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Pensionsmyndigheten ska arligen redovisa det allmanna pensionssystemets finansiella stallning
och utveckling (2002:135 C2). Redovisningen bygger pa tre scenarier pd 75 ars sikt.
Pensionsmyndighetens framskrivningar har under ett antal ar visat att inkomstpensionssystemets
finansiella stillning &r mycket stark. Arets framskrivning bekréftar dterigen detta. En orsak &r att
den inforda riktdldern starker systemet genom fler avgiftsbetalare, en annan ar att befolkningen i
Sverige okar. Befolkningen baseras pa Statistiska Centralbyrans framskrivning fran féregdende ar.
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Denna rapport presenterar resultat fran Pensionsmyndighetens pensionsmodell som finns
tillganglig pa myndighetens hemsida >. Framskrivningarna av pensionssystemet utgar fran
systemets ekonomiska stallning vid senaste arsskifte. | slutet av rapporten finns lankar till
dataunderlaget som anvants for att generera figurerna.

Inkomstpensionssystemets langsiktiga finansiella stallning beskrivs i tre olika utvecklingsforlopp,
tre scenarier. De tre scenarierna benamns basscenario, optimistiskt scenario och pessimistiskt
scenario. Tre aspekter pa den finansiella stallningen tas upp:

e avgiftsnettot
e fondstyrkan
» balanstalet

Avgiftsnettot ar skillnaden mellan systemets avgiftsinkomster och pensionsutbetalningar. |
framtidsscenarierna har, for battre jamforelse, avgiftsnettot uttryckts i procent av summan av
inbetalda avgifter, vilket innebar att volymeffekten av den ldngsiktiga tillvaxten i ekonomin rensas
bort. Idag uppgar avgiftsnettot till -2,0 procent av avgiftssumman.

Tabell 1 Inkomstpensionssystemets finansiella sparande
miljarder kronor

2024 2023 2022 2021 2020
Primart finansiellt sparande
Avgiftsnetto
Avgifter 356,7 340,0 327,3 302,4 295,5
Pensioner -363,7 -358,2 -345,0 -331,5 -326,3
Summa Avgiftsnetto -7,0 -18,3 -17,7 -29,2 -30,8
Kostnader forsakringsadministration -1,1 -1,1 -1,0 -0,9 -0,8
Summa Primart finansiellt sparande -8,1 -19,3 -19,9 -31,2 -31,6
Avkastning®
Rantor och derivat 15,1 12,4 10,3 6,9 8,2
Aktieutdelning 22,2 22,4 28,6 22,9 16,5
Kostnader fondforvaltning® -1,5 -1,5 -1,6 -1,6 -1,6
Summa Avkastning 35,8 33,3 37,4 28,2 23,1
Finansiellt sparande 27,7 14,0 17,5 -3,0 -8,5

a. Avkastningen avser direktavkastningen, det vill sdga exklusive vardeférandringar. Vissa mindre
avvikelser fran nationalrdkenskapernas bokforing kan forekomma.
b. Inklusive provisionskostnader.
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Avgiftsnettot motsvarar (efter avdrag for forvaltningskostnader med mera) systemets primara
finansiella sparande. Det totala finansiella sparandet innefattar dartill AP-fondernas
avkastningsnetto, som bestar av ranteinkomster och aktieutdelningar. Se tabell 1.

Det finansiella sparandet bidrar till forandringen i AP-fondernas storlek. Bidraget ar dock relativt
begransat i relation till de stora fordndringar av tillgangarnas marknadsvarden som sker fran ar till
ar. Ar 2024 6kade buffertfondens (Férsta—Fjarde samt Sjatte AP-fonden) marknadsvarde med
180 miljarder kronor.

Fondstyrkan ar det marknadsvarderade buffertfondkapitalet dividerat med arets
pensionsutbetalningar. Fondstyrkan visar hur manga ars pensionsbetalningar som fonden kan
finansiera. Ar 2024 uppgick fondstyrkan till 5,9 &r.

Balanstalet ar ett sammanfattande matt pa inkomstpensionssystemets finansiella stallning.
Balanstalet ar kvoten mellan systemets totala tillgdngar och dess skulder. Tillgdngarna utgors av
avgiftstillgdngen med tilldgg av AP-fondernas marknadsvarden. Balanstalet for 2026 ar 1,1695
och berdknas med tillgdngar och skulder per den 31 december 2024.

