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Sammanfattning

| de flesta tjanstepensionsavtal finns mgjligheten att ta ut tjanstepensionen under
en begransad tidsperiod, till exempel 5 eller 10 ar, i stéallet for livsvarigt. | den
har rapporten studerar vi hur forandringar i forvantad livslangd paverkar valet av
utbetalningstid. Vi jamfor andelen livsvariga utbetalningar bland individer som
drabbades av en elakartad cancertumor strax fore pensionsaldern med motsva-
rande andel bland personer som fick samma diagnos strax efter pensionsaldern.
Den senare gruppen hade darfor inte mojlighet att beakta cancern nér de valde
utbetalningstid. Resultaten visar att andelen livsvariga utbetalningar ar 5 procent
lagre bland dem som diagnostiserades med cancer fore pensionsuttaget. Effekten
ar tydlig, men samtidigt forhallandevis begransad. | rapporten diskuterar vi ocksa
vilken roll riskpreferenser har for valet av utbetalningstid och hur dessa modere-
rar den uppmatta effekten.
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1 Inledning

Pensionsforsakringar med livsvariga utbetalningar ska trygga en inkomst livet
ut, oavsett hur langt livet blir. Den allmanna pensionen i Sverige betalas alltid ut
livsvarigt. | de flesta tjanstepensionsavtal finns ddremot mojligheten att ta ut
pensionen tidsbegransat, med fem ar som kortast méjliga utbetalningstid. Tids-
begransade utbetalningar ger en hdgre manatlig pension men upphor efter att den
valda tiden gatt ut.

Tidigare studier av utbetalningstider i det svenska tjanstepensionssystemet
har visat att tidsbegrdnsade utbetalningar Okat i popularitet (Hagen 2017,
Hallberg och Sjdgren Lindquist 2017). Idag tas ungeféar hélften av alla tjanste-
pensioner ut tidsbegransat. Tidigare studier har ocksa analyserat hur uttags-
monstren skiljer sig at mellan olika grupper i samhallet, samt hur utformningen
av valsituationen paverkar valet av utbetalningstid (Hagen, Hallberg och
Lindquist 2022). Ett intressant resultat i en analys av Hagen (2015) ar att
personer som dor tidigt har valt tidsbegrénsad utbetalning i storre utstrdckning
an de som lever lange. Resultatet &r i linje med teorin om skevt urval” eller
“moturval” (adverse selection) pa en forsakringsmarknad. Teorin sager att de
som tenderar att teckna forsakringen — i vart fall en livslang pensionsutbetalning
— &r de som I0per hogre risk att drabbas av risken de forsakrar sig emot (att leva
lange). Det leder i sin tur ocksa till att pensionsholagens kostnader for livslanga
utbetalningar gar upp, vilket i nasta steg foranleder ett hogre pris pa livslanga
pensioner (Finkelstein och Poterba 2004).

Den har rapporten handlar om hur halsa och forvantad livslangd paverkar val
av utbetalningstid. Det saknas ndmligen empiriska forskningsresultat som visar
att personer som dor tidigt faktiskt valde tidsbegrénsad utbetalning just for att de
trodde att de skulle do tidigt. Sambandet skulle kunna drivas av nagonting annat
som samvarierar med bade livslangd och utbetalningspreferenser. Syftet med
rapporten ar darfor att undersoka om det finns ett orsakssamband mellan forvén-
tad livslangd och val av utbetalningstid, och hur starkt det i sadant fall ar.

Analysen bygger pa en kvasiexperimentell metod dar vi jamfor benagenheten
att valja livsvarig utbetalning i tva grupper, dar bada drabbas av en allvarlig
hélsochock, men dar endast den ena gruppen har mdjlighet att ta hdlsochocken
och dess negativa inverkan pa forvantad livslangd i beaktande i sitt val av utbe-
talningstid. | rapporten definieras en allvarlig hdlsochock som det forsta tillfalle
da en person behandlas for en elakartad cancertumor. Grupperna som analyseras
utgors av personer som diagnostiserades strax fore pensionsaldern och valet av
utbetalningstid, samt av personer som fick motsvarande diagnos och gjorde valet
strax efter pensionsaldern. Under vissa antaganden kan skillnaden i andelen som
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valjer livsvarig utbetalning tolkas som en effekt av forvantad livslangd pa
efterfragan pa livsvarig utbetalning.

Analysen bygger pa data 6ver utbetalningstider fran pensionsbolaget Alecta,
vardtillfallen fran Socialstyrelsens slutenvards- och oppenvardsregister, samt
inkomster och annan bakgrundsinformation fran LOUSIE-databasen vid IFAU.
Urvalet bestar av ca 240 000 tjansteman i tjanstepensionsavtalet ITP 2 och som
paborjade pensionsuttag mellan 2008 och 2015. Drygt 30 000 av dessa fick en
cancerdiagnos inom en 6-arsperiod runt pensionsuttaget och ingar darmed i
studiepopulationen.

