
DEBATT4

DAGENS INDUSTRI · TISDAG 18 MAJ 2010 FLER NYHETER PÅ:  WWW.DI.SE  ·  DITV

Redaktör:Marie Sundberg debatt@di.se Telefon 08-573 650 98

Försäkringsbolagen måste
få sätta ett pris på flytträtten

Fri flytträtt för pensioner är ingen enkel fråga. Innan något beslut tas måste
effekterna  utredas noga. Regelverket måste garantera att de pensionssparare 
som stannar kvar i ett  försäkringsbolag inte drabbas ekonomiskt, 
skriver Christina Lindenius och Bertil Hult, Försäkringsförbundet.

D
en som tecknar en pen-
sionsförsäkring bör ha rätt
att flytta sin pension till ett
annat försäkringsbolag.
Försäkringsbranschen är

positiv till regeringens planer på en all-
män flytträtt för pensionssparande.

Det är numera självklart att som
 privatperson välja vilket bolag man vill
anlita för el eller telefon till bostaden. 

För pensioner är full valfrihet inte en
 lika enkel fråga. För nyare försäk  ringar
gäller redan en rätt att flytta pensio-
nen. 

Regeringen tillsatte nyligen en
 utredning med uppgift att lämna
 förslag till lagstiftning om allmän  flytt -
rätt – även för befintligt   pensions -
 sparande. Försäkringsbranschen ser
i grunden positivt på en allmän
 flytträtt. Men ett antal frågor måste
 utredas noga innan foten sätts ned. 

Försäkring innebär att försäkrings-
tagarna gemensamt delar på riskerna.
Det skiljer försäkring från annat spa-
rande. Ju mer individualiserad en pen-
sionsförsäkring är, desto lättare är den
att flytta till ett annat försäkringsbolag. 

Men med större kollektiva inslag
i försäkringen blir det betydligt mer

komplext att flytta den till ett annat
 bolag utan att det drabbar övriga
 pensionssparare i form av lägre
 avkastning. Ett system med fri flytträtt
måste kompensera för sådana effekter. 

Försäkringsbolagen måste med
 andra ord ha möjlighet att sätta ett pris
på flytten som säkerställer att de
 pensionssparare som stannar kvar  inte
drabbas ekonomiskt. En fri flytträtt
måste på det sättet ta hänsyn till alla
 inblandade parters intressen. 

Det kan också finnas försäkringar
där flytträtt inte har betydelse för den
enskilda försäkringsspararen. En stor
del av enskilda individers totala
 pension kommer från  tjänstepensions -
försäkringar som arbetsgivaren har
betalat. 

Av dessa är många  förmåns -
bestämda pensionsförsäkringar som
har tecknats mellan arbetsgivaren och
försäkringsbolag eller på kollektiv nivå
mellan arbetsmarknadens parter. Det
finns inget konsumentintresse av att
en sådan försäkring ska kunna flyttas
eftersom det belopp som betalas ut till
pensionsspararna inte påverkas av
 vilket bolag som förvaltar pensionen. 

Att införa en fri flytträtt som beaktar

olika parters intressen är en grannlaga
uppgift. 

Den ökande konkurrens som följer
med flytträtten kan öka effektiviteten
i branschen, vilket kunderna tjänar på.
Samtidigt kan flytträtten få mer lång-
siktiga effekter än vad som först är
 uppenbart. 

En sådan effekt är en  pensions -
mark  nad där företagen bara erbjuder
”lättflyttade” pensionsförsäkringar. 

De traditionella  livförsäkrings -
avtalen som bygger på en långsiktig
 för valtning av kapital riskerar därmed
att  försvinna helt. 

Det är inte en önskvärd utveckling
för konsumenterna om följden av en
allmän flytträtt blir ett minskat
 produkt utbud. En allmän flytträtt
 ställer också krav på större likviditet
i före tagen, vilket kan leda till lägre
pensioner. 

När fri flytträtt övervägs är det  också
väsentligt att noga utreda vilken
 påverkan en sådan förändring kan ha
på de finansiella marknaderna.

I dag tycker många att  pensions -
frågor är krångliga och kunskaperna
behöver öka om den egna pensionen
ochom pensionssystemet. 

Därför tror vi att en utökad flytträtt
på längre sikt kan leda till ökat  intresse
för pensionsfrågor, till gagn för hela
samhällsekonomin. 

Samtidigt är det svårt för den
 enskilda pensionsspararen att över-
blicka vad slutresultatet kan bli när
han eller hon står inför valet att flytta
sin försäkring. 

Om en flytträtt ska få verklig bety-
delse för den enskilda  pensions -
spararen måste det på ett enkelt och
tydligt sätt gå att få en uppfattning om
vad en flytt innebär, exempelvis för det
riskskydd man som enskild individ
kan behöva. Bra information och råd-
givning inför ett beslut om att flytta sitt
pensionssparande är viktigt.

Försäkringsbranschen är i grunden
positiv till flytträtten och vill samverka
i arbetet med att utforma ett så bra
 regelverk som möjligt. 

Precis som Mats Odell, ansvarig
 minister, själv har konstaterat är fri
flytträtt ingen enkel fråga. 

Ett nytt regelverk måste säkerställa
att pensionsförsäkringar kan fortsätta
att vara ett effektivt sätt att utifrån  egna
önskemål trygga en bra  levnads -
standard även senare i livet. 
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M
ånga har de senaste
veckorna slitit med att
redovisa kapitalvinster
och förluster på Skatte-

verkets K4-blankett. 
Det var också många som valde att

inte realisera sina kapitalvinster
 under föregående år för att slippa 
betala skatt på outnyttjade kapital-
vinster.