Inkomstpensionssystemets framtida finansiella stallning beror pa utvecklingen av flera
demografiska och ekonomiska faktorer. De tre scenarier som studeras skiljer sig at i foljande
avseenden:

* Den demografiska utvecklingen
e Forandringen av genomsnittsinkomsten
* Avkastningen pa AP-fonderna

De detaljerade antagandena for scenarierna redovisas sist i detta kapitel under rubriken
Berakningsantaganden i de tre scenarierna.

En nyckelfaktor i den demografiska utvecklingen ar antalet avgiftsbetalare. Det antalet bestams
av antalet personer i forvarvsaktiv alder och andelen av dessa som har forvarvsinkomst eller
annan pensionsgrundande och avgiftsbelagd inkomst. Utvecklingen av antalet personer i
forvarvsaktiv dlder beror framst pa nettoinvandringens storlek och — pa langre sikt — fodelsetalen.
Utvecklingen av antalet avgiftsbetalare har betydelse for systemets finansiella stallning.
Pensionerna och de forvarvsarbetandes intjdnade pensionsratter skrivs arligen upp med
forandringen av genomsnittsinkomsten, inkomstindex alternativt balansindex de ar balanseringen
ar aktiverad. Om antalet personer som har inkomst och betalar avgift vaxer medfor det en tendens
till hogre/storre avgiftsnetto, buffertfond och balanstal.

Forandringen i de forvarvsaktivas genomsnittsinkomst spelar en begransad roll for
pensionssystemets finansiella sparande. Pensionerna knyts till inkomstindex som foljer
genomsnittsinkomsten. En fordndrad medelinkomst medfor en motsvarande férdndring av bade
avgiftsinflodet och pensionsutbetalningarna. Foljaktligen far andrad medelinkomst i princip ingen



effekt pd avgiftsnettot. Daremot paverkas naturligtvis inkomstpensionens kopkraft i hog grad av
forandringen av inkomstindex.

Avkastningen pd AP-fonderna paverkar buffertfondens storlek och darmed fondstyrkan och
balanstalet. Den negativa effekten pa fondstyrkan och balanstalet av en svag utveckling av
avgiftsnettot kan kompenseras av hog avkastning pa fondkapitalet. | basscenariot antas en arlig
real avkastning pa 3,25 procent, i det optimistiska scenariot 5,5 procent och i det pessimistiska
scenariot 1,0 procent. For fondstyrkan och balanstalet ar differensen mellan avkastningen och
genomsnittsinkomstens utveckling av betydelse. Det beror pa att bade pensionsutbetalningarna
och systemets pensionsskuld vaxer i takt med genomsnittsinkomsten, samtidigt som AP-fondernas
marknadsvarden vaxer med avkastningen och ingdr i tdljaren bade for mattet pad fondstyrka och i
balanstalet.

Avgiftsnettot

Avgiftsnettot ar som tidigare namnts differensen mellan avgiftsinkomsterna och
pensionsutbetalningarna i relation till avgifterna. Eftersom arskullarna i befolkningen ar olika
stora och i viss utstrackning har arbetat olika mycket, kommer systemets avgiftsinkomster och
pensionsutgifter att variera dver tiden. For att de tre framtidsscenariernas avgiftsnetton battre ska
kunna jamforas med varandra har avgiftsnettot dividerats med scenariots influtna avgifter.
Darmed elimineras den volymeffekt som de olika tillvaxttakterna har pa avgiftsnettot uttryckt i
kronor.

Figur 1 Avgiftsnetto
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Avgiftsnettot blev negativt forsta gadngen 2009 i samband med att 1940-talets stora arskullar
[dmnade arbetskraften och gick i pension. | basscenariot blir avgiftsnettot positivt fran 2027.

De negativa balanseringarna 2010, 2011 och 2014 syns i diagrammet i form av forbattringar av
avgiftsnettot eftersom pensionsutbetalningarna sdanktes. 2023 hojdes pensionsrelaterade
aldersgranser med ett ar. Nar dldersgranserna hojs forbattras avgiftsnettot for att sedan falla
tillbaka de féljande dren. Minskningen som sker efter en riktdldershojning beror pa att de arliga
pensionsutbetalningarna blir hdgre. De hogre utbetalningarna beror pa att
pensionsbehallningarna blir storre och fordelas pa farre antal ar nar man skjuter pa
pensioneringen.