Rapporten bidrar till en internationell forskningslitteratur som forsoker forsta
individers val mellan livsvariga och tidsbegrénsade utbetalningar. Litteraturen &r
sprungen fran USA, dar den privata marknaden for sa kallade annuiteter ar liten,
trots teoretiskt starka argument att omvandla sitt pensionskapital till en livsvarig
pensionsutbetalning (Benartzi, Previtero och Thaler 2011). Att sa fa forsakrar sig
mot att leva lange genom att kpa en annuitet har gett upphov till det sa kallade
annuitetspusslet (the annuity puzzle). Genom att studera utbetalningsbeslut i si-
tuationer dar individer maste vélja utbetalningstid kan man fa béttre forstaelse
for orsakerna bakom annuitetspusslet och i forlangningen &ven for hur man kan
fa fler att sékerstalla att de har ett gott inkomstskydd nar de blir aldre. Vi bidrar
med nya empiriska resultat om hur snedvridet urval pa marknaden for pensions-
forsakringar skulle kunna forklara annuitetspusslet.

Rapporten beaktar ytterligare en aspekt som uppmérksammats i forsknings-
litteraturen (Fang, Keane och Silverman 2008, Fang och Wu 2018). Den handlar
om riskpreferenser snarare &n om hélsa. Teorin gar ut pa att personer som ogillar
risk i hdgre grad an andra valjer livsvarig utbetalning. Genom att studera hur
effekten av halsochocken skiljer sig at mellan grupper av personer med olika
grad av uppskattad riskaversion kan vi séga nagot om huruvida riskaversion for-
starker eller motverkar betydelsen skevt urval. Det ska dock papekas att den har
delen av analysen ska betraktas som beskrivande och tentativ snarare &n som en
palitlig analys av kausala samband.

2 Institutionell bakgrund

Det allménna pensionssystemet utgor grunden i det svenska pensionssystemet.
Vid sidan av den allménna pensionen finns ocksa ett tjanstepensionssystem.
Tjanstepension erbjuds vanligtvis via kollektivavtal. Aven arbetsgivare utan
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kollektivavtal har mojlighet att erbjuda tjanstepension for sina anstallda.® Tjans-
tepensionssystemet domineras av fyra stora avtal:

» ITP (omfattar de flesta tjanstemdnnen i privata sektor)

» SAF-LO (omfattar de flesta arbetarna i privat sektor)

+  KAP-KL/AKAP-KL/AKAP-KR/PA-KFS 09 (for alla som &r anstéllda av
kommuner och regioner)

» PA 16 avdelning 1 och 2 (for alla statligt anstallda)

Regelverken i de olika avtalen skiljer sig delvis at, men avtalen delar en
grundldggande funktion: att komplettera den allménna pensionen. Avsattningen
varierar men ar ofta runt 4,5 procent upp till inkomsttaket (7,5 inkomstbas-
belopp). | manga kollektivavtal avsatts sedan en stérre del av inkomsten Gver
taket. | formansbestamda tjanstepensioner garanteras en hogre procentandel av
slutldnen for de inkomster som Gverstiger inkomsttaket

Vi fokuserar pa pensionsavtalet for privata tjansteman, ITP. Avtalet ar upp-
delat i tva delar dar ITP 1 omfattar personer fodda 1979 eller senare och ITP 2
galler for tjansteman fodda 1978 eller tidigare. Merparten av dagens ITP-
pensionarer har en formansbestamd pension baserad pa ITP 2. | rapporten ar det
just ITP 2 som analyseras. Férmanen i detta avtal rdknas ut som 10 procent av
slutlénen under inkomsttaket, 65 procent av inkomsten mellan 7,5 och 20
inkomstbasbelopp, samt 32,5 procent av 16nen mellan 20 och 30 inkomst-
basbelopp. Den férmanshestamda delen av ITP 2 kan inte flyttas och forvaltas
av pensionsholaget Alecta.®

Tidsbegrénsade utbetalningar inom ramen for ITP 2 infordes i juli 2007 och
géller hela pensionskapitalet. Darfor ror valet av utbetalningstid ofta stora belopp
for blivande pensionarer med ITP 2. Pensionen betalas ut livsvarigt fran och med
65 ars alder om individen inte gor nagot annat val. Det framsta skalet bakom
inforandet av tidsbegrénsade utbetalningar var att 6ka individens valfrihet.
Tidsbegransade utbetalningar 6kar mojligheterna for individen att sjéalv investera
sitt pensionskapital, ge pengarna till ndgon annan eller konsumera mer under sina
tidiga pensionsar. Medan forekomsten av tidshegransade utbetalningar bestams
pa avtalsniva, stipulerar inkomstskattelagen att pensionen inte far betalas ut
under kortare tid an fem ar.

Ungefar tre manader fore 65-arsdagen skickar Alecta ut ett sa kallat
aktualiseringsbrev med information om den stundande utbetalningen. Brevet

5 Uppskattningar visar att omkring 90 procent av de anstallda i landet ar inkluderade i ndgon form
av tjanstepensionsavtal (Kjellberg 2020).

