser lik 60,71 prosent av sluttlenn for en ordning i kommunal sektor

med et ytelsesniva pa 70 prosent. Fra tabell 6.4 er disse tallene henholdsvis 50 og 53 prosent.

Videre viser tabell 6.5 at pensjonsytelsene fremdeles er en god del prosentpoeng lavere enn
ytelsesniviene. Gitt at ytelsesnivéet er 66 prosent vil pensjonsutbetalingene bli 8,76 prosentpoeng
lavere enn ytelsesnivaet (66% - 57,24%). For en ordning med et ytelsesniva pa 70 prosent er denne
differansen pa 9,29 prosentpoeng (70% - 60,71%). Levealderjustering av offentlig tjenestepensjon
straffer dermed ikke pensjonsutbetalingene like mye ved et senere uttak. Dette skyldes at
forholdstallet vil vare lavere ved uttak fra 70 ar enn ved 67 ar pd grunn av lavere forventet

gjenstdende levetid.
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Grunnen til at pensjonsytelsene endrer seg ved & ke pensjoneringsalder fra 67 til 70 &r er den gkte
sluttlennen. Sluttlennen har gkt som folge av at det er lagt inn en lennsvekst pa 3,5 prosent for de
tre ekstra arene i arbeid. Realiteten er derimot at mange ikke vil oppleve sarlig lonnsvekst i drene
opp mot pensjonering, og det er ikke uvanlig med en nedgang i de siste arbeidsaktive arene (Norsk
regnskapsstiftelse, 2018, s. 12). Tabell 6.4 og 6.5 illustrerer allikevel en viktig mekanisme med
offentlig tjenestepensjon i dagens ordning. Sluttlennsprinsippet inneberer i hovedsak at det er
sluttlennen som avgjer den enkeltes pensjonsytelser. De som har en relativt hoy lennsgkning mot
slutten av karrieren vil folgelig nyte godt av bruttoordningen. Gitt ingen lennsvekst har individet
et svakt incitament pensjonsmessig til & std i arbeid lenger enn nedvendig, da de arlige
pensjonsytelsene kun vil gke som folge av et lavere forholdstall. Et lavere forholdstall vil i en viss
grad kompensere for levealderjusteringen, men det gis ingen ytterligere pensjonsopptjening utover
okt opptjening i folketrygden. Konsekvensen av samordningen i bruttoordningen medferer
imidlertid at den okte opptjeningen 1 folketrygden kun reduserer ytelsene fra

tjenestepensjonsordningen.

Det er allikevel et viktig og ofte oversett poeng at effekten av a sta i arbeid tre ar lenger kan vere
stor selv om individet ikke har en lennsegkning. Individet vil i sé tilfelle ha tre ar ekstra med en
lonn pa 1.809.557 kroner, som er betydelig mye heyere enn pensjonsinntekten pa 904.779
kroner', gitt at individet alternativt hadde pensjonert seg ved 67 ar med et brutto ytelsesniva pa
66 prosent. Merverdien av 4 st i arbeid, lik differansen mellom lennsinntekt og pensjonsinntekt,
pa 904.778 kroner (1.809.557 — 904.779) for hvert av de tre arene kan dermed spres ut pa de forste
pensjonsdrene etter fylte 70 &r. Den fulle effekten av dette er derimot ogsa avhengig av
skattemessige forskjeller mellom alminnelige lennstakere og mottakere av pensjonsinntekt. Vi vil
derfor illustrere dette neermere i kapittel 7. Det understrekes allikevel at dette er et viktig moment

for alle pensjonsordningene som diskuteres i dette kapittelet.

6.3 Ytelsespensjon 1 privat sektor

Vi s& 1 kapittel 3 at ytelsespensjon i1 privat sektor har en del fellestrekk med offentlig

tjienestepensjon. Privat ytelsespensjon er ogsd en sluttlonnsbasert ordning, og ytelsesnivaet

19 Hentet fra tabell 6.4
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spesifiseres som en prosent av sluttlenn. De storste forskjellene mellom offentlig tjenestepensjon
og privat ytelsespensjon er imidlertid at ytelsespensjon i privat sektor er en nettoordning som ikke
samordnes med folketrygden, samt at tjenestepensjonen ikke levealderjusteres. Ettersom det er en
nettoordning vil fremtidige pensjonsytelser vare sensitive overfor endringer i folketrygden. Videre

vil ytelsesnivaet kunne variere mellom 50 og 70 prosent av sluttlenn.

Beregningen av ytelsespensjon i privat sektor fremstir som noe enklere enn i offentlig sektor. Total
tjenestepensjon beregnes ved a multiplisere ytelsesnividet med sluttlonn. Videre beregnes det en
antatt alderspensjon fra folketrygden ved innmelding i tjenestepensjonsordningen, som ikke endres
senere. Ytelser fra tjenestepensjon fremkommer da som differansen mellom total tjenestepensjon
og ytelser fra folketrygden. Dette representerer de arlige ytelsene arbeidsgiver mé bidra med for
at individet skal oppné ytelsesnivaet i ordningen. Arlige pensjonsytelser vil dermed vare lik

summen av ytelser fra folketrygden og ytelser fra tjenestepensjon.

Tabell 6.6 viser pensjonsytelser i prosent av sluttlenn for individet ved pensjonering fra 67 ar, gitt
ulike ytelsesnivaer. I tabellen er det inkludert ytelsesnivéer pa 50, 55, 60, 65 og 70 prosent. Dette
lar oss se hvor stor forskjellen kan vare mellom de ulike nivéene. Beregningene benyttet for
tabellen folger av fremgangsmaten beskrevet ovenfor. Det forutsettes at folketrygden beregnet i
delkapittel 6.1 legges til grunn som den antatte folketrygden ved individets innmelding i den
private ytelsesordningen. Gitt sluttlonnen pa 1.809.557 kroner vil pensjonsytelser i prosent av

sluttlenn ved pensjonering fra 67 ar vere:

Privat ytelsespensjon, fratreden 67 ar

Ytelsesniva 50 % 55 % 60 % 65 % 70 %

Total tjenestepensjon 904.779 kr | 995.256 kr | 1.085.734 kr | 1.176.212 kr | 1.266.690 kr

Ytelser fra folketrygd 680.065 kr | 680.065 kr | 680.065 kr 680.065 kr | 680.065 kr

Ytelser fra 224.714 kr | 315.191 kr | 405.669 kr | 496.147 kr | 586.625 kr

tjenestepensjonsordningen
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Sum arlige 904.779 kr | 995.256 kr | 1.085.734 kr | 1.176.212 kr | 1.266.690 kr

pensjonsytelser

Pensjonsytelser i prosent

av sluttlenn 50 % 55 % 60 % 65 % 70 %

Tabell 6.6: Pensjonsytelser fra privat ytelsesordning, gitt fratreden 67 ar

Resultatene i tabell 6.6 viser individets pensjonsytelser i prosent av sluttlenn gitt et ytelsesniva pa
50, 55, 60, 65 og 70 prosent. For eksempel vil pensjonsytelser utgjere 50 prosent av et sluttlenn 1
en ordning med et ytelsesniva pa 50 prosent. Videre vil en ordning med et ytelsesniva pa 70 prosent
gi pensjonsytelser som tilsvarer 70 prosent av sluttlonn. Det samme observeres for ordningene
med ytelsesnivaer pa 55, 60 og 65 prosent. Grunnen til at pensjonsytelsene blir like hoye som
ytelsesnivéet er at tjenestepensjonen ikke levealderjusteres. Resultatene i tabell 6.6 er imidlertid
avhengig av at de reelle ytelsene fra folketrygden ved pensjonering blir like de antatte ytelsene fra
folketrygden ved individets innmelding i den private ytelsesordningen. Det er allikevel vanskelig
a si med sikkerhet hva alderspensjonen fra folketrygden vil bli ved pensjoneringstidspunktet.
Realiteten er at reelle ytelser fra folketrygden ofte vil vare forskjellig fra den antatte ved
innmelding. Den private ytelsesordningen er en nettoordning som ikke kompenserer for endringer
i folketrygden. Folgelig vil pensjonsytelser bli lavere enn ytelsesnivaet dersom reell folketrygd blir
lavere enn den antatte. Det er kun beregnede arlige tjenestepensjonsytelser som er sikret i privat

ytelsespensjon.

Tabell 6.7 viser effekten av at reell folketrygd blir forskjellig fra antatt folketrygd. I tabellen er det
tatt utgangspunkt i en ordning med et ytelsesniva pa 65 prosent av sluttlenn. Som forklart ovenfor
vil antatt total tjenestepensjon beregnes som 65 prosent av sluttlenn. Den beregnede folketrygden
fra delkapittel 6.1 pa 680.065 kroner ble benyttet som antatt folketrygd. Dermed fant vi at ytelser
fra tjenestepensjonsordningen ma vaere 496.147 kroner for at individet skal oppna ytelsesnivaet pa
65 prosent, jamfer tabell 6.6. Det er denne ytelsen som er garantert i den private ordningen, og den
vil dermed vere lik uavhengig av hva reell folketrygd blir. Den antatte folketrygden er inkludert i
tabell 6.7 som en benchmark for sammenligning med lavere eller hoyere reell folketrygd. Avvik

fra antatt folketrygd benevnes i prosent, hvor lavere folketrygd enn antatt bemerkes med minus og
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heyere med pluss. Totale pensjonsytelser fremkommer som summen av reelle ytelser fra

folketrygd og reell ytelse fra tjenestepensjonsordningen.

Ytelsesniva pa 65 prosent av sluttlenn

Antatt total 1.176.212 kr | 1.176.212 kr | 1.176.212 kr | 1.176.212 kr | 1.176.212 kr

tjenestepensjon

Ytelser fra folketrygd

Reell folketrygd -30 % -15% Antatt +15% +30 %

476.046 kr 578.055 kr 680.065 kr 782.075 kr 884.085 kr

Ytelser fra tjenestepensjon

Reell ytelse 496.147 kr 496.147 kr 496.147 kr 496.147 kr 496.147 kr

Pensjonsytelser
Totale 972193 kr | 1.074.202 kr | 1.176.212 kr | 1.278.222 kr | 1.380.232 kr
pensjonsytelser
Pensjonsytelser
i prosent av 53,73 % 59,36 % 65 % 70,64 % 76,27 %
sluttlenn

Tabell 6.7: Endring i reell folketrygd i privat ytelsesbasert ordning

Tabell 6.7 viser at dersom reell folketrygd blir 30 prosent lavere enn antatt vil den utgjore 476.046
kroner. Dette tilsvarer en reduksjon pa 204.019 kroner fra den antatte folketrygden pa 680.065
kroner som ble lagt til grunn for beregningene ved individets innmelding. Tilsvarende kan ytelsene
fra folketrygden bli hayere enn antatt. For eksempel kan reelle ytelser fra folketrygden bli 884.085
kroner, som er 30 prosent hgyere enn antatt. Disse relative endringene fra antatt folketrygd er kun
satt for & illustrere effekten dette kan ha pa pensjonsutbetalinger. I virkeligheten kan det hende at
differansen mellom antatt og reell folketrygd er mindre enn det som fremkommer her. Videre ser
man at den arlige ytelsen fra tjenestepensjonsordningen er satt til 496.147 kroner og endres ikke

for & kompensere for endringer i folketrygden.