Pensionsmodellen och hojda dldersgranser

| framskrivningarna som gjordes innan 2022 kan man nagot férenklat sdga att om
riktadldern hojdes med ett ar, dd arbetade befolkningen ytterligare ett ar och var
pensiondrer ett ar kortare. | senare framskrivningar har detta antagande justerats ned.
Varje okning av riktaldern gor istallet att den dlder da halften har tagit ut sin pension 6kar
med ungefar 0,5 ar. Nar riktaldern ar 70 ar ar det mer an 50 procent som tar ut sin
pension vid den lagsta pensionsaldern, alltsa tre ar innan riktdldern. Denna procentandel
blir allt hogre for varje efterkommande riktaldershojning.

| det optimistiska scenariot sker inga riktdldershojningar, utan riktaldern ar 67 ar under hela
simuleringen eftersom den framtida livslangden inte antas 6ka, utan ar densamma som idag.
Dadremot 6kar befolkningen, bade pd grund av hog nettoinvandring och hoga fodslotal, vilket leder
till ett valdigt hogt avgiftsnetto. Den omvdnda situationen galler i det pessimistiska scenariot, da
ar nettoinvandringen och fodslotalen [3ga och livslangden 6kar mer an i basscenariot. D3 sker det
tatare hojningar av riktaldern. Strax efter 2060 sker den sista riktaldershojningen till 72 ar i det
pessimistiska scenariot. Egentligen skulle riktaldern fortsatta hojas men pensionsmodellen ar inte
anpassad for sd pass hoga pensionsaldrar.

Demografins paverkan avspeglas ocksa i kronen och dalarna i figuren ovan.

Buffertfonden — fondstyrkan

Buffertfondens storlek uttrycks i termer av fondstyrka, det vill sdga fondkapitalet vid arets slut
dividerat med arets pensionsutbetalningar. Fondstyrkan visar hur manga ars
pensionsutbetalningar som fonden, utan framtida avgiftstillskott eller avkastning, kan finansiera.
Att buffertfonden utvecklas olika i de tre framtidsscenarierna beror pa skillnaderna i avgiftsnetto
och skillnaderna i antagen fondavkastning.

| genomsnitt har fondstyrkan varit 4—5 ar sedan 1990. Vid utgangen av 2024 var fondstyrkan 5,9
ar.



Figur 2 Fondstyrka
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Buffertfondens storlek i relation till drets pensionsutbetalningar.

| basscenariot 6kar fondstyrkan eftersom avgiftsnettot antas ha en positiv utveckling i
kombination med att fondernas avkastning (3,25 procent) vantas dverstiga
genomsnittsinkomstens utveckling (1,8 procent).

| det optimistiska scenariot vaxer fondstyrkan snabbare dn i basscenariot vilket forklaras av en
kraftigare forbattring av avgiftsnettot samt en storre skillnad mellan fondavkastningen
(5,5 procent) och genomsnittsinkomstens utveckling (2,0 procent).

| det pessimistiska scenariot ar genomsnittsinkomstens utveckling lika stor som fondavkastningen
(1,0 procent). De tata hojningarna av riktaldern gor att fondstyrkan ligger ganska nara 5 ar fram
till och med cirka 2060 da det av modelltekniska skal inte sker nagra ytterligare hojningar av
pensionsrelaterade aldersgranser.

Balanstalet

Inkomstpensionens finansiella stallning uttrycks genom en kvot: systemets tillgangar i
forhallande till pensionsskulden. Nar kvoten dr mindre dn ett ar skulderna storre an tillgangarna.
En kvot pa 2,0 innebar att tillgdngarna ar dubbelt sa stora som skulderna och systemet ar da i
princip fullfonderat, det vill sdga buffertfonden, avgiftstillgangen och pensionsskulden ar lika
stora.



Ar 2010 aktiverades balanseringen och den upphérde 2018. N&r balanseringen ar aktiverad
“forrantas” pensionerna och pensionsbehallningen med férandringen i inkomstindex och
balanstalet. S3 lange balanseringen ar aktiv ar den ackumulerade indexeringen lagre an vad
indexeringen skulle ha varit utan balansering men de ar da balanstalet ar storre an ett under en
balanseringsperiod ar indexeringen hogre an vad inkomstindexeringen motsvarar.