6 1TP 2 innehéller ocks en avgiftsbestdmd del som kallas for ITPK. ITPK spelar en mindre viktig
roll for den totala pensionen an ITP 2 men kan till skillnad fran den formanshestamda delen
placeras i andra bolag &n Alecta.
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anger hur stor pensionsutbetalningen blir beroende pa vilken utbetalningstid man
vdljer. En medféljande blankett ger mgjlighet att vélja en annan utbetalningstid
&n forvalsalternativet. De tidsbegrénsade alternativen &r utbetalningar under 5,
10, 15 eller 20 ar. En tidsbegransad utbetalning upphor om mottagaren dér innan
tidsperioden gatt ut.’

For att berdkna storleken pa pensionsutbetalningen utifran slutlénen (eller
pensionskapitalet) anvander sig pensionsbolagen av nagot som kallas omrak-
ningsfaktorer. Omréakningsfaktorerna beror pa pensionsbolagets antaganden om
livslangd och framtida rénta. Ju langre kollektivet forvantas leva, desto mindre
blir manadsutbetalningen for ett visst pensionskapital. Omrakningsfaktorerna &r
desamma for man och kvinnor. | den har rapporten anvands Alectas omraknings-
faktorer for den aktuella tidsperioden.

3 Data, metod och urval

31 Data

Analysen bygger pa registerdata fran tre olika kallor. For det forsta anvands re-
gisterdata fran Alecta 6ver uttagsbeslut inom tjanstepensionsavtalet for privata
tjansteman, ITP 2. Datamaterialet innehaller uppgifter om utbetalningstid och
manadsbelopp for samtliga pensionsforsakringar som togs ut mellan 2008 och
2015. Variabeln utbetalningstid anger huruvida en pension betalades ut livsvarigt
eller under en tidsbegransad period om 5, 10, 15 eller 20 ar. Materialet innehaller
ocksa information om vilken manad utbetalningen pabdrjades.

Urvalet i Alectas datamaterial bestar av 241 896 personer fodda mellan 1943
och 1953. Med hjalp av anonymiserade personuppgifter matchades materialet
fran Alecta med LOUISE-databasen vid IFAU som innehaller information om
demografi och socioekonomi. Vi anvander oss av argangarna 1990-2014 fran
LOUISE-databasen. For det tredje anvands data fran Socialstyrelsens patientre-
gister (slutenvard- och 6ppenvardsregistret), lakemedelsregister och dodsorsaks-
register. Patientregistret tacker aren 19902014, lakemedelsregistret aren 2005
2014 och dodsorsaksregistret aren 2008-2015.

3.2 Metod

Rapportens syfte ar att fanga hur forvantad livslangd kausalt paverkar val av
utbetalningstid. Den statistiska metoden som vi anvénder beskrivs utforligare i

" Det finns inget generellt efterlevandeskydd i ITP 2. En del av inkomsten Gver inkomsttaket
betalas dock ut till make, maka eller registrerad partner om denne fortfarande &r i livet nér
mottagaren dor (familjepension).
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den engelsksprakiga versionen av studien (Hagen, Hodor och Hurwitz 2023).
Principiellt gar metoden dock ut pa att jamfora andelen pensionarer som véljer
livsvariga utbetalningar bland individer som drabbas av en allvarlig halsochock
strax fore pensionering med motsvarande andel bland de som drabbas av en lik-
nande handelse strax efterat. Den senare gruppen har diagnostiserats vid en
tidpunkt da de inte langre hade mojlighet att anpassa sitt val utifran en forandrad
livslangdsprognos pa grund av forsamrad halsa.

Med begreppet ’halsochock” avses en situation dér en individs hdlsa pl6tsligt
och ovantat forandras till det samre. Det finns givetvis flera medicinska tillstand
som uppfyller dessa kriterier. | den har rapporten fokuserar vi pa en utbredd sjuk-
dom med en ofta betydande effekt pa forvantad livslangd, namligen en elakartad
tumar (cancer).

Urvalet av pensionarer med pension fran ITP 2 begransas till dem som
behandlades for cancer for forsta gangen i ndra anslutning till deras
pensionsuttag. Vi definierar tidpunkten for diagnosen som individens forsta
cancerrelaterade vardtillfalle i antingen specialiserad 6ppenvard eller sluten-
vard.® Vi undersoker primart ett fonster pd 72 manader kring pabdrjad
pensionsutbetalning.®

For att kunna tolka effekten som ett rent orsakssamband behdver vi gora ett
antagande om att det finns ett visst matt av slumpmassighet i exakt nar cancern
upptécks inom ett smalt tidsfonster runt pensionsaldern. Darfor ar det viktigt att
grupperna inte skiljer sig namnvart pa andra satt som skulle kunna paverka valet
av utbetalningstid, annat an just tidpunkten for cancerupptackten. En sadan skill-
nad skulle exempelvis kunna uppsta om sjukare personer ar mer benagna att soka
vard och darmed upptacka sin (allvarligare) cancer innan de tar ut sin pension.
En annan risk &r att personer som drabbas av cancer tar ut sin pension sa snart
som mojligt. Det skulle innebéra att ’fore-gruppen” diagnostiserades med cancer
vid en ldgre alder dn “efter-gruppen”, vilket i sin tur skulle forsvara tolkningen
av effekten.

Dessa potentiella problem med analysen kan till viss del avhjalpas genom att
kontrollera for en rad egenskaper hos individerna som finns tillgangliga i
register, sdsom tidigare inkomster, utbildning och hélsa. Detta &r nagot som Vi
gor i var analys.

