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Sammanfattning och slutsatser

Pensionsmyndigheten har av regeringen fatt i uppdrag att utvardera tva alternativa satt att berakna
pensionsskulden och att utvérdera en utformning dér en av dessa skuldberdkningar kombineras med en
forandring av hur avgiftstillgangen beraknas. Uppdragen redovisas i denna promemoria.

En bakgrund ar att Forsakringskassan tidigare patalat att det finns anledning att se 6ver hur balanstalet under
en balanseringsperiod paverkar skuldberakningen. Den nuvarande utformningen av reglerna har av
Forsakringskassan ansetts ge en omotiverad variation i balanstalet dver tiden.

A.

Pensionsmyndigheten foreslar en forandring i reglerna for hur pensionsskulden berdknas (alternativ 2 i
promemorian). Forslaget innebar att pensionsskulden till pensionerade per den 31 december ar t, under
perioder da balanseringen &r aktiverad, beaktar balanstalet ar t +1. Se bifogat forslag till forfattningsandring.
Forslaget &r motiverat av principiella skél och ger systemet béattre egenskaper ur de forsakrades perspektiv
utan att medfora nagra nackdelar ur stabilitetssynpunkt. Den nuvarande regleringen leder till omotiverade
svangningar i balanstalet.

B.

Det alternativ som innebér att, utover forandringen i alternativ 2, dven indexeringen av pensionerna ar t +1
ska beaktas i berdkningen av skulden den 31 december ar t (alternativ 3 i promemorian) anser
Pensionsmyndigheten inte ska genomfoéras. Vid nominell tillvéxt innebar forslaget att systemets finansiella
stallning framstar som svagare &n den faktiskt ar.

C.

Det alternativ som innebar att, utdver forandringen i alternativ 3, avgiftsinkomsten i balanstalet beraknas
med en prognos for avgiftsinkomsten det narmast kommande aret i stéllet for med erlagda avgifter under
redovisningsperioden (alternativ 4 i promemorian) anser Pensionsmyndigheten inte heller ska genomforas.
Vid nominell tillvaxt innebér forslaget att systemets finansiella stallning framstar som starkare an den
faktiskt ar. Dartill kommer den osékerhet som en prognostisering av inkomsttillvéxten innebér.

D.

Om avsikten ar att i mer pataglig omfattning minska den variation i inkomst- och tillaggspensionernas varde
som de nuvarande reglerna innebéar sa kravs andra regelférandringar &n de alternativ som
Pensionsmyndigheten fatt i uppdrag att utvardera. Reglerna for indexering, skuldberdkning,
tillgdngsberakning och balansering utgor en komplicerad helhet. Aven delningstalens utformning ingar i
denna helhet. I promemorian visas att utformningen av inkomstindex genererar en betydande finansiell
instabilitet vid skiften i nominell eller real tillvéxt.

Att analysera och beskriva effekterna av en forandring i ndgon av namnda regler kraver, savida inte effekten
ar relativt entydig sa som ar fallet med den foreslagna forandringen, noggranna och dessvarre tidsodande
utredningsinsatser. Denna tid har nu inte funnits. Vidare bor véardet av att minska variationen i inkomst- och
tillaggspensionerna beskrivas och vagas mot de negativa effekter en sadan regelférandring kan ha.
Pensionsmyndigheten foreslar att systemets berakningsregler avseende inkomstindexering och balanstalets
ingaende delar ska utvarderas.

De metoder som i tidigare sammanhang har presenterats for att begransa variationerna i balanstalet (se sidan
7) adresserar inte problemet med den finansiella obalans som inkomstindexets utformning orsakar. Trots det
skulle dessa metoder kunna Gvervagas for att begransa variationerna i balanstalets paverkan pa pensionerna
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Promemorians disposition

I avsnitt 1 beskrivs de regler som géller idag - alternativ 1 ofgrandrade regler. | avsnitt 2 analyseras effekter
av att, da balanseringen ar aktiverad, beakta balanstalet for ar t+1 vid berékningen av pensionsskulden till
pensionerade den 31 december ar t. Denna regelutformning kallas alternativ 2. | avsnitt 3 beskrivs mer
oversiktligt effekter av att beakta saval inkomstindex som balanstalet for ar t+1 vid berakningen av
pensionsskulden till pensionerade den 31 december ar t. Denna regelutformning kallas alternativ 3. | avsnitt
4 beskrivs likaledes dversiktligt effekter av att berdkna pensionsskulden som i alternativ 3 men i kombination
med att avgiftstillgangen, genom en prognos for inkomstutvecklingen, varderas ar t+1. Denna
regelutformning kallas for alternativ 4.

1. Bakgrundsfakta

Finansiell stabilitet

En princip for inkomstpensionssystemets utformning &r att det ar finansiellt stabilt oavsett vilken finansiell
eller demografisk pafrestning det utsatts for. Systemet reagerar pa konstaterat underskott mellan tillgangar
och skulder och korrigerar for det.

| ett forlopp dar systemets forst utsatts for en pafrestning som darefter upphor och ersétts av en utveckling
dar systemets tillgangar véxter snabbare 4n systemets skulder kan i efterhand konstateras att minskningen av
pensionerna skett i “onddan”. Sadan ur finansiell stabilitets synpunkt i efterhand konstaterade onddiga
korrigeringar kan astadkommas av en periodvis lag inkomstutveckling. Ett sadant forlopp liknar det som sker
i en fonderad forsékring dar pensionerna till foljd av ett fall i férsékringens tillgangsvarden forst sanks, t.ex.
genom ett atertag av icke garanterad aterbéring, och darefter aterstalls om tillgangsvardena aterhamtar sig.
Givet att framtiden &r osaker &r det som i efterhand kan konstateras ha skett i onédan en nédvéndig
forsiktighetsprincip for att inte 6vervéltra ekonomiska risker pa framtiden.

I de enkla konsekvensberakningar av olika regler som presenteras hér har framtiden i viss mening antagits
vara kand — det finns en prognos for den. Den typen av konsekvensberékningar ar inte lampliga for att
utvérdera regler som utformats bl.a. mot bakgrund av att framtiden inte &r kand.