Figur 3 Balanstal
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| basscenariot ar balanstalet 6ver ett under hela framskrivningsperioden. | basscenariot forstarks
balanstalet successivt pd grund av demografiska faktorer och genom att buffertfonden ger battre
avkastning an inkomstindex. Fran och med balanstalet for 2023, som berdknades utefter de
forutsattningar som radde sista december 2021, har nivan legat hogre an 1,1. Enligt forslaget i
“Utdelning av 6verskott i inkomstpensionssystemet” (SOU 2004:105 C2) innebar detta att
utdelningsbara overskott foreligger.

| det optimistiska scenariot leder avkastningsantagandet till att inkomstpensionssystemet s3
smaningom blir fullfonderat.

| det pessimistiska scenariot ar balanstalet 6ver 1,0 fram till cirka 2060 mycket tack vare att
pensionsdldrarna hojs i takt med den 6kande livslangden. | tidigare framskrivningar som gjorts
fore det att bestammelserna for riktaldern beslutades av riksdagen foll balanstalet i det
pessimistiska scenariot till att mer eller mindre konstant ligga under 1,0. D3 bromsades
inkomstpensionens indexering mer eller mindre 3rligen genom den automatiska balanseringen.
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Premiepensionen

Forutom framskrivningar av fordelningssystemets utveckling har Pensionsmyndigheten berdknat
premiepensionens utveckling under samma period. Scenarierna ar desamma: bas, optimistiskt och
pessimistiskt.

Kalkylen utgar, ndgot forenklat, fran att premiepensionens avkastning ar likformigt fordelad for
olika dldrar, samt att den ar konstant under hela simuleringsperioden. Det ar naturligtvis inte
realistiskt, variationen ar fran ar kommer sannolikt pdminna om den héga variation som varit
historiskt. Eftersom kalkylens syfte ar att pdvisa langsiktiga, genomsnittliga egenskaper bortses
andd fran den forvantade volatiliteten.

Alla tre scenarier har samma historiska utveckling av premiepensionens fondavkastning fram till
och med startdret for framskrivningarna. Den genomsnittliga tidsviktade fondavkastningen fran
premiepensionens start 2000 till 2022 uppgar till 5,6 procent. Fondavkastningen antas darefter
vara densamma som i det optimistiska och pessimistiska scenariernas antagande om den reala
buffertfondavkastningen. Det innebar 5,5 procent for det optimistiska och 1,0 procent for det
pessimistiska scenariot. | basscenariot ar premiepensionsavkastningen 3,9 procent. Till detta
kommer inflation pad 2,0 procent. Férutom avkastningen inom premiepensionen finns ett
antagande om den arliga rantan i den sa kallade tillfalliga forvaltningen, tiden fran det att
pensionspremien betalas av arbetsgivaren eller staten tills den placeras pa pensionssparares
konto. Det ror sig om ett ungefarligt tidsspann pa 18 manader. Rantan i den tillfalliga
forvaltningen antas vara nominellt 2,75 procent i bas, 3,0 procent i det optimistiska och

1,0 procent i det pessimistiska scenariot. Utdver avkastningen pa kapital belastas
premiepensionskontona med en administrationsavgift som antas vara 0,16 procent av
premiepensionskapitalet per ar.

Premiepensionssystemet ar relativt ungt som pensionssystem. Intjdnandet borjade forst 1995.
Endast personer fodda 1938 eller senare har kunnat tjdna in premiepension, for fodda 1938
tillfoll endast 4/20 av intjanandet inkomst- och premiepensionssystemet och resterande del tillfoll
tillaggspensionen. Fran 1995 till och med 1998 var avgiftsuttaget 2,0 procent istallet for
nuvarande 2,5 procent, vilket medfdérde att den ldgsta faktiska avsattningen da var 0,4 procent av
pensionsunderlaget. Dessutom var pengarna placerade i rdntebarande tillgdngar fram till och med
2000-12-13. Systemet vaxer dock snabbt. Personer fodda 1970 var 25 ar nar inbetalningar till
systemet paborjades. Nar dessa ndarmar sig pensionsdldern omkring 2035—-2040 kommer de att
ha kunnat tjana in till premiepensionen mer eller mindre under hela sin aktiva tid. Omkring 2060
kommer de flesta som ar pensiondrer att ha kunnat tjdna in till premiepension hela sitt
yrkesverksamma liv och premiepensionen kommer d3 att vara i sin mogna fas.

Ett illustrativt matt pa systemets mognadsfas ar avgiftsnettot, det vill sdga skillnaden mellan
systemets inkomster och pensionsutbetalningar. Detta divideras pda samma sdtt som tidigare med
avgifterna sjalva.



Figur 4 Avgiftsnetto for premiepensionen
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Influtna avgifter minus pensionsutbetalningar som andel av influtna avgifter i procent.

Avgiftsnettot ar nastan 100 procent i borjan, eftersom den utbetalda volymen ar férsvinnande
liten. Ju fler av dagens yngre arskullar som borjar pensioneras, desto storre blir de utbetalningar
som kommer att belasta nettot.