Tabell 6.7 viser at pensjonsytelsene blir 53,73 prosent av sluttlonn dersom reell folketrygd blir 30

prosent lavere enn antatt. Dette tilsvarer en nedgang i pensjonsytelser pa 11,27 prosentpoeng
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(65%-53,73%) fra ytelsesnivaet pa 65 prosent. Denne reduksjonen i pensjonsytelser skyldes
utelukkende de lavere ytelsene fra folketrygden. Videre ser man at pensjonsytelser utgjor 65
prosent av sluttlonn dersom folketrygden blir lik den antatte, som ogsa ble vist i tabell 6.6. Dersom
reell folketrygd i stedet blir 30 prosent hgyere enn antatt vil pensjonsytelser utgjere 76,27 prosent
av sluttlenn. Pensjonsytelsene vil dermed bli 11,27 prosentpoeng (76,27%-65%) heyere enn
ytelsesniviet pd 65 prosent. Denne ekningen i pensjonsytelser skyldes de ekte ytelsene fra

folketrygden.

Det folger av nettoordningen at risikoen for eventuell endring av folketrygden bares utelukkende
av individet 1 en privat ytelsesordning. Som illustrert i tabell 6.7 kan ytelsene enten bli lavere eller
hegyere enn antatt, noe som vil pavirke pensjonsutbetalingene til individet negativt eller positivt
relativt til ytelsesnivaet pa 65 prosent. Den observante leseren vil bemerke seg at den private
ordningen gir heyere pensjonsytelser enn den offentlige tjenestepensjonen, selv med en reell
folketrygd som er 30 prosent lavere enn antatt. Dette vil vi komme tilbake til ved sammenligning

av ordningene i delkapittel 6.6.

I likhet med offentlig tjenestepensjon er ytelsespensjon i privat sektor sluttlennsbasert. Dermed vil
det ogsa for privat ytelsespensjon vare relativt lennsomt pensjonsmessig & ha en hgy lennsvekst
mot slutten av karrieren. Konsekvensen av dette er at de to ordningene ikke reflekterer helt sentrale
prinsipper fra pensjonsreformen om sterre sammenheng mellom innbetaling og utbetaling
gjennom alledrsopptjening. Det tiltenkte totale ytelsesnivaet i offentlig tjenestepensjon reduseres
som folge av levealderjustering, mens det tiltenkte totale ytelsesnivaet i privat sektor reduseres

kun dersom faktisk folketrygd blir lavere enn den antatte.

6.4 Innskuddspensjon 1 privat sektor

Innskuddspensjon er den vanligste pensjonsordningen i privat sektor, og sterrelsen pa
pensjonsytelsene er som nevnt avhengig av hvor mye bedriften avsetter, avkastningen som oppnés
pa innskuddene, og innskuddspensjonens utbetalingstid. En analyse, og pafelgende
sammenligning av ordninger, er dermed sveart sensitiv overfor hvilke satser som legges til grunn
for avsetning og avkastning. I beregningene har vi tatt utgangspunkt i gjeldende minimums- og

maksimumssatser pa henholdsvis 2 prosent av lonn mellom 1 og 12 G og 7 prosent av lenn inntil
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12 G. Det er ogsa inkludert et mellomalternativ pa 5 prosent av lenn mellom 1 og 12 G. Videre i
oppgaven benevnes disse satsene tidvis som minimumssats, mellomalternativ og maksimumssats.
Det papekes at de gitte forutsetningene fra modellbeskrivelsen ferer til at individets lonn ikke
overstiger 7,1 G i opptjeningsperioden. Eventuelle tilleggsinnskudd pa inntil 18,1 prosent av lenn

mellom 7,1 og 12 G i en innskuddsordning hensyntas dermed ikke i pafelgende beregninger.

Tabell 6.8 viser pensjonsytelser i prosent av sluttlenn ved fratreden fra 67 &r i en innskuddsordning.
Det settes av en prosent av arlig inntekt i en pensjonsbeholdning, 1 trdd med satsene beskrevet
ovenfor. Pensjonsbeholdningen er hos en leverander av innskuddspensjon som forvalter denne
pensjonskapitalen. Pensjonsbeholdningen vokser over tid ved ytterlige innskudd og avkastningen
kapitalen oppnar. Beregning av pensjonsbeholdningen gjeres ved at innskuddene gir en arlig
avkastning pa 7 prosent frem til individet fyller 45 ar. Deretter vil en gradvis sterre andel av
kapitalen flyttes over til rentepapirmarkedet, i trdd med allokeringsprofilen utledet i
modellbeskrivelsen i kapittel 5. Ved pensjoneringsalder vil denne pensjonsbeholdningen fordeles

pa utbetalingsperioden for & finne arlig innskuddspensjon.

I trdd med gjeldende regler vil innskuddspensjonen maétte utbetales over minst ti ar, gitt en
pensjoneringsalder pa 67 ar. Vi har dermed beregnet pensjonsytelser i prosent av sluttlenn gitt at
uttaket er over ti ar. De ti forste arene vil individet dermed fi4 pensjonsytelser fra
innskuddsordningen og ytelser fra folketrygden. Etter 10 &r vil den opptjente
pensjonsbeholdningen vare tom og individet vil kun motta alderspensjon fra folketrygden. Vi har
ogsa beregnet innskuddspensjon som om den var en livsvarig ytelse. Derfor har vi i tabell 6.8
inkludert pensjonsytelser i prosent av sluttlenn gitt et livsvarig uttak av innskuddspensjon. Antall
ar brukt som proxy for forventet gjenstaende levetid fra fylte 67 ar er delingstallet pa 19,26 ar. Vi
vil ved bruk av et livsvarig uttak fi et bedre sammenligningsgrunnlag opp mot den livsvarige

offentlige tjenestepensjonen.

Privat innskuddspensjon, fratreden 67 ar

Avsetning Minimumssats | Mellomalternativ | Maksimumssats
2% fral G 5% fral G 7% fra0 G
Pensjonsbeholdning etter 42 ar 1.421.694 kr 3.554.235 kr 6.402.530 kr
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Uttak over 10 ar

Arlig innskuddspensjon 142.169 kr 355.424 kr 640.253 kr
Ytelser fra folketrygden 680.065 kr 680.065 kr 680.065 kr
Sum pensjonsytelser 822.233 kr 1.035.489 kr 1.320.318 kr
Pensjonsytelser i prosent av 45,4 % 57,2 % 73 %
sluttlenn

Pensjonsytelser etter 10 ar

Ytelser fra folketrygden 680.065 kr 680.065 kr 680.065 kr
Pensjonsytelser i prosent av 37,6 % 37,6 % 37,6 %
sluttlonn

Livsvarig uttak

Ytelser fra folketrygden 680.065 kr 680.065 kr 680.065 kr
Arlig innskuddspensjon 73.816 kr 184.540 kr 332.426 kr
Sum pensjonsytelser 753.881 kr 864.605 kr 1.012.491 kr
Pensjonsytelser i prosent av 41,7 % 47,8 % 56 %
sluttlenn

Tabell 6.8: Pensjonsytelser fra privat innskuddspensjon, gitt fratreden ved 67 dr

Resultatene 1 tabell 6.8 viser at minimumssats gir 45,4 prosent av sluttlenn i pensjonsytelser, gitt
at innskuddspensjonen tas ut over ti ar. Tilsvarende vil mellomalternativet og maksimumssats gi
henholdsvis 57,2 og 73 prosent i pensjonsytelser. Etter ti &r vil pensjonsbeholdningen i
innskuddsordningen vare tom. Dermed vil individet kun motta alderspensjon fra folketrygden,
som tilsvarer 37,6 prosent av sluttlonn. Dette gjelder uavhengig av hvilken avsetningssats som
legges til grunn i innskuddsordningen. Dersom det 1 stedet legges til grunn et livsvarig uttak pa
19,26 ar vil minimumssats gi en pensjon pa 41,7 prosent av sluttlenn. For mellomalternativet og
maksimumssats vil pensjonsytelser utgjere henholdsvis 47,8 og 56 prosent av sluttlonn ved et
livsvarig uttak. Resultatene i1 tabellen viser hvor utslagsgivende avsetningssatser er for
pensjonsytelser i en innskuddsordning. Differansen i pensjonsytelser i prosent av sluttlonn mellom
maksimums- og minimumssats ved et uttak over ti ar er pa 27,6 prosentpoeng (73% - 45,4%). Ved

et livsvarig uttak er denne differansen pa 14,3 prosentpoeng (56% - 41,7%). Det understrekes at
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dersom individet lever lenger enn 19,26 ar vil vedkommende ikke fa ytterligere utbetalinger fra

innskuddsordningen ettersom pensjonsbeholdningen vil vere tom.

For mange vil det ikke vaere hensiktsmessig a ta ut pensjonen over forventet gjenstdende levetid.
Behovet for pensjonsinntektene vil for de fleste vaere storst de forste drene etter pensjonering.
Grunnen til dette er at de fleste ensker & utnytte pensjonisttilvaerelsen for helsen avtar. I tillegg er
det en levealderrisiko i & ta ut pengene over forventet gjenstdende levetid. Der man for forventet
levealder vil man personlig ikke dra nytte av resterende pensjonsbeholdning. Samtidig vil man ha
fatt utbetalt en lavere arlig pensjon i arene for dedstidspunktet. Flere vil dermed velge & sta i arbeid
lenger, samt ta ut pensjonen over fzerre ar. Da vil de arlige pensjonsytelsene bli hgyest ndr man har

mest nytte av dem.