Balanstalet

Balanstalet beraknas som kvoten mellan systemets tillgangar och skulder. Nar balanstalet faller under 1,0000
aktiveras balanseringen. Pensioner och pensionsbehallningar indexeras med forandringen i ett balansindex
istallet for inkomstindex. Detta sker med viss fordrojning. Forhallandena 2008 ger balanstalet for 2010 och
paverkar indexeringen — eftersom balanseringen &r aktiverad - vid arsskiftet 2009/2010. Balanstalet for 2010
paverkar saledes de pensioner som betalas ut under 2010.

Reglerna innebar att balanstalet 2011 baseras pa forhallandena 2009. Det innebar att i 2011 ars balanstal ar
pensionsskulden till pensionerade opaverkad av balanseringen 2010. Daremot har skulden till aktiva
paverkats. Olikheten i skuldberakningarna forklaras av hur varderingen av skulderna gors vid en given
tidpunkt.

Balanstalets varderingstidpunkt
Balanstalet for 2011 baseras i princip pa tillgangarnas och skuldernas vérde 2009.

Avgiftstillgangen utgar fran avgifter inkomna under 2009. For att jamna ut férandringar i balanstalet
beraknas avgiftstillgdngen med en utjamning som efterliknar den utjamning som sker av inkomstindex.* Det

! Hade inte inkomstindex utformats med en utjamning hade det saknats skal for att utjgmna avgiftstillgangen.
Avgiftstillgdngen har ingen sjalvstandig betydelse for systemet, utan har det endast som en delkomponent i balanstalet.
Nar balanstalet konstruerades var inkomstindexet redan utformat, varfor avgiftstillgdngen anslot till den utjamning som
redan beslutats for inkomstindex.
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gors genom att ta medelvarde av de tre senaste arens avgiftsinkomster, 2007-2009, uppraknade till 2009 ars
inkomstniva. Aven for omsittningstiden, skillnaden mellan forvantad genomsnittlig intjanande- respektive
utbetalningsalder, gors en utjamning pa sa satt att det & medianvardet for de tre senaste kanda aren som
ingar i berakningen.

I tillgangarna ingar AP-fondernas marknadsvarde. | 2011 ars balanstal beraknas for buffertfonden ett
medelvarde av marknadsvérdena i slutet av aren 2007-2009. Detta fondvarde aterspeglar saledes inte 2009
ars niva.

Skuldsidan bestar av pensionsskulden till aktiva respektive till pensionarer. Vérdet pa pensionsskulden till
aktiva motsvaras av summa pensionsbehallningar i slutet av 2009 med tillagg for en uppskattning av vardet
pa pensionsratterna intjanade under 2009. Till 2009 ars behallningar har lagts indexeringen (rantan) for 2009,
dvs. indexeringen vid arsskiftet 2009/2010 ar inkluderad. Det betyder saledes att 2010 ars balanstal har
paverkat skulden till aktiva, som ingdr i berakningen for balanstalet 2011.

Vérdet pa skulden till pensionarer utgar fran utbetalade pensioner i slutet av 2009, dessa pensioners varde
2009 och medelvérdet av 2007-2009 ars ekonomiska livslangder. Den senaste indexeringstidpunkten for
2009 ars pensioner ar arsskiftet 2008/2009. Den beraknade skulden till pensionarer ar darfor opaverkad av
2010 ars balanstal.

Det kan forefalla markligt att pensionsskulden till aktiva berdknas med senast beslutad indexering medan
pensionsskulden till pensionerade inte berdknas med den. Det hdnger samman med den redovisningsperiod,
som ligger till grund for bedémningen av systemets finansiella stallning, for vilket balanstalet &r ett matt.
Redovisningen avbildar kalenderarets forhallanden. Pensionsutbetalningarna bestams inte av
inkomstnivaerna samma ar, medan daremot avgiftsinbetalningarna (naturligtvis) bestams av inkomstnivan da
betalningen gors. For pensionsutbetalningarna ar det foregaende ars inkomstniva, sa som den méts av
inkomstindex, som bestammer nivan. Pensionsutbetalningarna under 2009 har séledes omraknats till
inkomstnivan 2008, medan avgifterna avspeglar inkomstnivan 2009. Detta kan uttryckas som att
indexeringen av pensionsutbetalningarna ar "ett ar fordrojd” gentemot inkomstnivan som bestammer
avgiftsflodet.

Detta forklarar reglernas utformning dér pensionsskulden till férvarvsaktiva den 31 december ar t ar
indexerad med inkomst- eller, i férekommande fall balansindex, for ar t+1 medan pensionsskulden till
pensionerade den 31 december ar t ar indexerad med inkomst/balansindex for ar t.

Inkomstindexeringens bidrag till variationer i balanstalet

Vid skiften i tillvaxt- och eller inflationstakt paverkas det langsiktiga forhallandet mellan pensionssystemets
avgifter och utbetalningar. Om ekonomin skiftar fran en hog tillvaxt och eller inflationstakt till en Iag innebar
eftersldpningen i indexering att pensionsskulden inte indexeras ner i den utstrackning som kravs for att
avgifter och utgifter ska vara i jamvikt .

Utbetalningarna (liksom skulden i 6vrigt) indexeras med historisk forandring. Avgifterna daremot férandras
direkt med férandringar i avgiftsunderlaget. Framtida indexering av utbetalningarna (skulden) kommer
endast beakta den nya tillvéxttakten i avgiftsunderlaget fran niva som, blivit for hog. Féljande exempel
beskriver detta.

Pensionsavgifter 100

Pensionsutgifter 100

Aldre inflationstakt 6 %

Ny inflationstakt 1 %

Efterslapning i inflationsforandringars paverkan pa utgifterna ar 1 ar.

Avgifter ar 1 =100 * 1,01 = 101,00
Utgifter ar 1 = 100 * 1,06 = 106,00
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Avgifter ar 2 = 100 *1,01*1,01 = 102,01
Utgifter ar 2 =100 * 1,06 * 1,01 = 107,06

Avgifter ar 3 = 100 *1,01*1,01* 1,01 = 103,03
Utgifter ar 3= 100 * 1,06 * 1,01*1,01 = 108,13

osv

Fran att ha varit i ett perfekt finansiellt stabilt 14ge har systemet en negativ obalans som kommer att besta —
givet att inget andras — fram till dess att all intjdnad pensionsratt som indexerades med 6 procent betalats ut.
Ett underskott byggs upp i buffertfonden. (Om inflationstakten atergar till den ursprungliga kommer
skillnaden i avgifter och utgifter att slutas — men underskottet i fonden bestar).

