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Utdelningsbart éverskott i inkomstpensionssystemet (Ds
2025:24)

Sammanfattning

e [FAU avstyrker inférandet av en sé kallad pensionsgas och dirmed det
foreslagna regelverket for utdelning av overskott i
inkomstpensionssystemet (Ds 2025:24).

IFAU anser att forslaget innebér betydande risker och saknar tillricklig
teoretisk och empirisk grund. Forslaget riskerar att underminera buffertfondens
roll samt skapa volatila och svéarforutsdgbara pensioner. De analyser som
presenteras 1 Ds 2025:24, sidrskilt 1 avsnitt 4.4 om balanstalets variation, visar
att utdelningar markant kan oka risken for framtida balanseringar. Vidare
saknas en klar problemformulering, da pensiondrernas ekonomiska standard i
dag bedoms som god. Forslaget minskar det framtida reformutrymmet i
statsbudgeten och riskerar att forstdrka generationsorattvisan.

Forslaget riskerar att skada pensionssystemets stabilitet, legitimitet och
generationsneutralitet. [FAU avstyrker darfor forslaget i sin helhet och
rekommenderar att vidare utredning gors innan forandringar genomfors.

Bakgrund

Promemorian Ds 2025:24 foreslar att utdelning av dverskott ska ske nir
balanstalet 6verstiger 1,1500, enligt en automatisk mekanism. Avsikten ar att
ge pensiondrerna del av ’0verskott” i systemet.

Forslaget riskerar att tdmma buffertfonden pé sikt

En central funktion i det svenska inkomstpensionssystemet ér buffertfonden
inom AP-fonderna. Den ska hantera demografiska och ekonomiska
svingningar, inklusive konjunkturnedgéngar och ett negativt avgiftsnetto. Ds
2025:24 visar sjalv (avsnitt 4.4.3) att utdelningsmekanismer pé lang sikt okar
risken for att buffertfonden forsvagas och att fonderingsgraden minskar.
Lindholm och Lindskog (2024) och Palm (2024) f6rdjupar dessa resonemang.
IFAU delar den beddmningen.

Vidare framhaller Ekdahl m.fl. (2025) att forslaget bygger pé en illusion av
overskott, dir 84 procent av “0verskottet” bara dr virderingen av framtida
avgifter — inte faktiska medel att dela ut. De varnar uttryckligen for att forslaget
riskerar att undergriva buffertfondens 1dngsiktiga uthallighet.
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Sammantaget bedomer IFAU att forslaget 6kar risken for att pensionssystemet
star utan finansiellt skydd vid framtida lagkonjunkturer eller demografiska
belastningar.

Forslaget ger upphouv till stokastiska och instabila pensioner

Simuleringarna i Ds 2025:24, sdrskilt avsnitt 4.4, visar att &ven med en hog
troskel (1,1500) leder utdelningar till:

o fler avsteg fran inkomstindexeringen
e stdrre variation i pensionsutbetalningarna
o Okad risk for balanseringar vid framtida ekonomiska svingningar

Eftersom balanstalet varierar med bade avgiftsunderlag och AP-fondernas
avkastning, innebir utdelning att pensionerna blir mer slumpmissiga
(stokastiska) dn tidigare. Promemorian visar tydligt att ju ldgre grans och ju
storre utdelningar, desto storre blir pendlingen mellan utdelning och
balansering. I scenario C (hog volatilitet) okar risken kraftigt.

Ekdahl m.fl. (2025) understryker detta genom att varna for att
pensionssystemet 1 praktiken skulle borja pendla” mellan gas och broms,
vilket gor pensionerna svarforutsdgbara och politiserade.

IFAU bedomer att forslaget strider mot pensionsreformens grundprinciper om
stabilitet, autonomi och forutsdgbarhet.