Med bakgrunn i momentene beskrevet ovenfor ensker vi & vise pensjonseffekten av 4 sta i arbeid
lenger i en innskuddsordning. I tabell 6.9 antas det at individet jobber frem til fylte 70 ar, noe som
gir en opptjeningstid pd 45 ar. I delkapittel 6.2 presiserte vi at ytelser fra folketrygden blir 928.462
kroner ved pensjonering fra 70 ar og at sluttlonn blir 2.020.862 kroner. I tabellen har vi inkludert
uttak av pensjonsbeholdningen over ti ar og livsvarig uttak. Antall &r brukt som proxy for livsvarig
uttak er 16,82 ar, som er delingstallet for 1993-kullet ved pensjonsuttak fra 70 ar. Tabell 6.9 viser

pensjonsytelser i prosent av sluttlonn som felge av pensjonering fra fylte 70 &r:

Privat innskuddspensjon, fratreden 70 ar
Avsetning Minimumssats | Mellomalternativ | Maksimumssats
2% fral G 5% fral G 7% fra 0 G
Pensjonsbeholdning etter 45 ar 1.513.945 kr 3.784.862 kr 6.811.756 kr
Uttak over 10 ar
Ytelser fra folketrygden 928.462 kr 928.462 kr 928.462 kr
Arlig innskuddspensjon 151.395 kr 378.486 kr 681.176 kr
Sum pensjonsytelser 1.079.857 kr 1.306.948 kr 1.609.638 kr
Pensjonsytelser i prosent av 53,4 % 64,7 % 79,7 %
sluttlenn
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Pensjonsytelser etter 10 ar

Ytelser fra folketrygden 928.462 kr 928.462 kr 928.462 kr
Pensjonsytelser i prosent av 45,9 % 45,9 % 45,9 %
sluttlonn

Livsvarig uttak

Ytelser fra folketrygden 928.462 kr 928.462 kr 928.462 kr
Arlig innskuddspensjon 90.009 kr 225.022 kr 404.980 kr
Pensjonsytelser i prosent av 50,4 % 57,1 % 66 %
sluttlenn

Tabell 6.9: Pensjonsytelser fra privat innskuddspensjon, gitt fratreden ved 70 dr

Resultatene 1 tabell 6.9 viser at en innskuddsordning med minimumssats gir 53,4 prosent av
sluttlenn i pensjonsytelser, gitt et uttak over ti ar. Tilsvarende vil mellomalternativet og
maksimumssats ved uttak over ti ar gi pensjonsytelser pad henholdsvis 64,7 og 79,7 prosent av
sluttlenn. Utover de ti forste arene vil individet kun fa alderspensjon fra folketrygden, som utgjer
45,9 prosent av sluttlonn. Ytelsene fra folketrygden er hgyere ved pensjonering fra 70 ar enn fra
67 ar. Dette skyldes de tre ekstra d&rene med pensjonsopptjening, samt et lavere delingstall grunnet
senere pensjonsuttak. Dersom det legges til grunn et livsvarig uttak pa 16,82 ar vil minimumssats
gi en arlig pensjon pa 50,4 prosent av sluttlonn. For mellomalternativet og maksimumssats vil
pensjonsytelsene tilsvare henholdsvis 57,1 og 66 prosent av sluttlonn. Den arlige
innskuddspensjonen ved livsvarig uttak eker pad grunn av en hegyere pensjonsbeholdning og en

lavere forventet gjenstdende levealder.

Resultatene fra tabell 6.8 og 6.9 viser effekten av allearsopptjening ved innskuddsordningen.
Alleéarsopptjeningen innebarer at totale pensjonsytelser nadvendigvis vil vere hagyere ved uttak
fra 70 &r enn fra 67 ar, selv uten lennsekning de ekstra drene 1 arbeid. Her er det allikevel beregnet
med lennsvekst ogsé for disse arene. Sett bort i fra at opptjening i folketrygden eker ved utsatt
pensjonering, sa vil pensjonsbeholdningen i innskuddsordningen ogsa eke som folge av at det
avsettes en prosent av lennsinntektene for hvert av de tre ekstra arene i arbeid. Det faktum at det
gis ytterligere opptjening i bade folketrygden og innskuddsordningen, samt at disse ikke

samordnes, gir sterke pensjonsmessige incentiver til & std lenger i arbeid. For eksempel vil
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mellomalternativet ved pensjonering fra 67 ar gi pensjonsytelser pa henholdsvis 57,2 og 47,8
prosent av sluttlenn ved uttak over ti ar og livsvarig uttak, jamfer tabell 6.8. Til kontrast ser vi fra
tabell 6.9 at mellomalternativet ved pensjonering fra 70 ar gir 64,7 og 57,1 prosent ved uttak over
ti &r og livsvarig uttak. Det er dermed betydelige ekninger i arlige pensjonsytelser dersom individet

utsetter pensjonsuttaket med tre ar.

Sa langt har vi sett hvordan pensjonsytelsene fra innskuddsordningen endrer seg som felge av ulike
avsetninger og uttakstidspunkt. Det er videre interessant & se effekten av & endre avkastning,
ettersom sterrelsen pd pensjonsbeholdningen er svert sensitiv overfor hvilken avkastning som
legges til grunn for midlene. Vi har derfor foretatt en sensitivitetsanalyse med hensyn pa
avkastning, og resultatene fremstilles i tabell 6.10. Resultatene presenteres som totale
pensjonsytelser i prosent av sluttlenn ved pensjonering fra 67 ér, gitt ulik avkastning. I tabellen er
det inkludert avkastning pa 5, 7 og 10 prosent. Avkastning pa 7 prosent ble benyttet i de tidligere

analysene, og inkluderes her som en benchmark til sammenligning.

Totale pensjonsytelser i prosent av sluttlenn, fratreden ved 67 ar

Uttak over 10 ar

Avkastning/Avsetning 2%fralG 5%fral G 7% fra0 G
5% 43,9 % 53,3% 65,8 %
7 % 45,4 % 57,2 % 73 %
10 % 49,2 % 66,6 % 90 %

Livsvarige uttak

Avkastning/Avsetning 2%fralG 5%fralG 7% fra0 G
5% 40,8 % 45,7 % 52,2 %
7 % 41,7 % 47,8 % 56 %
10 % 43,6 % 52,7 % 64,8 %

Tabell 6.10: Sensitivitetsanalyse for avkastning i innskuddspensjon

Resultatene fra tabell 6.10 er i trdd med ekonomisk intuisjon. Lavere avkastning enn forutsatt vil

gi lavere pensjonsytelser og hoyere avkastning vil gi heyere pensjonsytelser. Differansen mellom
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laveste og hoyeste avkastning har minst utslag i tilfellet hvor innskuddene er pa minimumsniva.
En ekning i avkastning pd 5 prosentpoeng, fra 5 til 10 prosent, vil i tilfellet med uttak over ti ar
kun gke pensjonsytelsene med 5,3 prosentpoeng (49,2% - 43,9%). Tilsvarende vil differansen
mellom laveste og hayeste avkastning vare hele 24,2 prosentpoeng (90% - 65,8%) i tilfellet med
maksimumssats, gitt uttak over ti &r. Grunnen til den store forskjellen er at det ved maksimumssats
vil settes av et hoyere arlig belop, og avkastningen vil gi sterre uttelling i kroner og ere enn
innskudd med minimumssats. De hoye innskuddene og rentes rente-effekten®® over tid gjor dermed
at differansen blir betydelig. Den samme effekten kan observeres for livsvarige uttak i tabellen.
Her er imidlertid differansene mellom laveste og heyeste avkastning mindre ettersom
uttaksperioden er 19,26 ar i stedet for 10 ar. Resultatene viser hvor utslagsgivende avkastning er
for pensjonsytelsene i en innskuddsordning. Det presiseres at risikoen knyttet til avkastning bares
utelukkende av arbeidstaker i en innskuddsordning. Pensjonsbeholdningen vil synke 1 &r med

negativ avkastning, samt at en lav avkastning vil gi en dérlig regulering av oppspart pensjon.

6.5 Hybridpensjon 1 privat sektor

Hybridordningen anses som en gunstigere lgsning for arbeidsgivere enn ytelsespensjon og tryggere
for arbeidstakere enn innskuddspensjon. Det er mulig & foreta veldig mange forskjellige
beregninger nér det kommer til hybridpensjon fordi denne kan utformes pd ulike méter. Som
forklart i1 kapittel 3 har hybridpensjon de samme innskuddssatsene som innskuddspensjon, men
det mé avsettes fra forste lennskrone. Videre kan hybridordningen enten ha avkastningsgaranti
som ytelsesordninger eller fritt investeringsvalg som innskuddsordninger. Hybridordninger har
dedelighetsarv, og ved ded vil dermed medlemmenes pensjonsbeholdning fordeles pa de andre

medlemmene i samme ordning.

Tabell 6.11 viser pensjonsytelser i prosent av sluttlenn dersom individet pensjonerer seg fra 67 ar
i en hybridordning. Videre er fremgangsmaten for beregning av hybridpensjon lik som for
innskuddspensjon. Innskuddssatsene benyttet for innskuddspensjon i delkapittel 6.4 inkluderes

ogsd her, men det mad avsettes fra forste lennskrone for alle alternativene. Videre vil

20 Rentes rente-effekt oppstar nar et belagp forrentes og legges til i saldoen, for sa at det nye belapet igjen
danner grunnlaget for nye renter (Rammen, 2018)
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hybridordninger normalt vare livsvarige, noe vi antar at ordningen er for individet. Dermed skal
pensjonsbeholdningen levealderjusteres med et delingstallet 19,26 pa uttakstidspunktet. I tabell
6.11 forutsettes det at pensjonsbeholdningen justeres under opptjening med vekst i grunnbelopet
pa 3,5 prosent. Det vil dermed ikke vere fritt investeringsvalg. All avkastning utover vekst i
grunnbelepet plasseres pa et reguleringsfond, som skal sikre at nivdet pad oppjusteringen
opprettholdes i perioder med lav avkastning. Dette fondet antas & ha null i verdi pé
uttakstidspunktet, og det vil dermed ikke tilferes midler til &rlige pensjonsytelser fra

reguleringsfondet. Avslutningsvis forutsettes det at midler fra dedelighetsarv vil vare lik null i

perioden.
Privat hybridpensjon, fratreden 67 ar
Avsetning Minimumssats Mellomalternativ | Maksimumssats
2% fra0 G 5% fra0 G 7% fra 0 G
Pensjonsbeholdning 1.447.299 kr 3.618.248 kr 5.065.547 kr
etter 42 ar
Ytelse fra folketrygden 680.065 kr 680.065 kr 680.065 kr
Arlig pensjonsytelse 75.145 kr 187.863 kr 263.009 kr
fra hybridordning
Sum éarlige 755.210 kr 867.928 kr 943.074 kr
pensjonsytelser
Pensjonsytelser i 41,73 % 47,97 % 52,12 %
prosent av sluttlenn

Tabell 6.11: Pensjonsytelser fra privat hybridordning, gitt fratreden ved 67 dar

Det fremkommer fra tabell 6.11 at pensjonsytelser utgjer cirka 42, 48 og 52 prosent av sluttlonn
ved henholdsvis minimumssats, mellomalternativet og maksimumssats. Det understrekes at
ytelsene i en hybridordning er livsvarige. Til sammenligning fant vi at pensjonsytelsene fra en
innskuddsordning med livsvarig uttak ved de ulike alternativene var henholdsvis cirka 43, 50 og
60 prosent, jamfor tabell 6.8. Pensjonsytelsene er dermed noe lavere for hybridordningen enn
innskuddsordningen med livsvarige uttak. Dette skyldes at det her er implisitt forutsatt at

gjennomsnittlig avkastning er lik veksten i grunnbelapet pa 3,5 prosent hvert ar, og at det dermed
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ikke akkumuleres midler i et reguleringsfond. Videre er det antatt at midler fra dedelighetsarv vil
veere lik null. De tallene som fremkommer i tabellen er dermed & anse som en garantert pensjon
fra hybridordningen, ettersom oppjustering av pensjonsbeholdningen med vekst i grunnbelepet er
garantert. Ved en innskuddsordning vil det ikke vare en garantert regulering, og kapitalen kan

synke i ar med negativ avkastning.