Genom att inkomstindex utgdrs av ett trearigt glidande medelvarde vad géller den reala inkomsttillvaxten
blir effekten av skiften storre an i exemplet och storre dn det procentuella skiftet i tillvaxt.?

I diagrammet nedan jamfors utvecklingen av inkomstindex, som paverkar pensionernas utveckling, och
avgiftstillgdngen®. Under den senaste femarsperioden har inkomstindex vuxit ca 4,5 procent mer &n
systemets avgifter — ar 2009 gick utvecklingen till och med &t olika hall, index 6kade och avgiftstillgangen
minskade. Skillnaden forklaras inte av en motsvarande skillnad i hur snitt- respektive summainkomst har
utvecklats. Det ar istallet de tva mattens konstruktioner med utjamningar 6ver tiden som ger upphov till
diskrepanser.

Diagram 1 Forandring i inkomstindex resp. avgiftstillgang (exkl. effekt av omséattningstiden) 2005-2009
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M indexforandring [ avgiftsforanding

Balanstalet speglar de forandringar i avgifter och utgifter som ett skifte kommer att orsaka. Om det finns
behov av att korrigera — minska — indexeringen for att undvika att ett underskott byggs upp kommer

2 Effekten &r kvadratisk, (1 + tillvaxtférandringen)?, se bilaga 1 for en harledning.
® Exklusive effekter av omsattningstidens variationer. Det &r s&ledes endats forandringen i den utjAmnade avgiften som
visas i diagrammet.
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balanseringen att gora det. Efterslapningen i indexeringen — och den vid behov efterfdljande korrigeringen
genom balanstalet — riskerar darmed att orsaka en odnskad variation av pensionsférmanerna.

Att balanseringen aktiverades 2010 berodde delvis pa att AP-fonderna forlorat i varde 2008. Men det finns
flera bidragande orsaker.

Att balanseringen fortsatter — och forvarras 2011 — beror bl.a. pa den ovan beskrivna effekten av
indexeringens efterslapning — en eftersldpning som leder till hogre utgifter &n avgifterna och buffertfonden
langsiktigt bedoms kunna finansiera. Den ovan beskrivna effekten fran balanseringen &r kraftig eftersom
minskningen i inflations- och tillvéxttakt varit kraftig. Arsskiftet 2008/2009 var inkomstindexékningen 6
procent — den hdgsta nominella inkomstindexférandringen under den tid systemet verkat med
foljsamhetsindexering (2001/2002). Arsskiftet 2009/2010 ¢kade inkomstindex endast 0,3 procent. Den storre
delen av nedgangen forklaras av ett skifte i inflationstakt, men aven tillvéaxten sjonk.

Den har beskrivna effekten pa pensionssystemets langsiktiga avgiftsinkomster och utgifter av skiften i
inflations- eller inkomsttillvaxttakt, som beror pa att utgifterna justeras med en efterslapning i forhallande till
inkomsterna, &r endast i sina detaljer specifik for inkomstpensionssystemet. Motsvarande problematik finns
inom alla finansiella system, forsékrings- eller bidragssystem, med en eftersldpning i anpassningen av
utgifterna i forhallande till de inkomster/avgifter som ska finansiera utgifterna.

De forslag till forandringar som pensionsmyndigheten fatt i uppdrag att analysera, alternativ 2, 3 och 4, har
samtliga betydligt mindre betydelse for variationerna i balanstalet &n vad efterslapningen i indexeringen har.
Pensionsmyndigheten anser att det inom ramen for en utvéardering av inkomstpensionssystemets tekniska
utformning bor analyseras om indexeringen kan ges en utformning som minskar eller helt undviker de
variationer i indexeringen som den sjélv, vid vissa forlopp, genererar.

Tidigare beskrivna metoder att minska variationen i balanstalet

| sitt remissvar pa regeringens forslag 2009 om utjamning av effekterna pa balanstalet av variationer i
buffertfondens storlek beskrev Forsakringskassan tva alternativa metoder att astadkomma detta. Den ena
innebar att balanstalet endast skulle tillatas verka inom ett visst intervall, t.ex. mellan 0,9900 och 1,0100,
dvs. ge ett bidrag/avdrag pa indexeringen om som mest +/- 1 procent . Det andra alternativet var att fordela
ut ett underskott 6ver en viss period, t.ex. tre ar. Forsakringskassan foreslog den senare metoden.

Ingen av dessa metoder adresserar problemet med den finansiella obalans som inkomstindexets utformning
orsakar vid skiften i tillvéxt- eller inflationstakt men sprider ut dess effekter.

2. Effekter av att tidigarelagga balanstalets paverkan pa skulden till
pensionerade (alternativ 2)

Nuvarande regler innebar att i berakningen av 2011 ars balanstal har ca 30 procent av skulden annu inte
paverkats av balanseringen 2010. Det innebar att skulden &r storre och 2011 ars balanstal darmed lagre an
om 2010 ars balanstal paverkat hela skulden. Om balanstalet ar storre &n 1,0000 men balanseringen
fortfarande ar aktiverad blir effekten den omvanda: skulden blir mindre och balanstalet hogre pa grund av
tidsfordrojningen.

For att undvika denna fordrojning kan balanstalet paverka pensionerna i skuldberékningen innan utgaende
pensioner har hunnit paverkas av det. En sadan berakning ska inte tolkas som att varderingstidpunkten for
skulden till pensionarer flyttas fram. Varderingen med avseende pa saval ekonomiska som demografiska
forhallanden utgar fortfarande fran 2009. Det ar informationen om en nivaférandring av skulden, som finns
vid varderingstidpunkten, som har beaktats i berékningen.



PM59003 1.0

8 (20)
Dok.bet.
Version

2010-02-26 Dnr/ref. PAD 2010-75

Effekter av en andrad skuldberakning

Tre stiliserade exempel belyser tidsférloppen i det alternativa och det nuvarande regelverket. Det forsta
exemplet, Ettarsskifte, ar en engangshandelse utan efterfoljande forbattring. Den foranleder en bestaende
nedskrivning av pensionsskulden. Indexeringen av pensionsbehallningarna och utbetalade pensioner sanks
med 2,0 procent i exemplet.