Nar systemet ar infasat, efter 2060, kommer avgiftsnettot i det pessimistiska scenariot narma sig
noll. | scenariot ges ingen avkastning utover lonetillvaxten, i stallet foljer variationerna i
avgiftsnettot den demografiska variationen av olika arskullar. Att avgiftsnettot blir cirka noll redan
2035 i figur 4 beror pa att fram till och med 2023 har den historiska avkastningen varit betydligt
hogre an inkomsttillvaxten. Vid antaganden om en hogre avkastning an lonetillvaxt kommer
premiepensionssystemets arliga utbetalningar att vara hogre dn de arliga pensionsavgifter som
flyter in. Ju storre avkastning desto storre mojliga pensionsutbetalningar och darmed mer negativt
avgiftsnetto. Avkastningen ar ett extra inflode av medel som betalas ut. | det optimistiska
scenariot ar 6veravkastningen efter kostnader cirka 3,3 procent (5,5 -2,0 - 0,16) per ar. Under
forutsattning av ett livsldngt sparande blir dd varje premieinbetalning vard 2—3 ganger mer an
utan dveravkastningen. Den hoga variation i avkastning som vanligtvis ar kopplad till ett hogt
risktagande framgar inte har. En mer komplett bild skulle visa dven effekten av variationerna i
avkastning.

Ett annat satt att betrakta systemets mognad ar att studera premiepensionsfondernas samlade
storlek. Under uppbyggnadsfasen ar premiepensionsfonden relativt liten. For en arskull ar
systemet moget om individerna kunnat tjana in premiepensionsratt i hela sitt yrkesverksamma liv.
Systemet ar moget i sin helhet nar det helt bestar av sddana arskullar. | ett teoretiskt



jamviktstillstand dar alla drskullar har samma storlek, samma inkomster i forhallande till rdédande
inkomstniva, foljer varandras mortalitetsmonster och deras 6veravkastning utover lonetillvaxten
endast motsvarar den avdragna administrationsavgiften, skulle de arliga pensionsutbetalningarna
vara lika stora som den sammanlagda arliga pensionspremien. Fondtillgangen skulle d3 stabilisera
sig pd cirka 32—35 ganger arlig premieinbetalning. Det ndrmaste vi kan komma denna situation
representeras i figur 5 av det pessimistiska scenariot da befolkningstillvaxten ar ddmpad och
overavkastningen noll. Premiepensionsfondernas samlade storlek blir dd 40 arsavgifter vilket
ungefdr motsvarar den forvantade genomsnittliga tiden som varje avgift ligger i fonden mellan
inbetalning och utbetalning. Fonden kan ses som en 40 ar lang rad av arliga inbetalningar vilka
vaxer endast med den allmanna lonetillvdxten. Samma summa som betalas in for varje ar ldmnar
fonderna i form av utbetalningar. D3 alla individer forr eller senare dvergar fran en yrkesaktiv
period till livet som pensionar éverfors arligen fran sparfasen till utbetalningsfasen ungefar lika
mycket som in- och utbetalas.

Figur 5 Premiepensionsfondernas storlek i relation till influtna avgifter under motsvarande ar
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Bade bas- och det optimistiska scenariot leder till en betydligt storre premiepensionsfond pa grund
av de hogre overavkastningsantagandena. Premiepensionsfonden vdxer snabbare an
avgiftsinkomsterna. Detta kommer att leda till hogre utbetalningar av pension vilket framgick av
figur 4.

Figur 5 kan sagas visa en fondstyrka, fondernas storlek i forhallande till inbetalningarnas storlek. |
ett tidigt skede av premiepensionssystemets historia utan utbetalningar och utan 6veravkastning
motsvarar fondstyrkan i princip antalet inbetalningsar.



Ett annat satt att presentera premiepensionens framtida roll ar att dskadliggéra den som en andel
av den totala allmanna pensionen, se figur 6. Intjanande till premiepensionen borjade som sagt
1995. Detta gor att de drskullar som pensioneras idag endast far en liten del av sin pension fran
premiepensionen. Infasningen kommer paga fram till 2040-2050 vilket medfor att en allt storre
andel av pensionen kommer att utbetalas frdn premiepensionsfonderna. Av dagens avgifter gar
13,5 procent (2,5/18,5) till premiepensionen. Utan 6veravkastning resulterar detta i att ocksa
pensionsutbetalningarna kommer att betalas med samma inbdrdes proportion. Vid antagandet om
en overavkastning forandras bilden. | basscenariot utgoér premiepensionen ungefar 23 procent av
den inkomstgrundade allmanna pensionen. | det optimistiska scenariot ar samma andel drygt

33 procent.