Oklart problem — pensiondrernas ekonomi ér éver lag god

Promemorian saknar en tydlig problembeskrivning. Som Hagen m.fl. (2022)
visade dr pensionédrernas ekonomiska standard i Sverige generellt god och har
stigit ver tid, dven 1 internationell jimforelse. Detta styrks ocksa av
litteraturgenomgéngen i SOU 2025:41. Det saknas déarfor en grundldggande
motivering till varfor systemet ska franga sin sjdlvreglerande konstruktion och
borja dela ut 6verskott.

En pensionsgas minskar framtida reformutrymme

En central invindning mot inférandet av en pensionsgas ér att den permanent
reducerar det framtida politiska och finansiella reformutrymmet. Det
finanspolitiska ramverket omfattar inkomstpensionssystemet. Ett minskat
sparande 1 pensionssystemet innebér att sparandet i staten behdver oka i
motsvarande grad for att klara saldomalet. Genom att 1asa in systemet i en
automatisk mekanism for dverskottsutdelning minskar mdjligheten att gora
framtida fordndringar i1 grundskyddet, méta demografiska fordndringar,
genomfora nddvindiga justeringar i skatt eller socialforsékringar eller
omprioritera mellan olika vélfirdsomraden

Ds 2025:24 visar att balanstalet dr kinsligt for bdde demografi, sysselsdttning
och avkastning (avsnitt 4.4), och att utdelningar minskar systemets finansiella
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motstdndskraft. Detta innebdr att framtida regeringar far mindre
handlingsutrymme att anvénda buffertkapitalet for att stabilisera systemet vid
nésta kris.

IFAU bedomer att automatiserad overskottsutdelning inte bara okar
pensionssystemets volatilitet, utan dven binder framtida beslutsfattare till en
indexeringsmekanism som kan vara suboptimal i nya ekonomiska ldgen.

Okad risk for generationsordattvisa

Generationsrittvisa behandlas utforligt i Ds 2025:24 (avsnitt 2.5) dér det
konstateras att:

o Overskottsutdelning per definition skapar skillnader i forrdntningen
mellan generationer

e det innebédr omfordelning mellan pensiondrer och forvérvsaktiva

e stora avsteg fran snittinkomstindexeringen okar risken for oréttvisa
resultat

Ds 2025:24 skriver att “utdelning eller balansering alltid leder till att olika
generationer far skilda utfall” och att detta ar en killa till generationsorittvisa
(s. 17). Detta forstérks av analysen i avsnitt 4.4: lagre balanstalsgrianser ger fler
utdelningar och didrmed fler avsteg frdn inkomstindexering, vilket 1 sin tur
skapar storre skillnader mellan olika &rskullar, lagre forutsdgbarhet och
varierande “ridnta” pa pensionsbehallningen mellan generationer.

IFAU bedomer att forslaget riskerar att gynna de som rékar vara pensionérer
just ndr balanstalet dr hogt, medan yngre generationer far ta en oproportionerlig
risk om balanstalet senare faller. Det strider mot pensionsreformens princip att
alla generationer ska fa sin pension uppriknad i takt med snittinkomsten.

Forslag till justeringar

Eftersom forslaget enligt IFAU:s bedomning ar otillrackligt utrett och
potentiellt skadligt foreslés foljande:

e Avsta fran att infora en pensionsgas eller annan utdelningsmekanism
innan en oberoende utredning gjorts om systemets langsiktiga
riskexponering.

o Tydliggor vilket problem som ska 16sas. Om malet dr att forbéttra
ekonomin for vissa grupper av pensionirer bor detta ske genom riktade
reformer 1 grundskyddet, inte genom fordandringar av
inkomstpensionens indexering.

e Analysera effekterna pd AP-fonderna i ett 50—75-arsperspektiv med
uppdaterade demografiska och avkastningsprognoser, inklusive
extremvérdesscenarier.
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o Sikerstall att reformen behaller pensionssystemets autonomi, i linje
med intentionerna i 1990-talsreformen.

I detta drende har generaldirektdren Martin S6derstrom beslutat. Professor
Lisa Laun har varit foredragande. I den slutliga handlédggningen har ocksa
docent Hakan Selin deltagit.

Martin Soderstrom
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