Diagram 2 Balanstalets utveckling vid “ettarsskifte™

1,02

—X=—"Nuvarande regler - -O- - Alternativ 2:s regler

X—X

1 C(—C(—D(—Cig.of»—o—\<g<%g.—d——d-—ﬁ—-SZ(-—C(—C(—IZ(—C(—C(

I
.
’
L/

0,98 X

Inga balanseringsregler

0,96 \ — ‘ ‘ ‘ |
0 5 10 15 Ar

Med nuvarande regler uppstar en forsening i matningen av effekten av balanseringen — i
balanstalsberakningen har skulden till pensionerade inte paverkats av den 2 procentiga nedskrivningen.
Foljaktligen intraffar en ytterligare balansering aret darpa. Denna extra nedskrivning av pensionerna skapar
en rekyl aret efter, en positiv balansering. Aven rekylen blir fordrojd och intraffar darmed i tvé etapper,
vilket i sin tur ger en smarre balansering igen fem ar efter den forsta. Fordrojningen i skuldberakningen ar
upphovet till denna cykliska process av negativa och positiva balanseringar som successivt avtar i styrka.

| alternativ 2 dar balanstalet paverkar pensionsskulden till pensionerade har hela skulden skrivits ned med
2,0 procent i berdkning av nasta ars balanstal. Ytterligare korrigeringar i systemet behover darfor inte goras
och balanstalet atergar till vardet 1,00.

Med ett nivaskifte som pagar under tva ar ar forloppet liknande som i ettarsfallet. Med nuvarande regler blir
balanseringen onddigt djup det andra aret som balanstalet ar negativt. | alternativet dér pensionsskulden till
pensionerade direkt beaktar balanstalets niva intraffar balansering utan onddiga fordjupningar eller
insvangningsforlopp.

Diagram 3 Balanstalets utveckling vid tvaarsskifte”

1,02
—X=—"Nuvarande regler - =O- - Alternativ 2:s regler
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| det tredje exemplet ar det en tillfallig storning som gor att balanstalet sjunker under 1,0. Systemet aterstalls
under det nastkommande aret. | ett sadant fall kan balanseringen i efterhand konstateras ha varit onddig. Med
den alternativa skuldberakningen hanteras aven denna situation pa ett mer andamalsenligt satt utan att infora
onddiga cykliska effekter pa balanstalet.

Diagram 4 Balanstalets utveckling vid "’tillfallig negativ stérning”

1,02 o
" “ - O- - Alternativ 2:s regler
T X —X=—"Nuvarande regler
" “ \X
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De odnskade effekter pa pensionernas utveckling, som uppkommer med nuvarande regler i alla dessa tre fall,
undviks om berékningen av pensionsskulden till pensionerade beaktar balanstalet vid samma tidpunkt som
gors i pensionsskulden till aktiva.

| diagram 5 jamfors i ett exempel® hur pensionerna kan paverkas under de narmaste &ren i de tva alternativen.
Diagrammet visar den ackumulerade balanseringseffekten under perioden 2010-2020 som de tva alternativa
balanstalsberédkningarna ger upphov till.

Scenarieforutsattningarna och diagrammets bakgrundsvérden finns i bilaga 2.

* F6r &ren 2010-2014 baseras exemplet p& samma berakningsférutsattningar som gallde for budgetunderlaget feb 2010
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Diagram 5 Framskrivning av ackumulerad effekt av att tidigarelagga balanstalets paverkan pa skulden till
pensionerade.

1,01

1 \
0,99

oA

N

balanseringseffekt, procent

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

‘—0— nuvarande regler —s8— balanstalet har paverkat hela skulden ‘

Med alternativ 2 mildras nedgangen 2011, eftersom 2010 ars balanstal har minskat skulden i berdkningen av
balanstalet 2011. De utbetalade pensionerna blir hogre de forsta aren jamfort med nuvarande regler. |
alternativ 2 har saledes betalats ut hogre pensioner och aterhamtning efter 2015 gar darfor nagot
langsammare. Balanseringen stangs av 2020 jamfort med 2019 i nuvarande regelsystem. Fran och med 2014
ar balanseringen positiv med bada regelutformningarna.

Pensionsmyndigheten foreslar en forandring i reglerna for hur pensionsskulden beraknas enligt alternativ 2.
Forslag till forfattningsandring finns i avsnitt 5. Forslaget &r motiverat av principiella skél och ger systemet
battre egenskaper ur de forsakrades perspektiv utan att medféra nagra nackdelar ur stabilitetssynpunkt. Den
nuvarande regleringen leder till omotiverade svéngningar i balanstalet.

3. Effekter av att tidigarelagga indexeringens paverkan pa skulden till
pensionerade (alternativ 3)

Om pensionsskulden till pensionarer per den 31 december 2009 indexeras till ar 2010 i
balanstalsberékningen har, enligt resonemanget ovan, den ekonomiska vérderingstidpunkten fér skulden till
pensionerade flyttats till 2010. Skuldberakningen baseras fortfarande pa samma demografiska forhallanden,
antal pensioner och aterstaende utbetalningstid. Skulden till pensionarer indexerad till 2010 stalls mot
avgiftsnivaerna for aret innan. | ett scenario med positiv tillvéxt och stigande pensioner betyder det att
systemet framstar som finansiellt svagare an vad det faktiskt ar — skulden har skrivits upp medan
inkomsterna ligger kvar pa nivan for aret innan. En balansering i ett sddant lage ar obehovlig — om
balanseringen skulle slas pa skulle den dessutom kunna paga flera ar. Med en fortsatt jamn positiv
inkomstutveckling skulle balanstalet aterstallas forst da fonden byggts upp till en tillracklig niva — de
nedraknade pensionsnivaerna bidrar till en forstarkning av buffertfonden.

