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Simuleringar mot jamviktslagen for
inkomstpensionen

Overskottsutdelning i inkomstpensionssystemet medfor att systemets parametrar
gradvis kommer att fordndras. Betdnkandets forslag leder till att systemet ror sig
frén ett nuldge mot en stationdr 16sning med givna relationer mellan pensionsskuld,
avgiftstillgdng och buffertfondens storlek. Hur det jamviktsléget ser ut beror pa
vilka antaganden som gors i analysen. I denna bilaga redovisas resultat for tre
uppsattningar avkastningsantaganden med bendmningarna basscenario, optimistiskt
scenario och pessimistiskt scenario.

Tabell 1 Antaganden i Pensionsmyndighetens berakning av nulage till stationar framtida
pensionsniva

Basscenario  Optimistiskt scenario Pessimistiskt scenario
Real avkastning 3,25 procent 5,5 procent 1 procent
Reallénedkningstakt 1,8 procent 2 procent 1 procent

Resultat redovisas for utdelningsgréanserna 1,1 och 1,15 i bada scenarierna, samt for
de utdelningsgranser som innebdr att jaimviktsldget for scenariot innebér att
inkomstpensionssystemet blir fullt fonderat. Berdkningarna gors under antagande
om ofordndrad demografi. Det innebér att befolkningsstorleken, och
omsattningstiden som har satts till 30 ar, dr ofordndrade genom simuleringen.
Resultaten ska dérfor inte betraktas som en prognos. Vidare simuleras inte stokastik
vilket innebdr att viardena i Tabell 1 representerar utfallet varje enskilt ar.
Simuleringarna visar en renodlad effekt av dverskottsutdelning, allt annat lika.

Buffertfondens utveckling

Pensionsmyndigheten har utifrdn beskrivna antaganden beréknat hur olika granser
for utdelning paverkar buffertfondens storlek pé sikt. Buffertfondens storlek &r 1
realiteten mycket volatil, men nér stokastiken inte 4r modellerad fordandras den 1
langsam takt. I Tabell 2 uttrycks buffertfondens stationdra nivd som andel av
avgiftstillgdngen. Buffertfondens storlek 2024 var drygt 19 procent av
avgiftstillgdngen. Tabell 2 visar att denna andel ungefér forblir oférdndrad med
balanstalsgrinsen 1,15 i basscenariot, medan bufferten fortsitter att stiga i det
optimistiska scenariot. Med utdelningsgrinsen 1,1 minskar bufferten i basscenariot,
men stiger 1 det optimistiska scenariot. I det pessimistiska scenariot minskar
buffertfondens storlek till 10 respektive 15 procent av avgiftstillgdngen vid
utdelningsgrianserna 1,1 och 1,15.



Ackumulerad utdelningsfaktor under omsattningstid

Tabell 2 Buffertfondens jdmviktsniva pa [dng sikt som andel av avgiftstillgangen

Basscenario Optimistiskt scenario  Pessimistiskt scenario
Utdelningsgrans 1,1 0,14 0,27 0,10
Utdelningsgrans 1,15 0,21 0,42 0,15
Fullt fonderad 1,24 1,70 -

Utvecklingen av inkomstpensionen

Pensionsmyndighetens berdkningar utifrén ingdngsvirdena i Tabell 1 visar att

dagens Overskott i inkomstpensionssystemet kan finansiera pensioner som varaktigt

ar 10 procent hogre dn de l6neindexerade nivéerna. Detta géller under antagandet
att reallonedkningstakten dr 1,8 procent och att den reala avkastningen i
buffertfonden dr 3,25 procent. En utdelningsgrins som sitts till det senaste
balanstalet, som ar 1,17, ger ingen utdelning av befintligt 6verskott, men de
foljande utdelningarna finansierar 10 procent hogre inkomstpensioner én den
loneindexerade nivan. Granserna 1,15 och 1,10 medfér omedelbar utdelning av
befintligt 6verskott under tre ar efter systemets inférande, men de f6ljande
utdelningarna kan da endast finansiera 9 respektive 6 procent hogre
inkomstpensioner dn den 16neindexerade nivan. Figur 1 nedan illustrerar hur
mycket virdet av pensionsritter som intjénats ett givet intjanandear 6kar av
overskottsutdelning, dvs. virdeutvecklingen utdover
inkomstindexering/foljsamhetsindexering.