Det leder till minskad  företags -
 förnyelse, färre investeringar och
lägre tillväxt. 

Forskning baserad på  ameri -
kanska data har tidigare visat att
 höga skatter på kapitalvinster leder
till att investerare blir mindre
 benägna att realisera kapitalvinster.
Effekten är relativt stor. I en ny forsk-
ningsstudie visar vi att det även
 gäller i Sverige. 

Konsekvensen är att kapital blir
inlåst i mogna företag och att expan-
derande företag inte får tillgång till
det riskkapital som de skulle ha fått
om skatten var lägre. Dessutom blir
 entre prenörer mindre villiga att
 starta nya företag. I stället för att
 sälja vidare och starta nya företag,
behåller de sitt existerande företag. 

I slutändan innebär det att höga
skatter på kapitalvinster har en
 negativ effekt på företagsförnyelsen
och att färre nya och  växande företag
skapas i Sverige – och därmed färre
jobb.

Starka vetenskapliga belägg visar
att kapitalvinstbeskattningen är för-

enad med en mängd andra kostna-
der. I en alltmer globaliserad  eko -
nomi kan dessa skatter i hög grad
undvikas genom omfattande och
kostsam skatteplanering. 

Kapitalvinstskatter har också en
 negativ effekt på sparandet, vilket
 leder till minskad tillväxt. Ur ett
statsfinansiellt perspektiv är denna
skatt dessutom obetydlig. Ett flertal
vetenskapliga studier drar därför
slutsatsen att kapitalvinster inte bör
beskattas över huvud taget.

Finansmarknadsminister Mats Odells
idéer om en reformerad  kapital   vinst -
beskattning är ett steg i rätt riktning,
men omfattar endast  marknads -
noterade värdepapper. 

Det är hög tid att förändra Sverige
från ett samhälle där idéer jagar
 kapi tal till en dynamisk ekonomi där
kapital i stället jagar idéer. Sett i  detta
perspektiv känns Mats Odells 
reformtankar helt otillräckliga.

Släpp gränser för riskkapital

V
illkoren för företagande och
 inve  steringar måste lyftas  högre
upp på dagordningen  inför
 höstens val. Sverige  behöver

fler företag och människor i arbete. 
För att det ska ske krävs ägare och

 entre prenörer   som kan få sina företag
att växa och är villiga att investera 
i dem. Därför behövs en översyn av hela
det sammanhang som de verkar i.

Denna helhetssyn saknas i den  vik -
tiga debatt som förs om hur  innovativa
och onoterade företag kan få bättre
chanser att växa sig större. 

I helhetssynen  ingår rimliga krav
i det nya Solvens II-regelverk som arbe-
tas fram i EU och som påverkar  för säk -
 rings bolagens möjligheter att  placera
sitt  kapital, något som  Länsförsäk -
ringars Claes Thimrén skrev om (DI
 Debatt 30/4). 

Där ingår Rune Anderssons förslag
om så kallade vinstandelslån med  ränte -
avdrag för företag (DI Debatt 13/4) – en
bra generell åtgärd som  dess utom borde
vara skatteneutral  efter som ränteintäk-
ten skulle vara  skatte pliktig hos  mot -
 tagaren. Men det behövs ett helt paket
med effektiva åtgärder.

Små onoterade svenska företag har
under lång tid haft svårt att locka till
sig kapital för nya investeringar. För att
ändra på det krävs såväl förbättringar
av regelverket som strukturer för att
förse tillväxtföretag med kapital. Det
måste bli lättare för företag att få in
pengar i olika faser av sin utveckling. 

Mjukvaru- och it-teknik samt bio-
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teknik är områden där Sverige har 
potential att skapa nya större  före tag
som kan bidra med jobb för framtiden. 

Med friare placeringsregler kan
 inve sterarna hjälpa goda idéer till en
fas där de är mogna att börsintroduce-
ras. Självklart ska sådana  investe -
ringar vara väl balanserade så att den
totala risken i portföljen blir hanterlig. 

Ett regelverk som tillåter större fri-
het givet en acceptabel total risk ger
mer effekt än ett riskkapitalavdrag för
privatpersoner i den form som har
 diskuterats. 

Praktiskt skulle det kunna ske
 genom att stora institutionella  inve -
 sterare som AP-fonderna får investera
upp till 10 procent i onoterade bolag,
i stället för dagens 5 procent. Det ger
bättre bas för anskaffning av kapital på
såväl medellång som lång sikt.

Ytterliga ett steg som kan övervägas
är att släppa procentgränserna helt.
 Internationellt finns redan regelverk
som styr hur institutioner ska agera för
att balansera målet om hög avkastning
i sina investeringar med god risksprid-
ning. Liknande regler borde utredas och
ingå i ett brett åtgärdspaket för att ta till
vara på den potential som finns i inno -
 vativa onoterade företag i Sverige. 

Det är särskilt viktigt när onoterade
investeringar ännu en gång riskerar att
tvångsavyttras till följd av börsfall.
Många miljarder årligen skulle genom
friare placeringsregler kunna ge  
 Sverige högre tillväxt och pensions-
spararna bättre avkastning.

”Med 
friare 
placerings -
regler 
kan inve-
sterarna 
hjälpa 
goda idéer
till en fas
där de är
mogna 
att börs-
intro-
duceras.”

Mats Odells reform är otillräcklig
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