Till det nyss beskrivna finns exempel med motsatt effekt. En nedskrivning av skulden i forhallande till
avgiftsinkomsternas niva medfor att en nddvandig balansering inte utloses eller utlgses forst med
fordrojning. De i detta scenario for hoga pensionsutbetalningarna paverkar buffertfonden negativt, vilket pa
sikt utldser balanseringen.
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For ar 2011 skulle denna alternativa skuldberakning (alternativ 3) ge ett hogre balanstal. Det framgar av
diagram 6 nedan — pensionsutbetalningarna ar hogre i alternativet med indexerad skuld. I likhet med diagram
5 visar diagram 6 den ackumulerade balanseringseffekten for perioden.

Som grund for diagrammet har antagits en arlig tillvaxt i inkomstindex pa 3-4 procent (se Forutsattningar i
bilagan). Indexeringen av skulden till pensionérer bidrar darfor till en skuldékning. Det ger i sin tur ett lagre
balanstal. Utfallet de forsta aren ar undantag, eftersom det inledningsvis laga balanstalet gor att skulden da
istallet skrivs ner.

Diagram 6 Framskrivning av ackumulerad effekt av att tidigarelagga indexeringens paverkan pa skulden till
pensionerade.
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Givet de praktiska och principiella invandningarna mot alternativ 3 kan det ifragasattas varfor det alls ar
intressant att berdakna effekterna av detta alternativ i en prognos for den narmaste framtiden. Som framgar
redan av diagram 5 — givet den antagna utvecklingen — kommer balanseringen att aterstalla pensionernas
varde inom en tioarsperiod. Med en sadan utveckling ter sig det regelverk som minimerar balanseringens
effekter som det mest efterstravansvarda, minst effekt fas naturligtvis om systemet saknar regler for
balansering. Utan sadana regler skulle det dock ta betydligt langre tid innan systemet ater var i finansiell
balans.

4. Effekter av att berakna avgiftstillgangen och pensionsskulden med prognos
for inkomstutvecklingen (alternativ 4)

En foljd av berdkningssattet i alternativ 3 &r att den ekonomiska vérderingstidpunkten for skulden till
pensionarer flyttas fram till ar t, medan skulden till aktiva och avgiftstillgadngen varderas till ar t-1. For att
delvis hantera problemet har foreslagits att aven avgiftstillgangens ekonomiska varderingstidpunkt ska flyttas
fram till ar t. Vérderingstidpunkten for pensionsskulden till aktiva ligger dock kvar pa ar t-1.
Berékningsalternativet bendmns alternativ 4.

Alternativ 4 har inte analyserats principiellt. Daremot har berdknats hur alternativ 4 forvantas paverka
indexeringen perioden 2011-2020. | diagram 7 redovisas den ackumulerade balanseringseffekten for
perioden.

"Framflyttningen” av avgiftstillgangen ar t-1 har gjorts genom att indexera denna med utvecklingen i
I6nesumma per sysselsatt for ar t, dvs. med forvantad loneutveckling. Eftersom scenariots léneutveckling ar
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positiv (se bilaga 2) ger indexeringen ett hogre belopp for avgiftstillgangen i balanstalsberakningen.
Balanstalet for ar 2011 blir darfor betydligt hogre i alternativ 4 an med nuvarande regler, 0,9862 jamfort med
0,9550.

Balanseringseffekten mildras saledes, vilket ger hégre pensioner och en higre pensionsskuld. Aren efter
2011 &r darfor skillnaden i balanstal mellan alternativ 4 och nuvarande regelsystem inte lika stor.

De hégre pensionsutbetalningarna i alternativ 4 medfor att buffertfonden blir lagre i detta alternativ — i slutet
av perioden &r skillnaden drygt 5 procent. Systemet har en svagare finansiella stallning.

Diagram 7 Framskrivning av ackumulerad effekt av att indexera avgiftstillgangen med utveckling i
I6nesumma per sysselsatt. Skulden beréknas som i alternativ 3.
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Vid nominell tillvaxt innebér forslaget att systemets finansiella stallning framstar som starkare &n den
faktiskt ar. Dartill kommer den osékerhet som en prognostisering av inkomsttillvéxten innebér.

Samma invandning som framforts mot berdkningen i alternativ 3 géller dven alternativ 4. Om framtiden kan
forutsagas finns inte nagot behov av regler som medfor att pensionssystemet ar foljsamt till den aktuella
ekonomiska och demografiska utvecklingen.

I bilagan redovisas saval balanstalen som buffertfondens storlek for samtliga berakningsalternativ.

5. Forfattningsforslag

Den i sammanfattningen foreslagna fordndringen kraver en komplettering av LIP 1 kap. 5b 8.

Forslag till andring av 1 kap. 5b § LIP

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

Avgiftsinkomsterna berédknas som Avgiftsinkomsterna berdknas som

1. genomsnittet av inkomsterna det andra- 1. genomsnittet av inkomsterna det andra-
fjarde aret fore det ar balanstalet avser, fjarde aret fore det ar balanstalet avser,
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multiplicerat med

2. den berdknade arliga relativa forandringen
av inkomsterna under det andra-femte aret
fore det ar balanstalet avser. Vid berakningen
av den relativa forandringen av inkomsterna
ska den arliga forandringen i det allmanna
prislaget raknat fran juni manad till juni
manad under samma period franraknas. Det
framréknade vardet ska darefter omraknas
med férandringen i det allménna prislaget i
juni manad tre ar fore det ar balanstalet avser
och det allménna prislaget i juni manad aret
efter det forstnamnda aret.

Omséttningstiden berdknas som medianen av
omsattningstiden for det tredje, fjarde och
femte aret fore det ar balanstalet avser.

Pensionsskulden beréknas for det andra aret
fore det &r balanstalet avser, som summan av
1. pensionsbehallningar enligt 5 kap. 2 §,

2. det berdknade vérdet av pensionsrétter for
inkomstpension enligt 4 kap. 2-6 8§,

3. utbetalad pension for varje aldersgrupp i
december manad multiplicerad med berdknat
antal aterstaende utbetalningar av ett
genomsnittligt pensionsbelopp fér samma
aldersgrupp justerat med den rantefaktor som
anges i 5 kap. 12 8 andra stycket, och

4. det berdknade vérdet av kommande
utbetalningar av tilldggspension fér dem som
inte pabdrjat uttag av sadan pension.