Figur 6 Premiepensionen som en andel av den inkomstgrundade allmdnna pensionen
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Berakningsantaganden i de tre scenarierna

| tabell 2 och figur 7 sammanfattas de tre scenariernas olika antaganden.



Tabell 2 Berdkningsgrunder

procent
Bas Pessimistiskt
Inflation 2,00 2,00
Fordndring av genomsnittsinkomsten 1,80 1,00
Avkastning realt netto efter fondbolagens avgifter
Premiepensionsfonderna 3,90 1,00
Buffertfonden 3,25 1,00
Riksgalden 2,75 1,00

Figur 7 Befolkningen for 1949, 2024 och de tre scenariernas prognos fér 2099
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Basscenariot

Basscenariots demografiska utveckling foljer SCB:s officiella befolkningsprognos fran 2024. | den
antas nativiteten pa langre sikt stabiliseras till 1,74 barn per inrikes fédd kvinna. Den férvantade
medellivslangden for man fodda 2024 &r 81,8 ar och forvantas oka till 85,3 ar 2050. For kvinnor

forvantas livslangden 6ka fran 85,0 till 87,8 ar under samma tidsperiod. Fram till

prognosperiodens slut, 2099, dkar livslangden ytterligare ungefar 4 ar for bade man och kvinnor.
Nettoinvandringen, det vill sdga antalet invandrare minus antalet utvandrare, vantas pa sikt
variera omkring 30 000 personer per 3r. Basscenariot antar att den framtida sysselsattningen ar
lik medelvardet av de senaste 10 arens utveckling, man far med bdde svallvdgorna av eurokrisen,
uppgadngen innan Corona, avmattningen under Corona och den starka dterhamtningen som skedde
2021 och 2022. Den reala medelinkomsten antas 6ka med 1,8 procent per ar. Buffertfondens



reala avkastning antas till 3,25 procent per ar. Fran och med 2023 &r den lagsta pensionsaldern
63 ar och 2026 och framat styrs den av riktaldern.

Optimistiskt scenario

De demografiska antagandena avviker fran basscenariot och baseras pad SCB:s prognoser fran
2024. Bade nativiteten och nettoinvandringen ar hogre an i basalternativet. Pa lang sikt
uppskattas nativiteten till 1,88 barn per inrikes fodd kvinna. Den ldngsiktiga nettomigrationen
antas ge ett positivt dverskott pd i snitt cirka 60 000 personer per ar. Livsldngden antas vara
oférandrad mot dagens nivaer genom hela prognosperioden. Sysselsattningsantagandena ar
desamma som i basscenariot. Den reala 6kningen av genomsnittsinkomsten ar 2,0 procent per ar
efter 2024 och den reala avkastningen pa buffertfonden antas i framtiden till 5,5 procent per ar.
Aven avkastningen fér premiepensionen antas realt vara 5,5 procent per ar fore
forvaltningskostnader. Den tillfalliga forvaltningen av premiepensionen hos Riksgalden antas ge
en ranta pd 3,0 procent. Den lagsta pensionsdldern ar 63 ar fran och med ar 2023. Eftersom
livslangden ar konstant och densamma som idag sker inga ytterligare hojningar av
pensionsaldrarna.

Pessimistiskt scenario

Det pessimistiska scenariots antaganden om nativitet och nettoinvandring ar lagre an i
basalternativet. Nativiteten antas vara ungefar 1,61 barn per inrikes fodd kvinna.
Nettomigrationen antas vara negativ under perioden 2024-2080 och darefter positiv pd l3ga
nivaer. | det pessimistiska scenariot 6kar medellivslangden snabbare dn i basscenariot. Den
forvantade livslangden 6kar fran 85,0 ar for kvinnor till 90,9 dr 2050 och 98,0 ar 2099.
Motsvarande for mannen ar en 6kning fran 81,8 till 88,3 och slutligen till 96,7 ar. Andelen
sysselsatta antas oforandrad framover. Den reala 6kningen av genomsnittsinkomsten antas vara
1,0 procent per ar. Buffertfondens, Riksgaldens och premiepensionsfondernas reala avkastning,
efter forvaltningskostnader, antas ocksa till 1,0 procent per ar. Med en avkastning lika med
okningen i medelinkomsten bidrar, i princip, buffertfondens avkastning inte till den ldngsiktiga
finansieringen av pensionerna. Buffertfonden blir demografiskt betingad och for systemets
finansiering en neutral férvaring av pensionskapital. Antagandena i det pessimistiska scenariot
innebar att avgiftsflodet vaxer langsamt i forhallande till den efterstrdvade indexeringen i
medelinkomsten. Det pessimistiska scenariot beskriver hur pensionerna paverkas av en ldngvarig
svag utveckling med ogynnsam aldersstruktur. Den lagsta pensionsaldern ar 63 ar 2023 och styrs
av riktaldern fran och med 2026.



