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Fran 6verskottsmal till balansmal (SOU 2024:76, Fi2024/02267)
Pensionsmyndigheten kommer lamna synpunkter pa de delar av forslagen som berér
myndighetens verksamhetsomrade, sérskilt inkomstpensionssystemet. Ovriga fragor
berdrs inte.

Pensionsmyndigheten delar utredningens uppfattning att det finanspolitiska ramverket
och den politiska uppslutningen bakom ramverket bidragit till en gynnsam utveckling
av Sveriges ekonomi och de offentliga finanserna. Pensionsmyndigheten anser
emellertid att utredningen borde ha redovisat fler analyser och lamnat forslag pa de
utmaningar som &r kopplade till inkomstpensionssystemets roll i budgetramverket.
Framforallt besvaras inte fragan om budgetramverket eventuellt skulle kunna
reformeras for att klara av att dela ut 6verskott i inkomstpensionssystemet utan att
paverka statens sparande och budgetutrymmet.

Pensionsmyndigheten anser att en dversyn av eventuella reformer av
inkomstpensionssystemets roll i budgetramverket hade kunnat lagga en grund for fler
majliga alternativa forslag i den pagaende Gversynen av utdelningsbara dverskott fran
pensionssystemet.

Pensionssystemets sparande paverkar statens sparande och ddrmed budgetutrymmet
Det finanspolitiska ramverket med ett saldomal innebar att nar pensionssystemets
sparande Okar eller minskar sa maste staten korrigera sitt sparande. Om sparandet okar
i inkomstpensionssystemet sa maste staten minska sparandet med lika mycket och vice
versa. Ansvaret for att anpassa sparandet aligger statsbudgeten, inte
inkomstpensionssystemet. Over tid har detta skett vid ett antal tillfallen.

AP-fonderna tar I16pande emot inbetalda inkomstpensionsavgifter och betalar ut
inkomstpension till pensiondrer. Sedan 2009 &r inkomstpensionsutbetalningarna hogre
an inkomstpensionsavgifterna. Det innebdr att avgiftsnettot, som mater skillnaden
mellan avgifterna och utbetalningarna, ar negativt. Ett av syftena med AP-fonderna &r
att hantera denna typ av demografiskt betungade situationer. I tider nar manga
forvarvsarbetar och fa ar pensionarer byggs fonden upp, och nar det omvénda rader
minskar fonden istéllet. | inkomstpensionssystemets balans- och resultatrakning ar
AP-fondernas marknadsvarde cirka 16 procent av de totala tillgdngarna. De resterande
84 procenten bestar av vardet av de I6pande inbetalda inkomstpensionsavgifterna.

I AP-fondernas finansiella sparande ingar forutom det priméara sparande, avgiftsnettot,
aven direktavkastningen. Det &r det sammanlagda beloppet av aktieutdelningar, rantor
fran obligationer m.m. som paverkar sparandet, inte fondernas marknadsvarde. Sedan
2001 har direktavkastningen Gverstigit det negativa avgiftsnettot for alla ar forutom
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fyra sa AP-fondernas finansiella sparande har oftast varit positivt. Avgiftsnettot
forvantas vanda till att bli positivt om nagra ar och da kommer det finansiella
sparandet att 6ka. Det innebdr &ven att AP-fondernas marknadsvérden forvéntas oka,
eftersom fonderna inte langre behover finansiera det negativa avgiftsnettot. Det
innebdr att staten kan minska sitt sparande eftersom sparandet i AP-fonderna tkar.

Om skulderna &r storre an tillgdngarna i inkomstpensionssystemet pabdrjas en
balanseringsperiod, ”bromsen” slér till. De intjdnade inkomstpensionsrétterna och
utbetalningar av inkomstpensionen minskar da om balanseringseffekten ar storre dn
inkomstindexeringen. Balanseringen minskar skulderna men eftersom balanseringen
aven minskar pensionsutbetalningarna 6kar dven det finansiella sparandet inom AP-
fonderna. 2010 blev balanstalet for forsta gangen lagre &n ett och en
balanseringsperiod inleddes. | och med att inkomstpensionerna minskade 6kade
utgifterna for garantipension och bostadstillagg. For att mildra effekterna for
pensionarerna sanktes dven skatten vilket delvis var méjligt eftersom
inkomstpensionsutbetalningarna ingar under utgiftstaket. Det &r ett exempel pa att
staten har det Overgripande ansvaret for hela den offentliga forvaltningens finansiella
hallbarhet.