Ytterligare foreskrifter for verkstéllighet av
lagens bestdmmelser om berékning av
balanstal meddelas av regeringen.
Berékningarna ska goras av
Pensionsmyndigheten.

multiplicerat med

2. den berdknade arliga relativa forandringen
av inkomsterna under det andra-femte aret
fore det ar balanstalet avser. Vid berakningen
av den relativa forandringen av inkomsterna
ska den arliga forandringen i det allméanna
prislaget raknat fran juni manad till juni
manad under samma period franraknas. Det
framréknade vardet ska darefter omraknas
med férandringen i det allménna prislaget i
juni manad tre ar fore det ar balanstalet avser
och det allmanna prislaget i juni manad aret
efter det forstnamnda aret.

Omséttningstiden berdknas som medianen av
omsattningstiden for det tredje, fjarde och
femte aret fore det ar balanstalet avser.

Pensionsskulden beréknas for det andra aret
fore det &r balanstalet avser, som summan av
1. pensionsbehallningar enligt 5 kap. 2 §,

2. det berdknade vérdet av pensionsrétter for
inkomstpension enligt 4 kap. 2-6 8§,

3. utbetalad pension for varje aldersgrupp i
december manad multiplicerad med beréknat
antal aterstaende utbetalningar av ett
genomsnittligt pensionsbelopp fér samma
aldersgrupp justerat med den rantefaktor som
anges i 5 kap. 12 8 andra stycket, och

4. det berdknade vérdet av kommande
utbetalningar av tilldggspension fér dem som
inte pabdrjat uttag av sadan pension.

Nér pensionsskulden beréknas enligt tredje
stycket ska, om balansindex faststallts enligt
1 kap. 5 c § for aret fore det ar balanstalet
avser, beloppet i punkt 3 multipliceras med
senast faststéllda balanstal.

Ytterligare foreskrifter for verkstéllighet av
lagens bestdmmelser om berdkning av
balanstal meddelas av regeringen.
Berdkningarna ska goras av
Pensionsmyndigheten.

En justering kravs aven i forordningen (2002:780) om berékningen av balanstal.
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Bilaga 1. Matematisk forklaring till inkomstindexeringens bidrag till variationer i
balanstalet*

Inkomstindexformeln:

Ui%
X :X I:)i—l I:)i—l K1K2

i i-1 Ui_4 P
A_A d-2 O

X —indexvérde

U — inkomstmattet som for enkelhets skull i denna analys antas vara lika med summa avgifter
P - KPI

K — korrektionsfaktorer for skillnad mellan utfall och prognoser

W=

Konstant tillvaxt och inflation

| steady state utvecklas summan av avgifter pa samma satt som inkomstindex som &r endast en konstant
skalning av avgiftsbasen.

Anta ett skifte i real tillvéaxt eller i inflation vid tidpunkten 4, fran tillvaxt faktor r till faktorn R samt
inflationen fran faktorn g till faktorn G .

U, =Ur'g" for i=0,123 samt U, =Ur’g®R'*G'® for i=456,..
Dvs.

U, =U,U, =Urg,U, =Ur?g? ,U, =Ur%g® U, =Ur’Rg°G ,U, =Ur’rR%g°G? ..
tillvaxtfaktor for period [0..4]

R — reala tillvaxtfaktor for period [5..]

g — inflationsfaktor for period [0..4]
G - inflationsfaktor for period [5..]

(2.1)

r —real

KPI utvecklas pa ett liknande satt:
P=Pg' fori=0123 samt P =Pg’G'"® for i=456,.. 2.2)

bys. Po=P,U; =Pg,U, =Pg* U, =Pg* U, =Pg’°G U, = Pg°G* ,..

Antagandet om oférandrad tillvéxttakt och inflation fram till och med period 3 samt ett system med jamvikt
mellan pensioner och avgifter under period 3 medfor att systemet har varit i balans. Ingen buffertfond
behovs.

* Bilagan har skrivits av Danne B. Mikula
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Effekterna av en momentan forandring av tillvaxten eller inflationen
Lat oss beteckna pensioner med bokstaven X.

X, = pensioner,

- avgifter, :Urz”g3:1

System i balans period 3 pensioner, Xy (3)

Hur paverkas kvoten mellan pensioner och avgifter vid ett skifte i tillvaxt- och/eller inflation?

I en kvot har vi friheten att bryta ut en gemensam faktor utan att kvoten foérandras, darfor utrycks tills vidare
pensionsutbetalningar med hjalp av Xs. Det ar lampligt att dela upp beskrivningen i en analys av téljaren for
att sedan analysera kvoten. | sammanhanget ar det viktigt att beakta att indexering av pensionerna av
naturliga skal ar fordrojd i forhallande till avgifternas forandring. Systemets aktuella pensioner &r alltid
uppraknade till inkomstnivan det senast avslutade inkomstaret, dvs. inkomstnivan forra aret. Eftersom
taxeringen av detta ar inte ar fardig vid faststallande av inkomstindex regleras skillnader mellan skattningen
av inkomstnivan och taxeringsutfallet med sarskilda faktorer (se ekv. 1). For enkelhetens skull bortser vi fran
eventuella prognosmissar och darmed undviker vi komplikationen med dessa korrektioner.

X,=X, = 3
U U 2
{ )5 | P )0 Pg
(4.1)
u/ 3 Ur®g°RG 3
_ YERLAE Pg°G | [Pg°G 2 i
el s e
P, Pg
Ry
X :X3rg(r R)SG (4.2)
U5 = Ur3g3RZGZ 3
P | [P Pg®G? | [Pg°G”® L
Xo=Xq| L2 | |2 =X, — | = X,(rR?:G
U/ P, Ur?g Pg°G
P, sz
2 1 1 2 2 1 2 1 2 2 2
o = X5rg(r2R)(rR? s G2 = X,rg(r?R)s (rR?Js G2 = X,r2 Rg G “3)
1 1
U% 3 Ur°g°’rR°G 3
_ Po | [Ps]_ Pg°G® | [Pg°G® | (maVie _
X, = X, u% {PJ_XG VPR — = X,(R°*J:G = X,RG
P, Pg°®
X,=X,;/’°RgG*>RG = X,r’R?gG? (4.4)

Nu kan kvoten mellan avgifterna och pensionsutbetalningarna beréknas.
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Den ovan namnda jamvikten fram till perioden 3 framgar fran ekv. 4.1. Pension vaxer da med rg for varje
tidsperiod vilket ar lika mycket som avgifterna okar. Det stammer dock inte langre efter tidpunkten 4. Da

andras dessa tillvaxttakter. r ersatts av R och g ersatts av G. Kvoten mellan pensioner och blir under denna
period:

343 343
ﬁ:{(4,1)}zur g'RG _Ur’g RG:{(:;)}:E
X, X,rg Xy 19 rg (5.1)

Avgifterna borjar vaxa med den nya inflationen och nya tillvaxten men pensionernas forandring bygger pa
forandringarna fran en period tidigare. Detta ar en naturlig efterslapning i de flesta forsakringssystem da
upprakning av formanerna vanligen sker med historiska data. Detta leder per automatik till en pafrestning pa
systemen vid tillvaxtminskning och en forbattring vid byte till hogre tillvéxt och inflationsregim. Problemet
uppkommer redan vid ett ars fordrojning.