Hur hanteras hojd pensionsalder i modellen?

Riksdagen beslutade under 2022 att pensionsrelaterade dldersgranser ska styras av en
riktalder som berdknas fran livslangdsstatistik. Tidigare ars tre scenarier hade ett
ytterligare basscenario dar dldersgranser andrades med riktaldern. Detta ar numera
borttaget och riktaldern anvands i alla tre scenarierna. Daremot ar riktaldern 67 ar under
hela framskrivningsperioden i det optimistiska scenariot eftersom det anvander sig av
oférandrad dodlighet. En hojning av riktdldern slar inte igenom fullt ut. | tidigare ars
berdkningar av tre scenarier har en hojd riktalder lett till att befolkningen i stort sett
forlanger arbetslivet med ett r och ar pensiondrer ett ar kortare. Detta har forandrats
genom att inte [3ta en hojd riktalder sla igenom fullt ut. Detta beskrivs i rutan
“Pensionsmodellen och hojda dldersgranser” i avsnittet om avgiftsnetto.




Beskrivning av scenariernas antaganden

Figur 8 Antal fodda, doda, invandrade och utvandrade, 1930-2024 och antaganden fram till 2099
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Diagrammet visar befolkningsutvecklingen sedan 1930 och antagandena 75 ar framat i tiden. De stora
arskullarna pd 1940-, 1960-, 1990- och 2010-talet framgar. Antalet d6da 6kar varje ar, inte for att
dodligheten okar utan for att befolkningen vaxer. Topparna pa invandringen ar under 1960-1970-talet
ndr arbetskraftsinvandring framfor allt fran Finland skedde. Ytterligare en topp inféll i bérjan av 1990-
talet ndr manga flyktingar fran bland annat forna Jugoslavien anldnde. De senaste drens stora kullar av
invandringen framgar ocksa.



Figur 9 Befolkningens storlek
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Figuren visar antalet personer i olika dldersgrupper for de tre scenarierna. Till vdnster om den vertikala
streckade linjen visas den historiska befolkningsstrukturen och till hoger den framskrivna. Basscenariots
befolkning i olika aldersgrupper ar de fargade ytorna, det optimistiska ar heldragna linjer och det
pessimistiska ar streckat.



Figur 10 Forsorjningskvoten 1960—2024 och prognos enligt tre scenarier for 2025-2099
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| grafen Bas 20-64/65+ berdknas forsorjningskvoten som antal personer 20—64 ar dividerat med antal
personer dldre dn 65 ar. | de dvriga graferna har forsorjningskvoten berdknas med riktalder istallet for att
anvanda gransen 65 ar.

| figur 10 visas forsorjningskvoten for dldre for de tre scenarierna samt for basscenariot utan nagra
riktaldershojningar. Vid en riktaldershojning flyttas en arskull fran att ha tillhort de aldre till att
tillhora de forvarvsaktiva vilket leder till en 6kning av forsorjningskvoten for aldre. | det
optimistiska scenariot ar forsorjningskvoten cirka 3 personer i forvarvsaktiv dlder for varje person
som ar aldre an, eller lika med, 67 ar. | basscenariot ar forsorjningskvoten ungefar lika hog pa
grund av att riktdldershojningarna kompenserar for den 6kande livslangden och darigenom ett
okat antal dldre. Den graa linjen visar att om pensionsaldrarna sdnks till 65 ar sa sjunker
forsorjningskvoten stadigt till ungefar 2 personer i forvarvsaktiv dlder for varje person som ar
aldre an, eller lika med, 65 ar.



Figur 11 Buffertfondens reala avkastning 1960—2024 och antaganden till 2099
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Buffertfondens historiska avkastning de senaste 65 dren. Punkten mellan de vertikala linjerna ar
medianvardet. Startpunkt for den 6vre vertikala linjen ar 75:e percentilen, slutpunkten ar maxvardet.
Startpunkt for den nedre vertikala linjen ar 25:e percentilen, slutpunkten ar minimivardet.