Dersom det legges til grunn at hybridordningen har fritt investeringsvalg, og avkastningen som
oppnds er 7 prosent, vil pensjonsytelsene bli hgyere enn vist i tabell 6.11. Dersom samme
avkastning benyttes for innskudds- og hybridordningen, vil hybridordningen i realiteten gi hoyere
pensjonsytelser enn innskuddsordningen pa grunn av at det ma avsettes fra forste lennskrone, samt
at det tilfores midler gjennom dedelighetsarv. Hvis tilfort dedelighetsarv far avkastning over en
lenger periode, vil forskjellen mellom innskuddsordningen og hybridordningen kunne vare
betydelig. Denne forskjellen vil vaere spesielt merkbar ved heyere avkastning. Det er allikevel
usikkert hvor mye dedelighetsarven vil utgjere for et individ fedt i 1993 som tar ut pensjon ved
fylte 67. Dadelighetsarven vil trolig vaere viktigere for eldre arskull som har lavere gjennomsnittlig
levealder. Allikevel er det rimelig & anta at det vil tilferes noe gjennom dedelighetsarv. Pa
bakgrunn av disse momentene kan det konkluderes med at en hybridordning med fritt
investeringsvalg vil, gitt lik avkastning, gi noe hegyere pensjonsytelser enn en innskuddsordning
med livsvarig uttak. En hybridordning med fritt investeringsvalg vil 1 likhet med

innskuddsordningen vere utsatt for svingninger i avkastningen.

6.6 Sammenligning av tjenestepensjonsordninger

Sa langt har vi analysert de ulike tjenestepensjonsordningene mer eller mindre isolert sett. I dette
delkapittelet sammenlignes de private ordningene med offentlig tjenestepensjon. Resultatene fra
analysen presenteres i segylediagrammer. Dette lar oss se i hvilke tilfeller de private ordningene gir
hayere pensjonsytelser enn den offentlige ordningen. Det understrekes at forutsetningene og
tallstorrelsene som ligger til grunn bak diagrammene er gjort rede for i kapittel 5 og tidligere i

dette kapittelet. Konklusjonene som folger er basert pa det fiktive individet.



60

Offentlig tjenestepensjon og privat ytelsespensjon

Figur 6.1 viser forskjellene i pensjonsytelser mellom offentlig tjenestepensjon og privat
ytelsespensjon ved fratreden fra fylte 67 ar. I figuren vises pensjonsutbetalinger fra privat
ytelsespensjon gitt at reell folketrygd er lik den antatte, som diskutert i delkapittel 6.3.
Prosentsatsene over hver sgyle representerer de ulike ytelsesnivdene som ble gjennomgatt for
henholdsvis offentlig tjenestepensjon og privat ytelsespensjon i analysen. Den bla horisontale
linjen representerer pensjonsytelser i prosent av sluttlenn for en offentlig tjenestepensjonsordning
med et ytelsesnivd pa 66 prosent. Den offentlige ordningen med ytelsesniva pad 66 prosent vil
dermed fungere som en benchmark, slik at de andre sgylene enkelt kan sees i kontrast til det

vanligste ytelsesnivaet i offentlig sektor.

OFFENTLIG TIENESTEPENSJON OG PRIVAT

YTELSESPENSJON

80%
70%

70% 65%
60%

60%
’ 66% 67% ©68% 69% 70%

50%

40%

30%

20%

10%

Pensjonsytelseri prosent av sluttlgnn

0%
Offentlig tjenestepensjon Privat ytelsespensjon

Figur 6.1: Offentlig tjenestepensjon og privat ytelsespensjon

Figur 6.1 viser hvor stor forskjell det er mellom offentlig tjenestepensjon og privat ytelsespensjon,
selv om begge ordningene er sluttlennsbaserte ytelsesordninger. En privat ytelsesordning med et
ytelsesniva pa 50 prosent vil gi like hoye pensjonsytelser som en offentlig tjenestepensjonsordning
med et ytelsesniva pa 66 prosent. Videre vil en kommunal ordning med et ytelsesniva pa 70 prosent

gi lavere pensjonsytelser enn en privat ordning med 55 prosent i ytelsesniva. De store forskjellene
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i pensjonsytelser mellom ordningene skyldes at offentlig tjenestepensjon levealderjusteres.
Bruttoordningen i offentlig sektor sikrer imidlertid individet fra eventuelle endringer i
folketrygden, noe ordningen i privat sektor ikke kompenserer for. Dersom reell folketrygd blir

forskjellig fra antatt folketrygd kan imidlertid utfallet bli noe annerledes enn vist i figur 6.1.
I figur 6.2 vises en offentlig tjenestepensjon med et ytelsesnivd pa 66 prosent og en privat

ytelsesordning med ytelsesnivd pd 65 prosent. I figuren er det tatt heyde for at den reelle

folketrygden blir 30 prosent lavere enn antatt, som ble gjennomgatt i delkapittel 6.3.
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Figur 6.2 Utslag ved en reduksjon i ytelser fra folketrygd pa 30 prosent

Figur 6.2 viser at en 30 prosent lavere reell folketrygd enn antatt vil gjere at de to ordningene gir
tilneermet like heoye pensjonsytelser i prosent av sluttlenn. Offentlig tjenestepensjon forblir
uforandret fra figur 6.1 med pensjon lik 50 prosent av sluttlonn, mens totale pensjonsytelser
reduseres fra 65 prosent til 54 prosent i den private ordningen. Selv med en betydelig lavere
folketrygd enn antatt vil den private ordningen gi en noe heyere ytelse enn den offentlige.
Seylediagrammet viser en av de viktigste forskjellene mellom de to ordningene. Bruttoordningen
i offentlig sektor kompenserer for lavere folketrygd ved & gi hayere tjenestepensjonsytelser, slik

at totale pensjonsytelser forblir uforandret. Ytelser fra folketrygden samordnes ikke med
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tjenestepensjonsytelser i den private ordningen, og nettoordningen medforer folgelig at lavere
folketrygd enn antatt reduserer de totale pensjonsytelsene. Det er allikevel ogsa en mulighet for at
de totale pensjonsytelsene blir hgyere enn ytelsesnivéet i tilfeller hvor ytelsene fra folketrygden
blir hgyere enn antatt. Risikoen knyttet til fremtidig alderspensjon fra folketrygden beres

utelukkende av individet i den private ordningen.

Det kan diskuteres hvorvidt en reduksjon pé 30 prosent i ytelser fra folketrygden er rimelig & anta.
Dersom man legger til grunn et historisk perspektiv er det &penbart at pensjonssystemet er i stadig
endring. Det er dermed ikke urimelig & anta at det kan komme regelendringer pa sikt, spesielt over
en tidsperiode pa 42 ar. Videre kan det vaere faktorer pa individniva som kan vere utslagsgivende
for pensjonsytelser fra folketrygden i lopet av den yrkesaktive perioden. Ved en mindre nedgang
enn 30 prosent i folketrygden, for eksempel 15 prosent, vil den private ordningen gi hayere ytelser
enn det som vises i figur 6.2. Basert pa de foregdende analysene kan det dermed se ut som den

private ytelsesordningen er gunstigere enn den offentlige tjenestepensjonsordningen.

Offentlig tjenestepensjon og privat innskuddspensjon

Figur 6.3 viser forskjellene i1 pensjonsytelser i1 prosent av sluttlonn mellom offentlig
tjenestepensjon og privat innskuddspensjon for individet ved pensjonering fra fylte 67 ar, gitt at
innskuddspensjon utbetales over ti ar. De ulike ytelsesnivaene for offentlig tjenestepensjon er
representert over sgylene. Tilsvarende vises innskuddssatsene som ble benyttet i analysen over
soylene for privat innskuddspensjon. Resultatene for privat innskuddspensjon er gitt den forutsatte

avkastningen pa 7 prosent.
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Figur 6.3: Offentlig tjenestepensjon og privat innskuddspensjon med uttak over 10 ar

Pensjonsytelsene fra offentlig tjenestepensjon vist i figur 6.3 er livsvarige, mens utbetalingene fra
innskuddspensjonen er over ti ar. Vi ser fra sgylediagrammet at alle ytelsesnivaene i offentlig
tjienestepensjon vil gi hagyere pensjonsytelser enn en innskuddsordning med minimumssats pa 2
prosent av lenn fra 1 G. Videre fremkommer det at avsetninger i innskuddsordningen pa
henholdsvis 5 prosent av lenn fra 1 G og 7 prosent av all lenn vil gi heyere pensjonsytelser enn
alle de mulige ytelsesnividene i offentlig sektor. Det understrekes imidlertid at etter ti ar vil
individet kun fa alderspensjon fra folketrygden i en innskuddsordning. Alderspensjonen fra
folketrygden utgjer 37,6 prosent av sluttlenn, som vist i delkapittel 6.4. Fra fylte 77 ar vil individet
dermed fa vesentlig lavere pensjonsytelser i innskuddsordningen enn i offentlig tjenestepensjon.
Gitt uttaksperioden pa ti ar vil individet allikevel 4 hayere pensjonsytelser i innskuddsordningen

enn i offentlig tjenestepensjon dersom avsetningene er 5 prosent av lenn eller hoyere.

