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Sammanfattning

Promemorians forslag att infora regler for Gverskottsutdelning i inkomstpensionssystemet till-
styrks. Ett regelbaserat forfarande stirker systemets legitimitet och minskar risken f6r politiskt god-
tycke. Den foreslagna konstruktionen, som ar symmetrisk med balanseringen vid underskott, ar i
huvudsak dndamalsenlig. I den fortsatta beredningen bor dock samspelet med en eventuell framtida
héjning av pensionsavgiften beaktas, eftersom en avgiftshojning direkt paverkar avgiftstillgangen
och dirmed foérutsittningarna for utdelning. Om avgiftsnivan hojs bor grinsen for 6verskottsut-
delning hojas lika mycket som balanstalet forstirks. Vidare bor en sinkning av forskottsrantan
overvigas.

Pensionssystemets balansrikning och 6verskottet
Inkomstpensionens tillgingssida bestir av buffertfonden och avgiftstillgangen. Avgiftstillgangen
kan, nagot forenklat, skrivas:

Avgiftstillgang = genomsnittlig PGI X antal med PGI X avgiftssats X omsittningstid

Pensionsskulden indexeras med genomsnittlig PGI. Det innebar att fyra faktorer paverkar balans-
talet och dirmed Gverskottet: antalet med PGI, avgiftssatsen, omsittningstiden och buffertfondens
(6ver)avkastning. Avgiftssatsen har varit konstant pa 16 procent sedan pensionsreformen, men en
héjning 6vervigs nu, vilket diskuteras nedan.

Anledningen till att 6verskottet har uppstatt dr 1 huvudsak att arbetskraften har vaxt, bland annat
till f6ljd av invandring, och att AP-fonderna har haft god avkastning. Bada dessa strukturella fak-
torer forvintas enligt de flesta prognoser leda till fortsatt 6kande Gverskott i framtiden. Lundberg
(2025) beriknar exempelvis att gasen kan héja pensionerna med ytterligare 1 procent varje ar, med
antagande om 0,4 procents arlig befolkningstillvixt och att AP-fondernas avkastning Sverstiger
snittinkomsttillviaxten med 3,5 procentenheter.

Utdelning av 6verskott

Promemorian féreslar att Gverskottsutdelning ska ske (Pgasen” ska aktiveras) om balanstalet Gver-
stiger 1,15. Den foreslagna grinsen ligger nira dagens faktiska balanstal, 1,17. Det dr dirmed f61-
andringar 1 balanstalet som avgor hur stor 6verskottsutdelningen blir, inte den absoluta nivin. Pro-
memorians foreslagna utformning av gasen — en spegelbild av bromsen — framstar som val avvigd.



Forslaget att infora en gas tillstyrks. Med tanke pa att 6verskottet sannolikt kommer att fortsitta
att vaxa ar det angeldget att det finns ett regelverk pa plats, for att undvika politiskt godtycke. En
rimlig normativ hallning 4r att pensionssystemets 6verskott har uppstatt inom ett avgiftsbestamt
system och darfor i normalfallet bor tillfalla de forsiakrade.

Den foreslagna gransen for 6verskottsutdelning ar konservativt satt. Om nagot kunde en ligre niva
ha valts. En radikal, men teoretiskt fullt tinkbar, reform vore att sitta grinsen fér 6verskottsutdel-
ning till 1,00 — det vill sdga, att ha en permanent gas och broms, dir balanstalet, inte inkomstindex
som i dag, avgor indexeringen av pensionerna. En sidan forindring hade dock behovt atfoljas av
en kraftig sinkning av férskottsrintan (se nedan), for att minska risken for pensionssinkningar.

Moijligheten att 6verskottsutdelningen blir sa stor att buffertfonden toms har lyfts av bland andra
Palm (2024). Aven om detta inte kan uteslutas ir risken lag. Med tanke pa de stora belopp som i
dag ligger i AP-fonderna skulle ett sidant hindelseforlopp inte ske 1 ndrtid. I stillet for att fran
borjan utforma regelverket efter ett hypotetiskt hindelseférlopp dr det sannolikt mer limpligt att
hantera en sddan situation, och dndra regelverket, om och nir den uppstar. Promemorians slutsats
att inte koppla 6verskottsutdelningen till fondstyrkan ar darfér rimlig.