8 Det har innebar vardtillfallen med kategori C eller D i den internationella klassifikationen 1CD-
10. Vi gor ocksa skillnad pa maligna och benigna tumérer, samt mellan olika typer av tumadrer
senare i analysen.

% Resultaten &r robusta for kortare fonster runt pensionsuttaget pa bade 24 och 48 méanader.
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3.3  Beskrivning av urvalet

Tabell 1 beskriver studiepopulationen. | de forsta tre kolumnerna beskrivs hela
urvalet av de knappt 242 000 tjanstemannen som ingar i datamaterialet fran
Alecta. | de tre sista kolumnerna begrénsas urvalet till de 30 062 personer som
diagnostiserades med cancer inom en sexarsperiod kring tidpunkten for deras
uttag av ITP 2 och som darmed anvands i var analys.

Tabell 1 visar att ca tre fjardedelar i bada grupper tog ut sin ITP 2-pension
livsvarigt. En viktig forklaring till att s manga valde livsvarig utbetalning &r att
forvalsalternativet utgors av just livsvarig utbetalning vid 65 ars alder (Hagen
2015). Bland dem som valde tidsbegrénsad utbetalning tog 6 av 10 ut pensionen
pa 5 ar, 3 av 10 pa 10 ar och resterande pa 15 ar eller langre. De allra flesta tog
ut sin pension fran ITP 2 vid 65 ars alder. 14 procent av pensionarerna valde att
ta ut sin pension fore 65 ars alder, medan endast en liten andel gjorde det efter
denna alder.

Den genomsnittliga pensionen fran Alecta uppgick till ca 60 000 kronor per
ar, vilket utgor en femtedel av den totala pensionen (summan av allman pension,
tjanstepension och privat pension). Tva tredjedelar av den totala pensionen fran
Alecta utgors specifikt av utbetalningar fran ITP 2 som valet av utbetalningstid
i den har rapporten ror. Vi ser ocksa fran tabellen att 60 procent av de privata
tjansteménnen i urvalet & mén och att en ungefar lika stor andel &r gifta. En
tredjedel har en hogskoleuthildning pa minst tre ar.

Pensionarer som behandlades for cancer uppvisar inte nagra betydande skill-
nader jamfort med dvriga pensionarer med ITP 2, dtminstone inte nar det géller
tidigare pensionsinkomster, civilstand och uthildningsniva. Gruppen med cancer
har dock fatt fler receptbelagda mediciner, varit inlagda pa sjukhus oftare och
haft en hogre frekvens av sjukskrivningar. De hade dven en dubbelt sa hog risk
att avlida inom tva till fem ar efter att pensionen borjade betalas ut. Det senare
ar forvantat med tanke pa att de nyligen diagnostiserats med cancer. Samman-
fattningsvis &r tjanstemén som diagnostiserades med cancer ndra pensioneringen
Over lag representativa for tjinsteman sett till demografi och socioekonomi, men
de hade lite mer sjukvardskontakt redan innan cancerdiagnosen.
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Tabell 1. Beskrivande statistik (andelar dar enheter inte anges)

(€] @
Samtliga Cancerdiagnos
Medel Standard- Antal obs. Medel  Standard-  Antal
avvikelse avvikelse obs.

Livsvarig utbetalning 0,74 0,44 241 896 0,73 0,44 30 062
5-arig utbetalning 0,16 0,37 241 896 0,17 0,37 30 062
10-arig utbetalning 0,065 0,25 241 896 0,060 0,24 30 062
Pension fran Alecta (kr) 60 079 82 124 241 896 65 492 88 208 30 062
Pension fran ITP 2 (kr) 40 242 60 728 241 896 44241 66 533 30 062
Allméan pension (kr) 156 223 55761 175446 159 816 54 966 24019
Total pension (kr) 304609 196 843 175 446 320 981 211 610 24 019
Uttag fore 65 ar 0,14 0,35 241 896 0,14 0,34 30 062
Man 0,60 0,49 241 896 0,63 0,48 30 062
Gift 0,63 0,48 241 896 0,66 0,47 30 062
Hogskoleutbildning 3 ar 0,32 0,46 241 896 0,34 0,47 30 062
eller langre

Disponibel inkomst (kr) 334923 577727 241896 343 290 422 437 30 062
Finansiella tillgangar (kr) 566 572 3658555 241896 602 339 3366966 30062
Tidigare sjukskriven 0,10 0,19 241 896 0,13 0,21 30 062
Antal sjukhusinlaggningar 0,33 1,58 241 896 0,40 1,64 30 062
per ar