Fra sensitivitetsanalysen i delkapittel 6.4 viste vi at en lavere avkastning enn forutsatt i
innskuddsordningen forer til lavere pensjonsytelser og at en hgyere avkastning ferer til hoyere
pensjonsytelser. Ved en avkastning pd 5 prosent vil pensjonsytelsene for de ulike

avsetningsalternativene for innskuddspensjon bli lavere enn vist i figur 6.3. Konklusjonen forblir
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imidlertid uforandret. Avsetninger ma fremdeles vare 5 prosent av lenn eller mer for & gi storre
pensjon enn offentlig tjenestepensjon. En heyere avkastning enn forutsatt pa 10 prosent vil
allikevel ikke gjore at minimumssats gir heyere pensjonsytelser enn offentlig tjenestepensjon.
Innskuddsordningen vil dermed vare gunstigere enn offentlig tjenestepensjon for individet dersom

bade avsetningene i innskuddsordningen og avkastningen som oppnas er 5 prosent eller hayere.

Konklusjonene ovenfor er basert pa at innskuddspensjonen tas ut over ti ar og at det er
pensjonsytelsene i disse ti arene som benyttes til sammenligning med offentlig tjenestepensjon.
Dersom det legges til grunn livsvarige uttak fra innskuddsordningen vil man ha et bedre
sammenligningsgrunnlag for den livsvarige tjenestepensjonen i offentlig sektor. Figur 6.4 viser
forskjellen mellom offentlig tjenestepensjon og privat innskuddspensjon ved pensjonering fra 67
ar, gitt at innskuddspensjonen har et estimert livsvarig uttak. Resultatene for privat

innskuddspensjon er gitt den forutsatte avkastningen pa 7 prosent.
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Figur 6.4: Offentlig tjenestepensjon og privat innskuddspensjon med livsvarig uttak

Figur 6.4 viser at ved livsvarig uttak av innskuddspensjon er det kun en maksimumssats pa 7

prosent av all lenn som gir heyere pensjonsytelser enn alle ytelsesnivaene i1 offentlig
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tjenestepensjon. Avsetninger pa henholdsvis 2 og 5 prosent av lenn fra 1 G i innskuddsordningen
gir lavere pensjonsytelser enn samtlige ytelsesnivaer i offentlig sektor. Ved livsvarige uttak vil
dermed et ytelsesniva pa mellom 66 og 70 prosent i offentlig tjenestepensjon veare gunstigere for
individet, med mindre avsetningene i innskuddsordningen er 7 prosent av all lenn. Tidligere ble
det nevnt at forutsetningene vére gjor at tilleggsinnskudd i1 innskuddsordningen p& inntil 18,1
prosent av lenn mellom 7,1 og 12 G ikke kan hensyntas. Ved eventuelle tilleggsinnskudd er det
allikevel mulig at ogsé lavere avsetningssatser vil kunne konkurrere med den offentlige ordningen.
Siden vi ikke kan hensynta tilleggsinnskudd i beregningene nayer vi oss med a fastsla at eventuelle

tilleggsinnskudd vil ha en positiv effekt pa pensjonsytelsene i innskuddsordningen.

Fra sensitivitetsanalysen i delkapittel 6.4 sa vi at en innskuddsordning med maksimumssats gir
livsvarige pensjonsytelser pd 52,2 prosent av sluttlonn ved en avkastning pd 5 prosent.
Maksimumssats i innskuddsordningen vil i sd tilfelle gi lavere pensjon enn ytelsesnivaene pa 69
og 70 prosent i offentlig tjenestepensjon. Avsetninger pa 5 prosent eller lavere vil fremdeles gi
lavere pensjonsytelser enn den offentlige ordningen. Videre sd vi at en hgy avkastning pa 10
prosent ikke vil gjore minimumssats for innskuddsordningen mer gunstig enn offentlig
tjenestepensjon. Med en avkastning pa 10 prosent vil maksimumssats gi heyere pensjonsytelser
enn all offentlig tjenestepensjon, mens innskudd pa 5 prosent av lenn utover 1 G vil kun gi lavere
ytelser enn en kommunal ordning med et ytelsesniva pa 70 prosent. Det understrekes imidlertid at

det vil veere urimelig & anta at en hgy avkastning pa 10 prosent vil vedvare over tid.

Et livsvarig uttak av innskuddspensjon, her satt til 19,26 ar, er imidlertid en noe lenger
utbetalingstid enn det som er vanlig. I trdd med gjeldende regler er minimum utbetalingstid ti ar,
gitt en pensjoneringsalder pa 67 ar. Selv om et beregnet livsvarig uttak av innskuddspensjon gjer
det enklere & sammenligne med offentlig tjenestepensjon, vil det trolig ikke vere en realistisk
utbetalingstid. Allikevel kan det pa bakgrunn av figur 6.3 og 6.4 tyde pé at innskuddspensjon med
avsetninger pa 7 prosent vil vaere gunstigere for individet enn offentlig tjenestepensjon i de fleste
tilfeller, gitt at avkastningen over tid ikke er for lav. Videre vil minimumssats i
innskuddsordningen vare mindre gunstig enn offentlig tjenestepensjon, selv med en urealistisk

hey avkastning. Innskuddspensjon med mellomsats pa 5 prosent vil vare gunstigere enn offentlig
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tjenestepensjon ved utbetalingstid pa ti ar, men vil ikke vare like konkurransedyktig ved en

vesentlig lenger utbetalingstid.

Offentlig tjenestepensjon og privat hybridpensjon

Figur 6.5 viser forskjellene mellom offentlig tjenestepensjon og privat hybridpensjon for individet
ved pensjonering fra 67 ar. Ytelsesnivaene for offentlig tjenestepensjon og innskuddssatsene for
privat hybridpensjon vises over seoylene. I hybridordningen er alle avsetninger fra forste
lonnskrone. Det er lagt til grunn et fritt investeringsvalg og en avkastning pa 7 prosent for
hybridordningen. De skraverte omradene over sgylene for hybridpensjon representerer midler
tilfort gjennom dedelighetsarv. Det presiseres at disse ikke er beregnet, men inkluderes kun for &

illustrere effekten dedelighetsarv kan ha pé pensjonsytelser.
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Figur 6.5: Offentlig tjenestepensjon og privat hybridpensjon

I det folgende ser vi bort fra de skraverte omradene for dedelighetsarv i figur 6.5 siden disse ikke
er beregnet. Vi ngyer oss med & presisere at midler tilfort gjennom dedelighetsarv i realiteten vil

ha en positiv effekt pa pensjonsytelsene fra en hybridordning. Ved ingen midler tilfort gjennom
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dedelighetsarv vil hybridordningen vaere pa et noe heyere nivad enn innskuddsordningen med
livsvarige uttak, gitt at de forvaltes likt. Dette skyldes at det ma avsettes fra forste lennskrone. I s&
tilfelle vil en hybridordning med innskudd pa 5 prosent vere marginalt hoyere enn offentlig
tjenestepensjon med ytelsesnivéer pa 66 og 67 prosent. Kun maksimumssats pa 7 prosent vil gi
heyere pensjonsytelser enn samtlige ytelsesnivaer i offentlig tjenestepensjon. Minimumssats pé 2

prosent av lenn vil ikke vaere konkurransedyktig med offentlig tjenestepensjon.

Ved fritt investeringsvalg for individet vil hybridordningen imidlertid ikke ha noe garantert
pensjonsnivd, og er dermed utsatt for svingninger i pensjonskapitalen ved svingninger i
avkastning. I likhet med innskuddspensjon vil risikoen knyttet til avkastning baeres av individet.
Det kan gjore at pensjonsytelser fra en hybridordning blir vesentlig lavere eller hoyere enn det som
er illustrert i figur 6.5. Arlig avkastning vil derimot vaere garantert dersom pensjonskapitalen under
opptjening i hybridordningen reguleres med alminnelig lennsvekst, som vist i delkapittel 6.5.
Avkastning pé pensjonskapitalen vil i sa tilfelle vaere lik vekst i grunnbelepet hvert r. Dersom det
legges til grunn at gjennomsnittlig avkastning er lik vekst i grunnbelepet pa 3,5 prosent, vil

pensjonsytelsene i prosent av sluttlonn for hybridordningen vaere garantert. Dette vises i figur 6.6:
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Figur 6.6: Offentlig tjenestepensjon og garantert hybridpensjon
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Seylene for privat hybridpensjon i figur 6.6, ekskludert de skraverte omrddene som representerer
dedelighetsarv, viser det garanterte pensjonsnivaet for individet dersom pensjonskapitalen
reguleres med alminnelig leonnsvekst. Eventuell dedelighetsarv kommer i tillegg til disse
utbetalingene. Dgdelighetsarven vil utgjere mindre i kroner og ere ettersom avkastningen i dette
tilfellet er lavere enn ved fritt investeringsvalg. Sett bort fra dedelighetsarv vil ytelsesnivéet pa 70
prosent i enkelte kommuner gi heyere pensjonsytelser enn alle mulige avsetningssatser i en
hybridordning. Maksimumssats pa 7 prosent gir allikevel noe hayere pensjonsytelser enn offentlig
tjenestepensjon med ytelsesnivder pa 66, 67 og 68 prosent. Minimumssats og mellomalternativet

pa henholdsvis 2 og 5 prosent gir lavere pensjonsytelser enn all offentlig tjenestepensjon.

Figur 6.6 illustrerer hvor sensitiv hybridpensjon er overfor lavere avkastning. Det kan allikevel
diskuteres hvor sannsynlig det er med en lav markedsavkastning pa 3,5 prosent over tid. Ved
heyere avkastning vil det akkumuleres midler i et reguleringsfond som fordeles pa medlemmene.
Videre vil midler tilfort gjennom dedelighetsarv kunne lgfte pensjonsytelsene noe. Fra figur 6.5 er
det derimot rimelig & anta at avsetninger pa 5 prosent eller mer vil kunne gi heyere pensjon enn
samtlige ytelsesnivder i1 offentlig sektor, gitt en avkastning pa 7 prosent og med midler tilfort
gjennom dedelighetsarv. En avsetning pd 2 prosent vil trolig ikke veare gunstigere enn offentlig
tjienestepensjon for individet. I sa tilfelle ma midler tilfert gjennom dedelighetsarv vere

betydelige, noe som anses som urealistisk.