Inkomstpensionens inkomstindex har d&nnu langre laggstruktur. Motivet for det &r att variationer i
inkomsttillvaxt inte ska sla igenom fullt ut i motsvarande variationer i pensionerna.

Andra aret borjar delar av den nya 6kningstakten sla igenom:
U, Ur’g®R’G*> Ur’g® R°G® R’G

Us g UrORYG" )R
X, xoglRpG %o Rpes  roliR)

(5.2)

P& samma satt:

v 9= LR -0 -(1] S

X,r*RgG r’g r/ g
(5.3)
U Ur’R*g°G* RY G
- la)- 2TRES @)-(7] S
7 X, r'R7gG r) g (5.4)

Etc... (dvs. oférandrad resultat efter tidpunkten 6)

Det &r latt att konstatera att kvoten mellan avgifter och pensioner forandras och etablerar sig pa en ny niva.
Perioder med olika tillvaxtregimer leder till en forandrad likviditet genom att relationen mellan avgifter och
utgifter langsiktigt forandras.

Ett numeriskt exempel

Anta att en period med en god ekonomisk tillvaxt med hogt inflationstryck ersétts av en period med Iag
tillvaxt — stagnation —, hog arbetsloshet, liten efterfragan och litet inflationstryck.

r =1.035 (3.5 % real tillvéxt)

R=1.00 (0% real tillvaxt — stagnation)
g =1.03 (3% inflation)

G=1.01 (1% inflation)
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2
( 1.00 ) 101 59154

1.035 ) 1.03 dvs. skiftet i inflations- och tillvaxtakt fran 6,6 procent till 1 procent per ar leder
till en 6verindexering av pensionerna med drygt 9 %. For att fa en uppfattning om problemets
storleksordning kan exemplet anvandas i kombination med pensionsutbetalningarna ar 2009:

200 mrd * 9% ~ 18 mdr i arlig "6verutbetalning” fran systemen som inte tdcks med motsvarande inbetalning
av avgifter (da de krymper utan att motsvarande omrakning av pensioner gors). Detta utsatter systemet for en
finansiell pafrestning. For det fall inte ett tillrackligt stort 6verskott finns innan pafrestningen intraffar
kommer balanseringen att aktiveras. Pafrestningen —"for hoga™ arliga utgifter —drojer sig kvar sa lange
stagnationen pagar” .

Om tillvéxtskiftet inte blir bestdende, utan den tidigare tillvaxt- och inflationstakten aterkommer, sa atergar
systemet, dven utan balansering, till en situation dar avgifter och utgifter ar i balans. De forluster som gjorts
under tiden och som belastat buffertfonden aterfas dock inte.

Aven om skiften i tillvaxt- och inflationstakt kan formodas ske bade uppat och nedat ar det inte sékert att de
tar ut varandras negativa och positiva effekt pa pensionssystemet. Dessutom finns det ingen metod att
faststdlla nagon normal niva av tillvéaxten eller inflationen.

Paverkan pa balanstalet vid skiften i tillvaxt- och inflationstakt
| detta avsnitt beskrivs hur samma forandring i tillvaxt- och inflationstakt som ovan paverkar balanstalet

Balanstalet ar kvoten mellan summan av buffertfonden och avgiftstillgangen och summan av skulden till
aktiva och skulden till pensionarer. De sista tva fordelar sig ungefarligen sa att 70 procent av skulden avser
den till aktiva och 30 procent den till pensionerade. Denna relation &r inte konstant men anda relativt stabil
storleksmassigt. | berédkningar som féljer bendmns skulden till aktiva for C och foljaktligen kommer
pensiondrernas andel vara (1-C).

Skulden bestar av tva komponenter:

"skuld,"="skuldAktiv,"+"skuldPens," = "skuld," x C +"skuld,"x (1-C)= S, xC + S, x (1- C)
Fortfarande antas att systemet befinner sig i betalningsbalans under perioden 3 samt att i steady state fonden
ar noll. Steady state antagandet medfor dessutom att varken mortaliteten eller omséttningstiden férandras.
Vidare antas att det rader balans mellan tillgangar och skulder under perioden 3. Detta upptrader automatiskt
om forhistorien inte har nagra avvikelser fran det som observeras under denna period. Fonden behovs inte
och kan antas vara lika med noll.

Formeln for berakningen av avgiftstillgangen baserar sig pa en aritmetisk summa. Darigenom anpassar
avgiftstillgangen sig till avgifternas niva relativt snabbt helt oavsett skiften i langsiktiga tillvéaxttrender.