Nu 15 ar senare ar situationen den omvanda. Balanstalet for 2026 baseras pa
inkomstpensionssystemets tillgangar och skulder vid utgangen av ar 2024. Det
beraknas bli 1,1695, en 6kning fran foregaende &rs 1,1206. Okningen beror bland
annat pa hojda pensionsrelaterade aldersgranser, en positiv utveckling pa de
finansiella marknaderna och vissa periodiseringseffekter av pensionsavgifterna.

Det betyder att i kronor &r tillgangarna nastan ar 1 900 miljarder hogre an skulderna,
nagot lagre an AP-fondernas samlade marknadsvarde. | och med att pensionsaldrar har
hojts och kommer fortsétta hojas och att den stora efterkrigsgenerationen minskar pa
grund av hog alder vantas avgiftsnettot vanda till positiva varden. Det kommer att 6ka
AP-fondernas tillgangar och darmed dven direktavkastningen. Nar
inkomstpensionssystemet infordes utreddes maéjligheten till en omvéand “broms”, det
vill sdga en ”gas”, en mekanism som skulle 6ka indexeringen av intjanade
pensionsratter och pensionsutbetalningar om systemets finansiella stéllning ar
tillrackligt hog. Utredningen foreslog att utdelningar skulle ske vid ett balanstal pa
over 1,1, alltsa betydligt lagre 4n det nuvarande balanstalet pa 1,1695. Det &r inget
sjalvandamal att ha en vaxande buffertfond om pengarna i den inte kommer till
anvéandning. En ”gas” innebdr att pensionerna och darmed skulderna i systemet okar.
Det innebér ocksa att 6kningen av tillgangarna i buffertfonden skulle minska och
balanstalet bli lagre.

Inkomstpensionssystemet kommer sta for ett positivt finansiellt sparande framgent

Det inkomstgrundade pensionssystemet beskrivs som autonomt och fristdende fran
statens budget. Ett exempel pa dess autonomi &r att pensionarernas arliga 6kning av
inkomstpensionen styrs av genomsnittsokningen av de pensionsgrundande
inkomsterna i samhéllet, ett annat &r balanseringsmekanismen. Berdkningsreglerna for
dessa styrs av lagar och forordningar och ingen hansyn tas till den 6vriga
samhéllsekonomin.

I manga fall ar det langa trender sdsom exempelvis demografiska forandringar som
paverkar sparandet i inkomstpensionssystemet, bortom kortsiktiga politiska eller
administrativa beslut. P4 det sattet kan det ses som problematiskt att
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inkomstpensionssystemet ingar i det finanspolitiska ramverkets regelverk. Okande
inkomstpensioner leder till ett behov av minskade utgifter i 6vriga utgiftsomraden for
att inte paverka det offentligfinansiella sparandet. Inkomstpensionen vantas sta for det
positiva finansiella sparandet i framtiden. Givet budgetutrymmet kommer det vara en
svar fraga att besvara om sparandet i inkomstpensionssystemet ska ga till héjda
pensioner eller om budgetutrymmet ska anvandas till 6kade utgifter i vriga
statsbudgeten.

Utredningen hade med fordel kunnat bidra med fler verktyg till den andra pagaende
utredningen om inférandet av en gasmekanism. Det finns atminstone tva méjliga
alternativ att undersoka, det forsta ar att frikoppla inkomstpensionssystemet fran
ramverket. Det finns betydande risker att inte samla hela de offentliga finanserna i
ramverket, men det far vagas mot fordelarna med ett autonomt pensionssystem. Det
andra alternativet kan vara att hitta mojliga former for undantag — liknande utgifterna
for statsskuldsrantor — i berékningen av utgifter under utgiftstaket.

Detta yttrande har beslutats av generaldirektér Anna Pettersson Westerberg efter
foredragning av analytiker Erik Granseth. | den slutliga handlaggningen har dven jurist
Felicia Ljunggren, enhetschef Hannes Nilsson och tillférordnad analyschef Elin
Berglof deltagit.

Anna Pettersson Westerberg

Erik Granseth
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