Kapittel 7: Skatteeffekter

En av malsetningene med pensjonsreformen var a stimulere til okt yrkesdeltakelse ved & gi
okonomiske incentiver til & std lenger i arbeid. I dette kapittelet skal vi se pa effekten av & sta
lenger i1 arbeid og hvilke skatte- og pensjonsmessige konsekvenser dette kan ha. Forst og fremst
skal vi vise at det & ta ut pensjon ved en senere alder vil ha betydning for skatten som betales pa
pensjonsinntekter. Det ble nevnt at et viktig og ofte oversett poeng er at man vil ha en hey inntekt
relativt til alternativ pensjonsinntekt ved a std lenger i arbeid. Vi skal i det felgende vise den totale

effekten av & utsette pensjonsuttaket. Det henvises til kapittel 4 for informasjon om skatteregler.
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7.1 Beskatning av pensjonsinntekter

Vi skal se pa et eksempel som viser de skattemessige effektene pa pensjonsinntekt ved a sté i
arbeid lenger. Vi antar for eksempelets skyld at individet har en total pensjonsbeholdning etter 42
ar med opptjening pa 6.000.000 kroner ved fylte 67 ar. Dersom individet utsetter pensjonsuttaket
med tre ar er det rimelig & anta at vedkommende vil kunne oke pensjonsbeholdningen sin som
folge av tre ekstra ar i arbeid med pensjonsopptjening. For enkelthetens skyld legges det dermed
til grunn at individet har gkt pensjonsbeholdningen sin med 500.000 kroner ved & sta i arbeid i tre
ar lenger, slik at pensjonsbeholdningen ved fylte 70 &r er 6.500.000 kroner. For & gjore eksempelet
relevant for alle pensjonsordningene antar vi at ogsa innskuddspensjon har et pensjonsuttak over
forventet gjenstdende levetid. Dermed levealderjusteres pensjonsbeholdningen med et delingstall.
Det benyttes et delingstall pad 19,26 ved uttak fra 67 ar og 16,82 ved uttak fra 70 &r. Dagens
skatteregler legges til grunn, og Skatteetatens skattekalkulator benyttes for & beregne skatt pa

pensjonsinntekt. Tabell 7.1 viser arlig pensjon etter skatt ved pensjonering fra 67 og 70 ar:

Pensjonsmessig effekt av utsatt pensjonsuttak
Alder 67 éar 70 ar Differanse
Pensjonsbeholdning 6.000.000 kr 6.500.000 kr -
Delingstall 19,26 16,82 2,44
Arlig pensjonsinntekt for 311.526 kr 386.445 kr 74.919 kr
skatt
Sum skatt 45.460 kr 73.480 kr 28.020 kr
Arlig pensjonsinntekt 266.066 kr 312.965 kr 46.899 kr
etter skatt
Faktisk skattesats 14,6 % 19 % 4,4 %

Tabell 7.1: Skatteeffekt av a utsette pensjonsuttak fra 67 til 70 ar

Tabell 7.1 viser de pensjonsmessige utslagene ved & pensjonere seg fra 70 ar i stedet for 67 ar.
Forskjellene vises i differanse-kolonnen, og disse tallsterrelsene fremkommer ved 4 ta differansen
mellom en tallstorrelse fra 70 ar og den samme tallstorrelsen fra 67 ar. Arlig pensjonsinntekt for

skatt finnes ved & dividere pensjonsbeholdningen pa delingstallet. Sum skatt er hentet fra
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skattekalkulatoren, og er summen av skattekroner betalt for de gitte arlige pensjonsinntektene for
skatt. Det er dermed tatt hensyn til person- og minstefradrag, trygdeavgift, trinnskatt og serfradrag.
Arlig pensjonsinntekt etter skatt er arlig pensjonsinntekt for skatt fratrukket sum skatt. Faktisk
skattesats er sum skatt dividert pé arlig pensjonsinntekt for skatt, og reflekterer folgelig skatt betalt

pa den gitte pensjonsinntekten, i prosent.

Fra tabellen ser man at pensjonsuttak fra 67 ar gir en arlig pensjon for skatt pa 311.526 kroner.
Dersom individet fortsetter i arbeid og utsetter pensjonsuttaket til 70 &r vil vedkommende fa en
arlig pensjon for skatt pa 386.445 kroner. Det fremkommer av tabellen at fordelen ved & utsette
pensjonsuttaket fra 67 til 70 &r er at arlig pensjonsinntekt for skatt blir 74.919 kroner hoyere.
Samtidig blir ogsa beskatningen av pensjonsinntekten fra fylte 70 &r hayere, bade i kroner og ere
og i prosent. Det betales 14,6 prosent skatt av arlig pensjonsinntekt for skatt ved uttak fra 67 ar og
19 prosent av arlig pensjonsinntekt for skatt ved uttak fra 70 ar. Faktisk skattesats pa arlige
pensjonsinntekter ved fratreden fra 70 ar er 4,4 prosentpoeng heyere enn faktisk skattesats ved
uttak fra 67 ar. Dette er et resultat av det progressive skattesystemet i Norge som ble beskrevet i
kapittel 4. Ettersom den prosentvise beskatningen blir hgyere ved gkt arlig pensjonsinntekt, vil den
relative fordelen av & utsette pensjonsuttaket reduseres. Forklaringen for dette er at individet vil
sitte igjen med mindre per pensjonsinntektskrone. Allikevel fremkommer det fra tabellen at
individet vil fa en gkt arlig pensjonsinntekt etter skatt pa 46.899 kroner ved & utsette pensjonering
i tre ar. Selv om den relative fordelen ved & utsette uttak vil reduseres som folge av beskatningen,

vil individet fremdeles fa hayere pensjonsinntekt i kroner og ere.

7.2 Flere ar med lonnsinntekt

Behovet for hoy pensjonsinntekt vil for de fleste vere storst i drene rett etter pensjonering. Deretter
vil konsumet, og folgelig behovet, vare avtakende med okt alder. Overgangen fra arbeidsinntekt
til pensjonsinntekt vil for mange vere stor. Man har tilvendt seg en levestandard man ikke
nedvendigvis vil vaere i stand til & vedlikeholde med en relativt lavere pensjonsinntekt. Det kan
dermed vare en god lgsning & jobbe noen ar lenger for & oke fremtidige pensjonsytelser, som vist

1 tabell 7.1.
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Det a sta i arbeid i tre ar ekstra vil allikevel ha en merverdi utover effekten illustrert i delkapittel
7.1. Denne merverdien vil vaere betalingen for & arbeide 1 stedet for & pensjonere seg. Det mé
imidlertid hensyntas at skattereglene er ulike for alminnelige lennsmottakere og mottakere av
pensjonsinntekt. Derfor vil denne merverdien kunne uttrykkes som differansen mellom arlig
lonnsinntekt etter skatt og alternativ arlig pensjonsinntekt etter skatt, gitt uttak fra 67 ar. For &
illustrere dette antar vi at individet fra eksempelet i delkapittel 7.1 har en arlig lennsinntekt for
skatt pa 650.000 kroner ved 67 ar. Vedkommende kan enten pensjonere seg fra 67 ar eller sta i
arbeid med samme inntekt frem til fylte 70 ar. Arlig pensjonsinntekt etter skatt fra fylte 67 ar er
hentet fra tabell 7.1 og éarlig lennsinntekt etter skatt er beregnet ved bruk av Skatteetatens

skattekalkulator, gitt dagens skatteregler. Merverdien fremkommer dermed som vist i tabell 7.2:

Merverdi ved utsatt pensjonering
Ar Arlig pensjonsinntekt | Arlig lennsinntekt etter Merverdi ved utsatt
etter skatt skatt pensjonering
67 266.066 kr 462.952 kr 196.886 kr
68 266.066 kr 462.952 kr 196.886 kr
69 266.066 kr 462.952 kr 196.886 kr
Sum 798.198 kr 1.388.856 kr 590.658 kr

Tabell 7.2: Merverdi ved a arbeide i tre ar ekstra

Tabell 7.2 viser arlig pensjonsinntekt etter skatt dersom individet pensjonerer seg fra 67 &r. Dersom
individet ikke tar ut pensjon fra 67 &r, men fortsetter i arbeid frem til fylte 70 ar vil vedkommende
fi en arlig lennsinntekt etter skatt som vist i tabellen. Merverdi ved utsatt pensjonering
fremkommer som differansen mellom denne érlige lonnsinntekten etter skatt og den alternative

pensjonsinntekten etter skatt, gitt at individet hadde pensjonert seg fra 67 ar.

Fra tabell 7.2 ser man at arlig pensjonsinntekt etter skatt vil vare lik 266.066 kroner ved
pensjonering fra 67 ar. Ved & fortsette i arbeid vil individet fa en érlig lennsinntekt etter skatt pa
462.952 kroner for hvert av de tre arene. Den arlige merverdien av & sta i arbeid er differansen
mellom disse og blir dermed lik 196.886 kroner. Etter tre &r vil denne merverdien totalt utgjore

590.658 kroner. Individet vil kunne benytte disse midlene til privat konsum eller egen
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pensjonssparing. Dersom individet velger & fortsette i arbeid og klarer & tilpasse seg alternativt
pensjonsniva pd 266.066 kroner i aret fra og med 67 ér, vil vedkommende ha oppspart totalt
590.658 kroner som kan spres over pensjonsarene etter gnske. Vi ser at betalingen for & arbeide 1

tre &r ekstra er betydelig, spesielt dersom hele eller store deler av denne merverdien spares.

7.3 Total effekt av pensjonsutsettelse

Vi har vist effekten av a utsette pensjonsuttaket ved & se pa hvordan gkt pensjonsbeholdning og et
lavere delingstall bidrar til en heyere arlig pensjonsinntekt etter skatt. Selv om beskatningen vil
vare hoyere i prosent, utgjer pensjonsinntektene mer i kroner og ere fra 70 ar enn fra 67 ar. Videre
vil man ved & arbeide i tre ar lenger fi betalt for dette ettersom lennsinntektene etter skatt er
betydelig mye heyere enn alternativ pensjonsinntekt etter skatt ved pensjonering fra 67 ar. Den
totale gevinsten av 4 utsette pensjonsuttaket vil dermed bli summen av disse effektene. I tabell 7.3
har vi antatt at individet har spart opp hele merverdien pd 590.658 kroner, og denne spres ut over

de forste seks arene som pensjonist fra fylte 70 ar.