Antal utskrivna lakemedel 3,70 2,49 241 896 4,32 2,61 30 062

Not: Kolumn (1) avser alla privata tjansteméan som tog ut sin ITP 2-pension fran Alecta 2008-2015.
Kolumn (2) avser tjansteman med cancerdiagnos inom en 3-arsperiod fore och efter paborjat uttag
av ITP 2. Livsvarig visar andelen som tog ut ITP 2 livsvarigt. 5-arig och 10-arig utbetalning visar
andelen som valde en utbetalning pa 5 resp. 10 ar. Pension fran ITP 2, Allman pension och Total
pension visar resp. pensionsinkomst per ar, dér total pension & summan av allmén pension, tjanste-
pension och privat pension. Total pension och allmén pension méts aret efter paborjat uttag av
ITP 2. Uttag fore 65 ar ar andelen som tog ut ITP 2-pension fore 65 ars alder. Tidigare sjukskriven
ar andelen som varit sjukskriven mer &n 14 dagar vid nagot tillfalle sedan 2003. Disponibel inkomst
ar genomsnittlig disponibel inkomst per ar under en 5-arsperiod fore pensionsuttaget. Finansiella
tillgangar &r individens samlade finansiella tillgadngar och méts 2007. Antal sjukhusinlaggningar
visar genomsnittligt antal sjukhusinldggningar per &r frn 1990 till &ret for pensionsuttaget (eller
cancerdiagnosen om diagnosen intréffar fore uttaget). Antal utskrivna lakemedel summerar antalet
utskrivningar av lakemedel 2005-2015 pa ATC-niva 3. Inkomster ar uttryckta i kronor per ar i 2020
ars prisniva. For en fullstandig variabellista, se den engelska versionen av studien.

Vi zoomar nu in pa gruppen som diagnostiserades med cancer i anslutning till
pensionsuttaget, det vill sdga studiepopulation i rapporten. Tabell 2 visar uppgif-
ter avseende personer som diagnostiserades med cancer fore respektive efter tid-
punkten for paborjad pensionsutbetalning. Jamforelsen visar att grupperna ar
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mycket lika varandra. | de fa fall dér det finns en statistiskt signifikant skillnad
&r den substantiella betydelsen av skillnaden liten. Det faktum att det inte finns
nagra signifikanta skillnader i halsorelaterade utfall, sasom lakemedelsforskriv-
ningar, sjukhusinldggningar och tidigare sjukskrivningar mellan grupperna,
indikerar att det finns en grad av slumpméssighet i ndr cancern upptacks inom
det angivna tidsfonstret. Detta talar starkt for att den metod som vi anvénder &r
palitlig.

Tabell 2. Jamforelse mellan personer som fick cancer fére och efter pensionsuttaget
(andelar dar enheter inte anges)

@ @)

Diagnos fore pension Diagnos efter pension

Livsvarig utbetalning (kr) 0,72 0,75
5-arig utbetalning 0,18 0,16
10-arig utbetalning 0,068 0,058
Pension fr&n ITP2 (kr) 45 147 43 345
Allman pension (kr) 159 787 159 840
Total pension (kr) 319 081 322 478
Uttag fére 65 ar 0,14 0,14
Man 0,62 0,64
Gift 0,66 0,67
Hogskoleutbildning 3 ar eller langre 0,34 0,47
Disponibel inkomst (kr) 338 566 347971
Finansiella tillgangar (kr) 562 355 641 868
Tidigare sjukskriven 0,13 0,13
Antal sjukhusinlaggningar per ar 0,40 0,39
Antal utskrivna lakemedel 4,32 4,31

Not: Variablerna ar definierade som i Tabell 1. Den forsta kolumnen (1) bestéar av individer som
diagnostiserades med cancer inom 36 manader fore paborjat uttag av ITP2. Den andra kolumnen
bestar av individer som diagnostiserades med cancer inom 36 manader efter paborjat uttag.

Tabell 2 visar ocksa att individer diagnostiserade med cancer fore pensionen
valde livslanga utbetalningar i lagre grad jamfort med de som diagnostiserades
efter pensioneringen — skillnaden pa ungefar 3 procentenheter (0,72 relativt 0,75)
antyder den effekt vi kommer att skatta mer formellt i nésta avsnitt.
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4 Resultat

41 Effekten av en hdlsochock

Tabell 3 visar resultaten fran skattningen av hur en halsochock paverkar val av
utbetalningstid. Utfallsvariabeln &r en dummyvariabel” som &r lika med 1 om
individen i fraga valde en livsvarig utbetalning och 0 om individen valde en 5-
eller 10-arig utbetalning.™® | tabellen rapporterar vi den marginella effekten som
fangar effekten av cancerdiagnosen pa sannolikheten att vélja livsvarig ut-
betalning.

| den forsta kolumnen &r urvalet begrénsat till personer som drabbades av en
malign cancertumdér. Koefficienten pa -0,04 innebar att andelen livsvariga
utbetalningar ar 4 procentenheter lagre bland dem som drabbades av cancer inom
en tredrsperiod fore pensionsuttaget jamfort med dem som drabbades inom en
trearsperiod darefter. Eftersom andelen livsvariga utbetalningar i ITP-kollektivet
som helhet under den hér perioden lag pa ungefar 75 procent innebar det att
andelen livsvariga uttag sjunker med drygt 5 procent till foljd av en malign
cancerdiagnos (-0,04/0,75).

| de tre resterande kolumnerna begrénsar vi urvalet till personer som
diagnostiserades med (2) benigna tumérer, (3) maligna tumérer i matsméltnings-
organen och (4) melanom och andra maligna tumdrer i huden. Valet av diagnoser
ar baserat pa dodligheten: maligna tumarer ar dodligare an benigna, och cancer
I matsmaltningsorganen &r i genomsnitt farligare &n hudcancer. Resultaten visar
i enlighet med teoretiska forvantningar att effekten &r storre for cancersjukdomar
med hogre dodlighet. Benigna tumorer minskar sannolikheten att vélja livsvarig
utbetalning med 2,3 procentenheter, vilket alltsd kan jamforas med 4
procentenheter for maligna tumdrer. Cancer i matsmaltningsorganen minskar
sannolikheten att vélja livsvarig utbetalning med 8,6 procentenheter, att jamfora
med en knapp procentenhet for hudcancer.