Systemet i balans medfor att skulder ar lika med tillgangar:
S;xC+S,x(1-C)=S, =Ur®g® x0T

S — systemets totala skuld
OT - omséttningstid

BT — asset(3) B
°  debtAct(3) + debtPens(3)

(6)

® Péfrestningen avtar mycket langsamt, i den takt som pensionsutbetalningarna ersétts med pensioner som grundas pé
pensionsratter som intjanats efter skiftet i tillvaxttakt. Om den yngste forsakrade antas vara 20 ar och den aldste 90 tar
hela forloppet 70 &r. Full effekt i borjan och mycket obetydlig effekt i slutet av perioden.
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B Ur®g xOT
S,xC+S,x(1-C)
K(t) _ asset(t)

BT,

o 3

Ur’g x0T avgiftstillgang, skalad med en konstant (tillgang under period 3)

5(t): debtPens(t)
S5;xC skuld till aktiva, skalad pa samma sétt
debtAct(t)
=3 x(1-C)
3 skuld till de pensionarer, skalad pa samma sétt
BT _Ul’gngT x(3)
’ S,  S8(3)xC+pB)x(1-C) @)

Obs att:

x(3)=06(3)=p(3)=1

Nedan beskrivs hur dessa funktioner forandras nar systemet genomgar ett skifte i tillvaxtregim och hur
balanstalet paverkas. Skiftet ar helt fullbordat t.ex. under period 6. Vidare antas att systemet inte har regler
for balansering, balanstalet anvands enbart for att beskriva systemets finansiella stéllning. Under infasningen
av den nya tillvaxt-/inflationstakten uppkommer da ett vaxande underskott/dverskott i fonden men vi antar,
for enkelhetens skull, att detta kan hanteras med externa transaktioner.

Avgiftens forandring blir:
KO _ ()~ UrROE g
x(3) urdg?

| steady state ar alla floden lika dvs. bade nybeviljade pensioner, vardet av pensioner for de som har dott +
det som har utbetalts ar lika. Det enda som kan fa pensionsskulden till pensionéarer att vaxa ar forandringen
av inkomstindex.

5(6) . )
%—{(4.3)}# RgG

Indexeringen av pensionsbehallningen till de aktiva ar ett ar forskjutet (framat) i forhallande till
upprakningen av pensionerna. Att pensionerna slapar efter avgifternas tillvaxttakt beror pa att de utbetalas
efter matperioden fér inkomstindex.

Steady state har den behandiga egenskapen att summan av de nybeviljade pensionsrétterna &r lika med
summan av utbetalade pensioner. Arvsvinsterna fordelas inom kollektivet av 6verlevande. Man kan l&tt visa
att den uppkomna obalansen for de aktiva harror uteslutande fran utjamningen och efterslapningen av
métperiodens for inkomstindex i forhallande till avgifterna och ar direkt proportionell (linjar) till kvoten
mellan de olika tillvéxtregimernas reala tillvéxttakter.

(6) _o(7) _ _in? g
)~ @Ml=rRige



PM59003 1.0

19 (20)
Dok.bet.
Version

2010-02-26 Dnr/ref. PAD 2010-75

BT — BT xk(3R’G® _ R’G®
© TP S(3IrR? gG* xC+ p3)r’RYG? x(1-C) r?R?®gG*xC+r’RgG? x(1-C)

R2G R)' G R?
Bl =— 2 1
r’RgGxC+r?gx(1-C) \r) gRGxC+(1-C)
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Ekvation 8 beskriver den uppkomna obalansen.
Ekvation 8 med ett numeriskt exempel
r =1.035; R=1.00; g =1.03; G=1.01; C=70%
BT, ::(1.0135j2 ig; X L0Lx 0.71;+(1_ 0.70) ~0.924359x0.993049~0.917933

Som namnts vaxer underskottet i fonden snabbt av att avgifterna ar ca 9% for laga mot pensionerna. Denna
forsamring pagar, dock i langsamt minskande omfattning, fram tills dessa att det intjanade pensionskapitalet
bytts ut mot sadant pensionskapital som &r intjanat helt och hallet i den nya regimen. Det tar ca 70 ar.

Genom balanseringen korrigeras indexeringen av pensionsskulden och systemets finansiella stabilitet
uppratthalls. Balansering som behdvs i det numeriska exemplet motsvarar ungefar nerskrivning av skulden
(och pensionerna med 9%). Det &r daremot otillfredstallande att efterslapningen i indexeringen ska medféra
ett sadant balanseringsbehov

Illustration av hur skiften i tillvaxt- och inflationstakt orsakar finansiella obalanser
Den risk for finansiella obalanser som har beskrivits orsakas av 6vergangar mellan olika nominella
tillvaxtregimer. Avgifterna som ar systemets storsta tillgang ligger nara det inkomstmatt som anvands for att
rékna upp skulden, dvs. den genomsnittliga pensionsgrundande inkomsten. Vid oférandrad sysselsattning
utvecklas dessa mycket likartat.

Illustration av hur skiften i tillvaxt orsakar finansiella obalanser

A
kr , _
_ i = avgifter '
tillvéaxt- : pensioner
A +  standigt underskott
55 ot
& : :
S ; til lvaxt- !
! takt '
s 5

tid
For att inte helt 6verfora skakiga tillvaxtforlopp till de utbetalda pensionsbeloppen anvands ett trearigt
glidande, geometriskt medelvarde i berdkningen av inkomstindex. Dessutom &r inkomsterna inte kanda det ar



PM59003 1.0

20 (20)
Dok.bet.
Version

2010-02-26 Dnr/ref. PAD 2010-75

som utbetalningarna sker.® Det far till foljd att &ven de senaste observationerna ar ett &r gamla, i férhallande
till avgiftsnivan som ska finansiera utgifterna, vid faststallande av index. Det tar darfor ungefar 4 perioder
for att inkomstindexformeln skall uppfatta fullt ut den nya tillvéxten. Genom férfarandet att rékna av
inflationen under den period inkomstutvecklingen beraknas for och lagga tillbaka det senaste arets inflation
tar det endast en period for att inflationsforandringen skall sla igenom i indexeringen.

Efter att den nya tillvaxtregimen har etablerat sig sker det ingen korrektion av indexnivan och skillnaden
bestar i princip sa lange den nya tillvaxtregimen ar kvar. Detta medfor en betalningsobalans som pagar sa
lange den nya tillvaxtregimen bestar. Vid nasta skifte ar det fullt mojligt att tillvéxten blir &nnu hogre och
darfor kommer efterslapningen arbeta till den forsakrades nackdel da indexkurvan med sin troghet inte
hinner anpassa sig innan den harmar den nya tillvaxtregimen.

Bilaga 2. Framskrivningar - utfall med olika regler i ett scenario

Bilagan finns i form av en tabell i Excel.

® Som ovan redogjorts for ar inkomsterna inte fullt ut kinda de tva ar som féregdr utbetalningen pé grund av
efterslapningen i taxeringen. Darfér anvands en prognos eller skattning av dessa inkomster. Avvikelser mellan utfall
och skattningen korrigeras for.