Figur 1 Sammanlagd dverskottsutdelning under en omsattningstid som funktion av
intjdnandedr
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Figur 1 visar att en hogre utdelningsgrans kommer ge en storre skillnad i
pensionsnivéer mellan olika generationer de kommande 100 aren men att
pensionen pa sikt kommer bli hogre én vid en ldgre utdelningsgréns. Notera att
inkomstpensionerna i det optimistiska scenariot nastan ar 300 procent hogre i ett
helt fonderat system jamfort med ett I1oneindexerat system. Forklaringen ér
skillnaden mellan 5,5 procents avkastning och 2,0 procents loneindexering under
30 &r med rinta-pa-ranta-effekt. Ett helt fonderat inkomstpensionssystem innebar
dock mer eller mindre att inkomstpensionen overgar till en obligatorisk
premiepension, det vill séga ett helt annorlunda pensionssystem.

Utdelningsfaktorns utveckling

En central parameter i betinkandets forslag dr den s kallade utdelningsfaktorn.
Figuren nedan visar hur utdelningsfaktorn utvecklas ar for ar utifran olika
utdelningsbara gréanser. I jdmviktsnivan stannar utdelningsfaktorn pa 1,002 vid en
utdelningsbar gréns pa 1,1000 och 1,003 vid en utdelningsbar grians pé 1,1500.
Figur 2 nedan ger en god bild dver utdelningsmekanismens karakteristik.

Figur 2 Utdelningsfaktor som funktion av 3r

1035

—— Utd 1.1bas
| — Utd.1.15bas
e Utd. 1.77 bas
o —— Utd 1.1 opt
Utd. 1.15 opt
- —— Utd. 1.485 opt
7 Utd. 1.1 pess
Utd. 1.15 pess

1.030
3

Utdelningsfaktor
1.020 1.025
AN

1.015
1
.

1.010
|

1.005
L
————
jl_ “I
—

1.000

2050 2100 . 2150 2200
Ar
Nir utdelningsgransen sitts till ett balanstal som &r lagre &n radande balanstal, sker
stora utdelningar under ett fatal ar. Dérefter stabiliserar sig utdelningarna pa en lag
niva. Det innebdr att den varaktiga avkastningen i buffertfonden vixlas mot
omedelbar utdelning till dagens pensionérer och pensionssparande.

Nir utdelningsgransen sitts till ett balanstal som dr hogre &n radande balanstal, sker
inga utdelningar alls fram till att balanstalet nér utdelningsgransen. Darefter



stabiliserar sig utdelningarna pa en hog niva. Det innebér att utdelning i nértid
vixlas mot storre varaktig avkastning.

Pensionsskuldens utveckling

I ett system dér pensionsskulden endast 16neindexeras dr den 6ver tid lika stor som
avgiftstillgdngen. Men fran att Gverskottsutdelning paborjas vixer pensionsskulden
till en jdmviktsniva som dr storre én avgiftstillgangen. Hur pensionsskulden
utvecklas ar for ar givet samma icke stokastiska antagandena som tidigare anvénts i
Pensionsmyndighetens analyser redovisas i Figur 3 nedan.

Figur 3 Pensionsskuldens utveckling per ar
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En utdelningsgrins som &r ldgre &n radande balanstal leder till snabb
skulduppbyggnad de forsta aren efter systemets inférande, varefter
pensionsskulden ldngsamt ror sig mot den stationéra nivén.

En utdelningsgrins som &dr hogre &n radande balanstal leder 1 denna
jamviktsberdkning till att pensionsskulden forst minskar och dtergar till det
teoretiska vardet 1,00. Nér balanstalet sedan successivt 6kar och vi nar 1,485 1 det
optimistiska scenariot, respektive 1,77 i basscenariot stiger sedan pensionsskulden
ar for ar tills jamviktsnivén nas.
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