10Vi exkluderar utbetalningar pa 15 eller 20 ar i regressionsanalysen eftersom de skulle kunna
uppfattas som en livsvarig utbetalning av somliga. Dessa utgdr ca 3 procent av samtliga
utbetalningar. Resultaten andras inte om 15- och 20-ariga utbetalningar tas med i analysen.
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Tabell 3. Effekten av att diagnostiseras med cancer pa sannolikheten att valja livsvarig
utbetalning

) ) 3 4)
Maligna Benigna Tumdrer i Tumdrer i huden
tumorer tumorer matsmaltnings-
organen
Effektskattning -0,040 -0,023 -0,086 -0,008
Standardfel 0,007 0,007 0,021 0,013
Ant. observationer 14 990 14 057 1690 3934

Not: Effektskattning visar den marginella effekten fran logit-skattningen med tillhérande
standardfel. Skattningen visar effekten av att diagnostiseras med cancer fore pensionsuttaget pa
sannolikheten att vélja en livsvarig utbetalning uttryckt i procentenheter. Modellen kontrollerar for
en rad bakgrundsvariabler sdsom kén, civilstdnd, utbildning, disponibel inkomst, tidigare
sjukhusinlaggningar och lakemedelsforskrivningar. For en fullstidndig lista av kontrollvariabler, se
den engelska versionen av rapporten.

Figur 1 visar andelen individer som valde en livsvarig utbetalning, uppdelade
efter den specifika manaden da de diagnostiserades med cancer i forhallande till
nar de borjade fa sin pensionsutbetalning. X-axeln anger diagnosmanaden i
forhallande till manaden da pensionen betalades ut, normaliserad till period 0,
och Y-axeln anger andelen individer som valde livsvarig utbetalning. Figuren
visar att andelen som valjer livsvarig utbetalning ar konsekvent lagre bland dem
som fick diagnosen fére pensionsuttaget. Okningen vid tidpunkten 0 visar pa ett
dvertygande sétt att skillnaderna i andelen livsvariga utbetalningar mellan de tva
grupperna drivs av cancerdiagnosen.

Sammantaget utgor resultaten som framkommer i vara analyser tydliga
belagg for att forvantad livslangd paverkar hur individer viljer utbetalningstid.
Vi kan pa goda grunder havda att det finns ett orsakssamband, eller en kausal
effekt, och inte bara en samvariation. Det har innebér aven stdd for teorin om
moturval pa marknaden for pensionsforsakringar i Sverige.
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Figur 1. Effekten av en cancerdiagnos uppdelat pA manad i relation till pensionsuttaget
da diagnosen stalldes: maligna och benigna tumorer i den 6vre respektive undre
figuren.
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Antal manader mellan cancerdiagnos och pensionsuttag
Not: Figurerna visar den predicerade andelen livsvariga utbetalningar for varje manad som

cancerdiagnosen stélldes i forhallande till pensionsuttaget. Den skuggade delen visar 95-procentiga
konfidensintervall for den skattade effekten. Prediktionerna bygger pa en logit-skattningar.
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4.2 Ekonomiska konsekvenser

Resultaten i det foregaende avsnittet visade att individer som drabbades av
cancer var mindre benégna att véalja en livsvarig utbetalning i tjanstepensionen,
och att responsen var starkare for mer allvarliga cancerformer. Den huvudsakliga
mekanismen bakom effekten antas vara cancerns negativa paverkan pa forvantad
livslangd, vilket gor livslanga pensionsutbetalningar ekonomiskt mindre for-
delaktiga jamfort med temporara utbetalningar. En viktig foljdfraga ar hur vi ska
tolka storleken pa effekten. | det har avsnittet satter vi darfor effektstorleken i
relation till de ekonomiska konsekvenserna av olika utbetalningsalternativ.

Metoderna som vi anvénder i de hdr analyserna beskrivs utforligt i den
engelsksprakiga versionen av rapporten (Hagen, J., m. fl. 2024), men malet med
analysen r att jamfora ’nuvirden” (Expected Present Discounted Value, EPDV)
av olika utbetalningsalternativ. Nuvérdet &r ett satt att berdkna vad framtida
betalningar, som till exempel pensioner, &r vérda idag. Det tar hénsyn till att
pengar i framtiden anses vara mindre vérda an nu (de diskonteras) och att risken
att inte vara i livet 6kar med aldern. Vi foljer en metod som anvands i Hagen
(2015).