Total effekt av pensjonsutsettelse fra 67 til 70 ar

67 ar 70 ar Differanse

Arlig pensjonsinntekt 266.066 kr 312.965 kr 46.899 kr
etter skatt

Arlig merverdi etter - 98.443 kr 98.443 kr

skatt (590.66:3 kr)

Sum arlig

pensjonsinntekt 266.066 kr 411.408 kr 145.342 kr
etter skatt

Tabell 7.3: Total effekt av pensjonsutsettelse fra 67 til 70 dr

Tabell 7.3 viser den totale effekten av & arbeide tre ar ekstra, og dermed utsette pensjonsuttaket fra
67 til 70 ar. Arlig pensjonsinntekt etter skatt fra 67 og 70 ar er hentet fra tabell 7.1. Arlig merverdi
etter skatt er total merverdi ved utsatt pensjonering pa 590.658 kroner fra tabell 7.2 dividert pa

seks ar. Differanse-kolonnen viser differansen mellom en tallsterrelse fra 70 og 67 ar.
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Fra tabell 7.3 ser man at arlig pensjonsinntekt etter skatt fra fylte 70 &r blir 411.408 kroner de
forste seks arene som pensjonist. Dersom individet pensjonerer seg fra 67 ar vil vedkommende fa
en arlig pensjonsinntekt etter skatt pa 266.066 kroner. Den totale effekten av utsatt pensjonering
er dermed at arlig pensjonsinntekt blir 145.342 kroner hoyere de forste seks arene. Etter seks ar vil
pensjonsinntekten etter skatt ved pensjonering fra 70 ar bli 312.965 kroner. Grunnen til dette er at
de oppsparte midlene fra de tre ekstra arene i arbeid med lennsinntekt er brukt opp. Differansen 1
arlig pensjonsinntekt pa 46.899 kroner etter 6 ar skyldes kun en heyere pensjonsbeholdning og et

lavere delingstall, som vist i tabell 7.1.

Den totale effekten av a sta i arbeid tre ar ekstra er dermed betydelig i kroner og ere. Effekten vil
derimot variere ut fra hvilken tjenestepensjonsordning som legges til grunn. Individet vil kunne
dra nytte av merverdien i form av lgnn utover alternativ pensjonsinntekt ved fortsatt arbeid i bade
offentlig tjenestepensjon og pensjonsordningene i privat sektor. Dette er imidlertid avhengig av at
individet ikke er pliktet til & fratre fra stillingen sin for fylte 70 &r. Alminnelig aldersgrense i
offentlig sektor er 70 &r, mens den generelle aldersgrensen er 72 ar i privat sektor. Bade i offentlig
og 1 privat sektor er det allikevel mulig & fortsette i arbeid utover disse aldersgrensene dersom
arbeidsgiver gnsker det (Lov om aldersgrenser for off. tjenestemenn §3; Arbeidsmiljeloven §15-
13). Dette tyder pa at effekten av merverdien er lik for offentlig tjenestepensjon og alle

tjenestepensjonsordningene i privat sektor.

I motsetning til merverdien vil den pensjonsmessige effekten av ytterligere pensjonsopptjening og
et lavere delingstall vare forskjellig mellom tjenestepensjonsordningene. Ettersom offentlig
tjenestepensjon er en sluttlennsbasert bruttoordning vil ytterligere opptjening i folketrygden i
realiteten ha null effekt p4 de totale pensjonsytelsene, gitt lik sluttlonn ved 67 og 70 ar.
Samordningen av ytelser fra folketrygden og ytelser fra tjenestepensjonsordningen forer til at den
okte folketrygden ved 70 ar samordnes bort. Dermed er det kun forholdet mellom ytelser fra
folketrygden og ytelser fra tjenestepensjonen som endrer seg. Allikevel vil pensjonering fra et
senere tidspunkt gi et lavere forholdstall, som vil gi heyere érlige pensjonsytelser. Den private
ytelsesordningen er ogsa sluttlonnsbasert, men nettoordningen medferer at ytelser fra folketrygden
og ytelser fra tjenestepensjonsordningen ikke samordnes. Som vist i kapittel 6 vil en hayere reell

folketrygd enn antatt gke de totale pensjonsytelsene i en privat ytelsesordning. Ved & jobbe i tre ar
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ekstra vil gkt opptjening og lavere delingstall i folketrygden fore til at de totale pensjonsytelsene

overstiger ordningens ytelsesniva.

Ved innskuddsbaserte ordninger i privat sektor vil individet fa ytterligere pensjonsopptjening i
bade folketrygden og i tjenestepensjonsordningen som folge av tre ekstra ar i arbeid. I likhet med
den private ytelsesordningen vil de innskuddsbaserte ordningene gi hgyere totale pensjonsytelser
som folge av okt opptjening og et lavere delingstall i folketrygden. Videre vil
pensjonsbeholdningen i tjenestepensjonsordningen ogsé eke som folge av at det avsettes en
prosent av lenn for hvert av de ekstra arene 1 arbeid. Det kan dermed tyde pa at den totale effekten

av & std 1 arbeid lenger er storst for individet i private innskuddsbaserte ordninger.

For mange, i all hovedsak i privat sektor, vil kombinasjon av pensjonsuttak og arbeid veare et
alternativ. Dette vil gi pensjonsopptjening, samtidig som man har en hgy alminnelig inntekt.
Sarfradraget vil ikke pavirkes av at samlet inntekt er hay, kun av pensjonsinntekt utover 193.250
kroner. Ulempen med & kombinere pensjon og arbeidsinntekt er imidlertid at man ofte far en svaert

hey inntekt som vil gi heyere beskatning.

Kapittel 8: Drofting av tilleggsmomenter

For vi konkluderer utredningen pa bakgrunn av analysearbeidet ensker vi & drefte noen
tilleggsmomenter for & sette resultatene presentert sa langt i perspektiv. Det presiseres at disse

momentene kun vil dreftes her, og vil folgelig ikke bli hensyntatt i1 avslutingskapittelet.

Maltallet totale pensjonsytelser i prosent av sluttlonn

Det kan diskuteres hvorvidt maltallet pensjonsytelser i prosent av sluttlonn er et godt maltall.
Maltallet er kun avhengig av forholdet mellom fremtidige pensjonsytelser og fremtidig sluttlenn.
Det kan vaere misvisende i tilfeller hvor bade fremtidig sluttlonn og fremtidige pensjonsytelser har
okt, men hvor lgnn har hatt en sterkere vekst enn pensjonsytelser. Dette vil fore til at méltallet
viser at totale pensjonsytelser i prosent av sluttlenn har gatt ned. Det er allikevel viktig & papeke
at de totale pensjonsytelsene vil vaere hoyere i kroner og ere enn tidligere. Det er imidlertid et

poeng at sterrelsen pa fremtidige pensjonsytelser i kroner og ere ber vere av liten betydning for
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pensjonister. Fokuset ber vaere pa at den relative kjopekraften ikke reduseres, noe som ville ha
veert interessant & se naermere pa. [ mangel pa bedre méltall har vi allikevel sett det som nedvendig

a begrense oss til pensjonsytelser i prosent av sluttlenn.

Regulering av lopende offentlig tjenestepensjon

Selv. om offentlig tjenestepensjon vil vere mindre gunstig for yngre arskull grunnet
levealderjustering, har ordningen fort med seg en forutsigbarhet for arbeidstakere i offentlig sektor.
Det er vanskelig 4 si med sikkerhet hva den enkeltes sluttlenn vil bli, men arbeidstakere er allikevel
garantert et brutto ytelsesnivd. Arbeidstakere har heller ikke risiko knyttet til ordningen ettersom
livforsikringsselskapene barer risikoen for avkastning og levealderutvikling. I offentlig sektor
reguleres pensjoner under utbetaling med alminnelig lonnsvekst minus 0,75 prosent. Selv om dette
er en trygg regulering, vil fratrekket pa 0,75 prosent i realiteten fore til at pensjonister kan fi en
svekket kjopekraft over tid dersom reallennsveksten er lav. Det er allikevel et poeng at denne
reguleringen kan vare heyere enn regulering med avkastning 1 de private
tjienestepensjonsordningene. Dette skyldes at de fleste med private innskuddsbaserte ordninger vil
ha en lav aksjeandel i pensjonsirene, noe som forer til en lav avkastning og folgelig en lav
regulering av lgpende pensjoner. Videre mda man 1 en innskuddsordning dekke

forvaltningskostnader selv som pensjonist, og disse trekkes normalt fra avkastningen.

Privat innskuddspensjon i perspektiv

Vi sé fra sammenligningen av tjenestepensjonsordningene at privat innskuddspensjon kan vere
svart gunstig, spesielt ved hoye avsetningssatser. Videre viste vi at gjeldende minimumssatser gir
dérligere pensjon enn den offentlige ordningen. Realiteten er allikevel at det kun er rundt 1,5
prosent av medlemmene i innskuddsordninger som har maksimale innskuddssatser pa 7 prosent
av all lenn, mens cirka en tredjedel har minimumssats pa 2 prosent av lenn mellom 1 og 12 G
(Finansportalen, 2018). Dette kan skyldes at flere arbeidsgivere velger & tilby den billigste
ordningen, ettersom de etter innforingen av lov om obligatorisk tjenestepensjon i 2006 ma tilby
tjenestepensjon til sine ansatte. Videre er det et poeng at ikke alle som har innskuddspensjon endrer
spareprofilen sin ut fra hvor lenge det er igjen til pensjonsalder. Granan (2017) har i sin
masterutredning pekt pa at det er i underkant av 6 prosent som aktivt endrer spareprofilen sin fra

standardvalget, som typisk er en balansert spareprofil med en aksjeandel pa 50 prosent. Dette kan
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medfere en vesentlig lavere avkastning pa pensjonskapitalen over tid. Ved en lang tidshorisont vil
det folgelig gjore at fremtidige pensjonsytelser blir lavere enn nedvendig. I tillegg til disse
momentene bares risikoen for svingninger i avkastning utelukkende av arbeidstakeren i en
innskuddsordning og en hybridordning med fritt investeringsvalg. Regulering av pensjoner under
opptjening og utbetaling er folgelig ikke garantert, og fremtidig pensjon kan vaere svert

uforutsigbar.

Endring av offentlig tienestepensjon

Dersom offentlig tjenestepensjon endres til en paslagsmodell med alleérsopptjening fra og med
2020 vil imidlertid en del av forutsigbarheten i dagens tjenestepensjonsordning forsvinne. Dette
blir allikevel i en viss grad kompensert for gjennom relativt haye opptjeningssatser. Det er foreslatt
at ny offentlig tjenestepensjon skal ha en opptjeningssats pa 5,7 prosent av all lenn opp til 12 G,
samt mulighet for tilleggsinnskudd pé 18,1 prosent av lenn mellom 7,1 og 12 G (Finansportalen,
u.a. [e]). Med disse opptjeningssatsene vil offentlig tjenestepensjon vere svert konkurransedyktig,
spesielt ettersom mange arbeidstakere i privat sektor har innskudd ned mot minimumsniva.
Allikevel vil pensjonsbeholdningen i den nye ordningen reguleres med alminnelig lonnsvekst, noe
som vil kunne gi en lavere regulering enn innskuddsbaserte ordninger i privat sektor med fritt
investeringsvalg. Det er derimot en viss trygghet i at den nye ordningen vil gi livsvarige

pensjonsytelser.