Kopplingen till eventuell avgiftsh6jning

Promemorian behandlar frigan om gasen isolerat, utan att samtidigt analysera hur gasens utform-
ning forhaller sig till en eventuell framtida héjning av pensionsavgiften (analyserat av SOU
2025:41). En hojning av pensionsavgiften 6kar avgiftstillgangen och dirmed balanstalet. Om gasen
utloses vid en oférindrad troskel innebir detta att en avgiftshojning i praktiken leder till en retro-
aktiv héjning av redan intjdnade pensionsritter och utgdende pensioner. Effekten blir en omfér-
delning fran yngre och framtida generationer till dagens pensionirer, vilket strider mot grundprin-
cipen om generationsrittvisa 1 pensionssystemet.

Gasen syftar till att dela ut 6verskott som uppstitt inom systemet, men en avgiftshéjning kan i sig
skapa eller forstirka ett saidant Gverskott utan att nagon real resursforstirkning har skett. Utan en
samlad analys riskerar gasen dirmed att fungera som en mekanism f6r omedelbar utdelning av
framtida avgiftsintakter.

Mot denna bakgrund borde promemorian uttryckligen ha behandlat hur gasens tréskel och utform-
ning bor justeras vid en férandrad avgiftsniva. Ett naturligt angreppssatt dr att hojda avgifter atfoljs
av en motsvarande hojning av den balansniva vid vilken gasen aktiveras, sa att de extra medlen i
stillet anvinds for att 6ka systemets fondering. Detta skulle sidkerstilla att en eventuell avgiftshoj-
ning kommer de generationer som betalar avgiften till godo, snarare dn att omedelbart delas ut till
befintliga pensionirer (Lundberg, 2024b).

Forskottsrintan

Forskottsriantan innebdr att den initiala pensionen blir hogre, samtidigt som den drliga upprak-
ningen under pensionstiden blir ligre. I dag édr forskottsrantan i inkomstpensionen 1,6 procent,
vilket innebir att pensionerna riknas upp med inkomstindex minus 1,6 procent. 1,6 procent fram-
star 1 dag mojligtvis som en optimistisk prognos for den framtida reala snittinkomsttillvaxten. Ris-
ken ir alltsa att pensionerna kommer att minska i reala termer. En minskning av forskottsrintan
skulle dock innebira en sinkning av dagens pensioner. En 6verskottsutdelning hade kunnat an-
vindas for att kompensera for denna effekt. Sankt forskottsranta har lyfts av Pensionsmyndigheten
(2021). Promemorian borde ha 6vervigt det som alternativ.



Fragan om skuld till statskassan

I samband med pensionsreformen 6verférdes 258 miljarder kronor fran AP-fonderna till statskas-
san, i huvudsak som kompensation for att ansvaret f6r fortidspension flyttades till statsbudgeten.
(Betalningsansvaret for folkpensionen till de med intjanad pension flyttades i andra riktningen, men
det motsvarades av att det som tidigare var folkpensionsavgiften nu gick till pensionssystemet.)
Detta ansags dock inte kompensera helt, och frigan om ytterligare 6verforingar limnades 6ppen.

Det vore svart att i dag berdkna storleken pa en eventuellt aterstiende skuld f6r fértidspension
intjanad fére pensionsreformen, men utbetalad efter, fran statskassan. (En grov beridkning gors i
Lundberg, 2024a, appendix C.) Kostnaderna for sjukersittning, som fortidspensionen nu heter, har
minskat kraftigt. Det dr ocksa svart att avgéra hur man ska se pa risk i detta sammanhang och
vilken rinta som ar limplig. Det ér inte omojligt att statskassan blev 6verkompenserad. Av dessa
anledningar framstar promemorians bedomning — att anse skulden vara slutreglerad — som rimlig.
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