Vi borjar med att berakna hur nuvardet av en livsvarig utbetalning paverkas
av en cancerdiagnos. Vi berdknar darefter motsvarande varde for en 5-arig
utbetalning. Skillnaden mellan dessa tva varden representerar den forvéantade
ekonomiska forlusten for en person med cancer som véljer en livsvarig
pensionsutbetalning. Vi beraknar &ven kvoten mellan det forvantade nuvardet av
en livsvarig och en 5-arig pensionsutbetalning, ett matt som inom forsknings-
litteraturen kallas for Money’s Worth Ratio (MWR).

Ett av metodens centrala moment &r att berdkna dverlevnadssannolikheterna.
For att gora det beraknar vi vilken effekt en cancerdiagnos har pa éverlevnaden
bland personer runt 65-arsaldern. Vi gor det genom att valja ut alla individer i
Sverige som fick sin forsta diagnos av malign cancer mellan 62 och 68 ars alder,
under perioden fran 1997 till 2015. Darefter skattar vi livslangdstabeller for olika
cancerformer med hjalp av en sé kallad ”Gompertz”-funktion, en vanlig metod
inom 6verlevnadsanalys.

Tabell 4 sammanfattar berdkningarna. Kolumn (2) visar att for en individ som
diagnostiserades med nagon form av malign cancer uppgar skillnaden i nuvar-
det mellan en livslang utbetalning och en femarig utbetalning till cirka 194 000
kr. Fér en person med malign cancer och en genomsnittlig forvantad atersta-
ende livslangd pa cirka 13 ar innebér detta en reducerad manatlig inkomst med
ungefar 1 200 kr. Individer som drabbades av cancer innan de borjat ta ut sin
pension gick alltsd miste om betydande summor genom att stanna kvar i forval-
salternativet (livsvarig utbetalning ).
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Tabell 4. Ekonomiska konsekvenser av att vélja livsvarig utbetalning i stéllet for 5-arig
utbetalning for personer som diagnostiserades med cancer

(1) () 3) (4) (5)
Antal A EPDV %AMWR %A Andel livsvarigt  Priselasticitet
obs. (kr)
Maligna 14990 -194 022 -32,7 -5,7 0,18
tumorer
Tumorer i 1690 -199 278 -36,6 -12,6 0,34
matsmaltnin
gsorganen
Tumorer i 3934 -183 996 -29,5 -1,4 0,05
huden

Not: Kolumn (1) visar antalet individer i var studiepopulation med respektive cancer. Kolumn (2)
visar skillnaden mellan nuvardet av en livsvarig utbetalning och en 5-arig utbetalning for en person
som drabbats av malign cancer (rad 1), cancer i matsméltningsorganen (rad 2) eller hudcancer (rad
3). Kolumn (3) visar den procentuella forandringen i nuvardesrelationen mellan dessa tva
utbetalningsalternativ. Kolumn (4) visar effekten av att diagnostiseras med cancer pa andelen
livsvariga utbetalningar i procent. Kolumn (5) &r kvoten mellan de tva féregaende kolumnerna och
visar diarmed hur stor effekten ar i forhallande till diagnosens inverkan p& nuvérdet av livsvarig
utbetalning, dvs en priselasticitet.

| den tredje kolumnen framgar det att nuvardet for en livslang utbetalning
minskar med 33 procent jamfort med en femarig utbetalning, som en konsekvens
av en malign cancertumdr. Dessa betydande ekonomiska konsekvenser belyser
dels att ITP 2 ofta ror stora pensionsbelopp, dels att en cancerdiagnos av det slag
vi undersoker har en stor negativ inverkan pa overlevnadssannolikheterna.
Faktum é&r att var femte person i var studiepopulation som drabbades av malign
cancer avled inom fem ar efter att ha paborjat pensionsuttaget, vilket ar fyra
ganger vanligare jamfort med hela ITP-kollektivet (se Tabell 1).

Vi relaterar dven forandringen i nuvardet till férandringen i andelen livsvariga

utbetalningar. Relationen kan tolkas som en “elasticitet”, det vill sdga i termer
av hur manga procent andelen livsvariga utbetalningar forandras nar vardet av
dessa utbetalningar forandras med en procent. En hogre elasticitet innebéar en
storre respons i forhallande till prisforandringen. Elasticiteten for respektive
cancerform presenteras i kolumn (5). Vi finner att elasticiteten fér maligna
cancerdiagnoser ar 0,175. Denna elasticitet ar som hogst for cancer i mat-
smaltningsorganen, med ett varde pa 0,34, och lagst for hudcancer, dar den &r
0,05.
Vi bedomer att storleken pa denna elasticitet ar relativt begransad, dven om det
ar viktigt att notera att det finns fa tidigare studier att jamfora med. Darfor ar det
inte helt klart vad som kan anses vara en hog eller lag elasticitet i detta
sammanhang utifran tidigare forskning.
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4.3 Heterogenitetsanalys:riskpreferenser

| var studie har vi ocksd undersokt hur effekten av en cancerdiagnos pa
sannolikheten att vélja en livsvarig utbetalning skiljer sig at mellan individer med
olika riskpreferenser. Anledningen till att studera heterogena effekter just med
avseende pa riskpreferenser grundar sig i forskningslitteraturen om vad som
paverkar val av utbetalningstid. En del studier har visat att personer som ogillar
risk foredrar livsvarig utbetalning eftersom de vérdeséatter ekonomisk trygghet i
héndelse av att de skulle leva langre &n forvantat (De Meza och Webb 2001,
Fang, Keane och Silverman 2008, Fang och Wu 2018). Om de som ogillar risk
ocksa lever langre i snitt &r det mojligt att ett samband mellan forvantad livslangd
och sannolikheten att vélja livsvarig utbetalning drivs av individernas risk-
preferenser snarare &n av deras forvantade livslangd. | litteraturen kallas detta
for ett fordelaktigt urval” (advantageous selection).