Privat hybridpensjon i perspektiv

Hybridordninger ble introdusert for & gi sterre valgmuligheter 1 utformingen av tjenestepensjon i
privat sektor. Allikevel utgjorde hybridpensjon kun om lag 0,01 prosent av forpliktelsene for de
private tjenestepensjonsordningene i slutten av 2016 (Finans Norge, 2016, s. 20). Det har ogsa
veert skepsis knyttet til hybridordningens kompleksitet. Ordningen kan utformes pa forskjellige
madter, noe som kan fore til at den fremstér som uoversiktlig og mindre transparent for bedrifter og
arbeidstakere. Videre har Espen Rye Ellingsen i Aon blant annet pekt pé at individers preferanser
antageligvis vil vare at etterlatte har mulighet til arve oppspart pensjonskapital i stedet for at
midlene tilfaller andre i samme ordning (Thorsrud, 2013). Imidlertid er det mulig at flere bedrifter
velger & ga over til hybridpensjon nar ytelsespensjon avvikles i privat sektor over de kommende

arene.
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AFP i offentlig og privat sektor

AFP i offentlig og privat sektor er per dags dato sveart forskjellige ordninger, som vi sa i kapittel
3. I privat sektor er AFP-ytelsene arlige og livsvarige, og dermed vil tjenestepensjon i privat sektor
i realiteten gi hoyere pensjonsytelser enn vi har beregnet dersom man har rett pa AFP. I motsetning
til privat sektor er AFP i offentlig sektor en fortidspensjonsordning. Det er dermed ikke mulig &
kombinere uttak med fortsatt opptjening og alderspensjon fra folketrygden. Resultatet av den
offentlige ordningen per dags dato er at pensjonsytelser etter fylte 67 ar ikke vil gke som folge av
AFP. Det er ogsa et poeng at ansatte i offentlig sektor kan sta lenger i arbeid for a kompensere for
levealderjusteringen av offentlig tjenestepensjon. Det faktum at AFP i offentlig sektor forutsetter
at arbeidstakere fratrer for 67 ar medferer at ansatte i offentlig sektor ikke kan ta ut AFP dersom
de ensker & kompensere for levealderjusteringen. Allikevel vil ordningen i offentlig sektor
sannsynligvis endres til et livsvarig paslag til folketrygden fra 2020, slik som ordningen fremstar
i privat sektor. I likhet med tjenestepensjon vil dermed ogsa de store forskjellene i AFP elimineres

som folge av forslaget.

Kapittel 9: Avslutning

Det har lenge veert en vedtatt sannhet at tjenestepensjonsordningen i offentlig sektor er gunstigere
enn de private ordningene. Med pensjonsreformen i 2011 kom det imidlertid nye regler for
levealderjustering, som ogsd rammer offentlig tjenestepensjon. Det er dermed ikke gitt at folks
oppfatning av offentlig tjenestepensjon er i overensstemmelse med virkeligheten etter reformen.
Hovedformélet med denne utredningen har vert & se neermere pé hvilke tilfeller private ytelses-,
innskudds- og hybridordninger gir heyere pensjonsytelser enn den offentlige tjenestepensjonen
med dagens pensjonsregler. For & besvare denne problemstillingen har vi beregnet totale arlige
pensjonsytelser i prosent av sluttlenn i hver av ordningene for et fiktivt individ fedt i 1993, gitt en
pensjonsalder pa 67 ar. Deretter har vi sammenlignet pensjonsytelsene fra de private ordningene
opp mot hva individet ville ha fitt i en offentlig tjenestepensjonsordning. Det vanligste

ytelsesnivéet i offentlig tjenestepensjon pa 66 prosent av sluttlenn ble brukt som benchmark.

I oppgaven viser vi at pensjonsytelsene fra en offentlig tjenestepensjonsordning nedvendigvis blir

lavere enn ordningens spesifiserte ytelsesniva for individet ved pensjonering fra 67 ar. Dette
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skyldes at forholdstallet som benyttes for levealderjustering er hgyere enn 1. Vi fant at en offentlig
tjenestepensjon med et ytelsesniva pa 66 prosent i realiteten kun vil gi individet 50 prosent av
sluttlenn 1 arlig pensjon. Dette viser hvor hardt yngre arskull rammes av levealderjusteringen 1
offentlig tjenestepensjon. I privat sektor er det kun hybridordningen som levealderjusteres, og de
private ytelses- og innskuddsordningene berores ikke. Folgelig har tjenestepensjon i offentlig
sektor fatt en svekket konkurranseevne relativt til privat sektor etter pensjonsreformen. I det
folgende presenteres hovedfunnene vare fra sammenligningen av pensjonsytelser mellom offentlig
tjenestepensjon og de private tjenestepensjonsordningene. Konklusjonene er basert pa resultatene

for det fiktive individet, gitt de forutsetningene som ligger til grunn.

Bidde den private ytelsesordningen og offentlig tjenestepensjon er sluttlonnsbaserte
ytelsesordninger. Allikevel fant vi at en privat ytelsesordning gir heyere pensjonsytelser enn en
offentlig tjenestepensjon med tilsvarende ytelsesnivé. Arsaken til dette er levealderjusteringen av
den offentlige tjenestepensjonen. I en privat ytelsesordning er det allikevel en risiko for at
fremtidige pensjonsytelser blir lavere enn ordningens ytelsesnivd dersom reelle ytelser fra
folketrygden blir lavere enn antatt. Denne risikoen beres utelukkende av individet. Offentlig
tjienestepensjon kompenserer for lavere reell folketrygd ved & ke utbetalinger fra
tjienestepensjonen, slik at totale pensjonsytelser forblir uforandret. Vi fant at selv med en 30
prosent lavere folketrygd enn antatt vil en privat ytelsesordning gi heyere pensjonsytelser enn en
offentlig tjenestepensjon med et tilsvarende ytelsesniva. Det er vanskelig & si med sikkerhet hva
reell alderspensjon fra folketrygden vil bli, men en privat ytelsesordning vil trolig i de fleste

tilfeller gi hayere pensjonsytelser enn offentlig tjenestepensjon.

Pensjonsytelsene fra en privat innskuddsordning avhenger av hvor mye arbeidsgiver avsetter av
arbeidstakers lenn, avkastningen disse innskuddene oppndr og innskuddspensjonens
utbetalingstid. Basert pa prognoser om fremtiden ble det lagt til grunn en avkastning pa 7 prosent.
I analysen sé vi pa en utbetalingstid pa ti r og et estimert livsvarig uttak. Ved en utbetalingstid pa
ti ar fant vi at gjeldende minimumsinnskudd pa 2 prosent av lenn utover 1 G gir en lavere pensjon
enn offentlig tjenestepensjon. Innskudd pa 5 prosent av lenn eller mer gir derimot heyere
pensjonsytelser enn den offentlige ordningen. Ved et estimert livsvarig uttak av innskuddspensjon

er det kun gjeldende maksimumsinnskudd pa 7 prosent av lenn som gir hgyere pensjonsytelser
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enn offentlig tjenestepensjon. Det pdpekes at det er stor usikkerhet knyttet til fremtidige
pensjonsytelser i en privat innskuddsordning siden avkastningen kan bli lavere en forutsatt.
Risikoen for en lav avkastning baeres utelukkende av individet. Gjennom en sensitivitetsanalyse

viste vi at konklusjonene presentert ovenfor forblir uforandret ved en avkastning pa 5 prosent.

En privat hybridordning er en innskuddsbasert ordning som gir garanterte livsvarige ytelser.
Innskuddsgrensene er like som for den private innskuddsordningen, men det ma avsettes fra forste
lonnskrone. Ved fritt investeringsvalg og en avkastning pd 7 prosent vil den private
hybridordningen gi hoyere pensjonsytelser enn offentlig tjenestepensjon dersom innskuddene er 5
prosent av lenn eller hayere. Dersom det tilfores betydelige midler gjennom dedelighetsarv er det
mulig at lavere avsetninger enn 5 prosent vil kunne vare konkurransedyktige. Vi har allikevel
argumentert for at det er urealistisk at dedelighetsarven vil vare betydelig, spesielt for yngre

arskull.

For a besvare problemstillingen om hvilken tjenestepensjonsordning som er gunstigst ved utsatt
pensjonering sa vi nermere pa de ulike effektene som kan gi heyere pensjonsinntekt. Vi viste
gjennom beregningseksempler at det pa generell basis vil vere mulig & oppna en heyere arlig
pensjonsinntekt gjennom gkt pensjonsopptjening, et lavere delingstall, samt en merverdi ved a
arbeide 1 stedet for & g av med pensjon fra 67 ar. Pa grunn av forskjeller i skattereglene mellom
lennsmottakere og pensjonister spesifiserte vi merverdien til & vere differansen mellom arlig
lennsinntekt etter skatt og alternativ arlig pensjonsinntekt etter skatt. Vi argumenterte for at den
totale effekten av utsatt pensjonering vil vaere storst for de innskuddsbaserte ordningene i privat
sektor. Grunnen til dette er at man i disse ordningene vil fa ytterligere pensjonsopptjening i bade
folketrygden og i tjenestepensjonsordningen, selv med en konstant sluttlenn. Selv om ansatte i
offentlig sektor kan kompensere for levealderjusteringen av offentlig tjenestepensjon ved & arbeide
noen ar lenger, vil den samlede effekten av utsatt pensjonering antageligvis vare minst for denne
ordningen. Offentlig tjenestepensjon er en bruttoordning, og fordelen ved ekt opptjening i

folketrygden samordnes bort dersom sluttlonn holdes konstant.
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9.1 Kritikk til oppgaven

Det presiseres at det foreligger en stor usikkerhet knyttet til de kvantitative hovedfunnene i
oppgaven. Dette skyldes at funnene er basert pa analyser hvor det er lagt til grunn en rekke
forutsetninger om fremtiden. Eksempler pa slike forutsetninger er avkastning, lennsvekst og vekst
i grunnbelgpet. Vi har gjennom oppgaven allikevel forsekt a legge til grunn mest mulig realistiske
forutsetninger med bakgrunn i historikk og prognoser for fremtiden. Videre vil offentlig sektor 1
realiteten ofte ha et lavere lonnsnivé enn privat sektor. I analysen har vi imidlertid lagt til grunn
lik startlonn og lennsvekst for individet i bdde offentlig og privat sektor. Lennsforskjeller mellom
sektorene vil kunne ha betydning for fremtidige pensjonsytelser, og konklusjonene vil dermed
kunne avvike fra vare. Vi ansa det allikevel ikke som hensiktsmessig for oppgavens del a legge til

grunn en lennsdiffranse mellom sektorene.
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