Det &r svart att mata preferenser for risk och manga olika satt kan anvandas.
| var analys anvander vi tva variabler baserade pa tillgangliga registerdata.’* Det
forsta mattet bygger pa volatiliteten (svangningar) i en individs finansiella till-
gangar. Vi antar da att individer som ogillar risk har lagre volatilitet i sina
finansiella tillgangar. Det andra mattet klassificerar individer som startar eller
driver ett aktiebolag som mer riskbendgna an individer som inte gor det.

Oavsett vilken av dessa definitioner av riskpreferenser vi anvander oss av
visar resultaten att effekten av cancerdiagnosen pa val av utbetalningstid drivs
av individer som kan antas vara mer riskaverta. Resultaten tyder pa att det finns
en interaktionseffekt mellan forvéantad livslangd och riskpreferenser. | forsk-
nings- litteraturen kallas detta for ”multidimensionell asymmetrisk information”
(Finkelstein och McGarry 2006, Fang, Keane och Silverman 2008). Att
riskaverta personer reagerar starkare pa cancerdiagnosen tyder pa att de faster
storre vikt vid sjalva forsakringsaspekten av en livsvarig utbetalning. Resultatet
ligger dérmed i linje med teorin om fordelaktigt urval.

Vi vill papeka att vi inte kan avgéra om sambandet mellan riskpreferenser
och val av utbetalningstid kan betraktas som ett orsakssamband. Vi kan inte
utesluta att resultaten drivs av andra faktorer som &r korrelerade med vara matt
pa riskpreferenser som vi inte kan mata. Problemet kan delvis minskas genom
att vi inkluderar en mangd kontrollvariabler i vara analyser, men det kan finnas
betydelsefulla faktorer som vi inte fangar upp.

1 Béada variablerna ska betraktas som “proxyvariabler” snarare &#n som direkta matt pa risk-
preferenser.
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5 Sammanfattning och slutsatser

| den hér rapporten studerades hur forandringar i forvantad livslangd paverkar
valet av utbetalningstid i det svenska tjanstepensionssystemet. Urvalet bestod av
samtliga tjansteman i privat sektor som tog ut sin ITP 2-pension fran Alecta
2008-2015. | ITP-avtalet finns mojligheten att ta ut hela pensionen temporért
och som minst under fem ar som ett alternativ till en livsvarig utbetalning.

For att komma at den kausala effekten av livslangd jamférdes andelen
livsvariga utbetalningar bland personer som drabbas av en allvarlig hélsochock
— en elakartad cancerdiagnos — strax fore pensionsaldern, med motsvarande
andel bland individer som drabbas strax darefter. Den senare gruppen hade
saledes inte mojligheten att beakta sin cancerdiagnos nar de valde utbetalnings-
tid.

Resultaten visade att andelen livsvariga utbetalningar ar 5 procent lagre bland
dem som diagnostiserades med cancer fore pensionsaldern. Andelen livsvariga
utbetalningar ar ocksa konsekvent lagre bland dem som fick diagnosen fore
pensionsuttaget med en tydlig 6kning precis vid manaden for pensionsuttaget.
Resultaten utgor darfor évertygande beldgg for forekomsten av skevt urval, eller
moturval, pd marknaden for livforsakringar.

Berakningar som bygger pa hur olika former av tumérer paverkar forvantad
livslangd visade att nuvardet av en livsvarig utbetalning sjonk med drygt
30 procent till foljd av cancerdiagnosen. Det fanns darmed starka ekonomiska
skal for individer som drabbades av cancer fore de tagit ut sin pension att vélja
en temporar utbetalning pa till exempel fem ar. Vi bedémer déarfér minskningen
i andelen livsvariga uttag pa cirka 5 procent som en liten effekt.

Trots att de diagnostiserats med cancer valde 7 av 10 att ta ut pensionen
livsvarigt. Vi kan bara spekulera om orsakerna till detta. En viktig forklaring ar
troligen att forvalsalternativet utgors av livsvarig utbetalning vid 65 ars alder.
Tidigare studier har visat att forvalsalternativet har stor paverkan pa pensions-
beslut och att manga blir kvar i forvalet mer eller mindre omedvetet. Dessutom
innebar en cancerdiagnos en betydande mental pafrestning. En livsomvalvande
héndelse av det slaget kan leda till en lagre bendgenhet att gora aktiva val, &ven
om valet kan ha stor ekonomisk betydelse.
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