Figur 11 illustrerar buffertfondens genomsnittliga reala avkastning under perioden 1960-2024.
Under denna tidsperioden har AP-fonderna haft olika typer av tillgangar, i borjan mestadels
obligationer och ett allt storre aktieinnehav i slutet av perioden. Féljden av detta ar att
volatiliteten och avkastningen var [3g mellan 1960-1980 for att sedan 6ka mot slutet av
perioden. Den genomsnittliga reala avkastningen mellan 2000-2024 var 5,0 procent. |
basscenariot satts AP-fondernas framtida avkastning till 3,25 procent vilket kan anses vara ett
relativt forsiktigt antagande givet hur historien har sett ut och att AP-fonderna fatt allt mer fria
riktlinjer for sina placeringar. Det talar for en hogre avkastning och en stor arsvis variation. Det
optimistiska scenariot har 5,5 procents framtida avkastning for AP-fonderna och det pessimistiska
scenariot 1,0 procent.



Figur 12 Reallonetillvaxt 1960—2024 och antaganden till 2099
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Reallonetillvaxtens utveckling de senaste 65 dren. Punkten mellan de vertikala linjerna ar
medianvardet. Startpunkt for den 6vre vertikala linjen ar 75:e percentilen, slutpunkten ar maxvardet.
Startpunkt for den nedre vertikala linjen ar 25:e percentilen, slutpunkten ar minimivardet. Kalla:
Medlingsinstitutet

Figur 12 visar den arsvisa realloneférandringen for perioden 1960—-2024. Den genomsnittliga
okningen var 1,6 procent for hela perioden vilket ar ndgot ldgre an vdrdet som anvands i
basscenariot. | det optimistiska scenariot ar reallonetillvaxten 2,0 procent och i det pessimistiska
1,0 procent.

Reallonetillvaxten var som hogst under 60-talet, 4,1 procent, och lagst under 80-talet, cirka

0 procent. Ovriga decennier har reallonetillvixten legat ganska nara 1,8 procent. Under 2010 till
2024 var medelvardet 0,5 procent, mycket pa grund av 2022 och 2023 4rs kraftigt negativa
reallonetillvaxt, utan dessa 2 ar hade medelvardet varit 1,4 procent. Det har funnits flera perioder
med hog inflation och reallénesankningar tidigare under 1960 till 2021. Konjunkturinstitutet har
ett ldgre antagande om l3ngsiktig inkomsttillvaxt an 1,8 procent och i pensionsbranschens
prognosstandard har nyligen den langsiktiga inkomsttillvaxten sankts fran 1,8 procent till

1,6 procent.

Tre scenarier genom tiderna

| detta avsnitt har framskrivningarna fran 2005 fram tills nu sammanstallts, en del ar saknas i
figurerna nedan pa grund av presentationsskal och uppgifter om 2008 saknas helt. Den morkgra



punktlinjen ar den faktiska utvecklingen. Rent generellt kan man sdga att utgangslaget till stor del
paverkar framskrivningarna. Linjerna i figurerna ar respektive ars basscenario.

Figur 13 Balanstal
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Balanstalet for 2010, som berdknades med uppgifter for ar 2008, var under ett vilket innebar att
en balanseringsperiod inleddes. Tyvarr saknas underlaget till framskrivningarna for ar 2008, men
det var ingenting i framskrivningarna for ar 2005—-2007 som tydde pa att en balanseringsperiod



skulle paborjas. Framforallt ger 2009 ars framskrivningar ett [dgre balanstal an 6vriga ar, detta pa
grund av att utgdngsldget var daligt med stora nedgdngar for AP-fonderna och en svag
arbetsmarknad. | framskrivningen for 2023 ar balanstalet ndgot ldgre dn 2022. En av
anledningarna ar att andelen sysselsatta som ar 65 dr och aldre har skruvats ner ndgot vid
hojningar av riktdldern jdmfort med foregdende ar. Detta avspeglas ocksd i figur 14 dar man kan
se att avgiftsnettot ar ndgot lagre for 2023 ars framskrivning.

Figur 14 Avgiftsnetto
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Influtna avgifter minus pensionsutbetalningar som andel av influtna avgifter i procent.



Avgiftsnettot har haft en mer volatil utveckling an balanstalet. Eller kanske mer korrekt:
svangningarna i avgiftsnettot beror till stor del pa balanstalet. Vid balanseringarna 2010, 2011
och 2014 forbattras avgiftsnettot eftersom pensionsutbetalningarna minskar vilket kan ses i den
faktiska utvecklingen, morkgra punktad linje i figur 14. Avgiftsnettot var som mest negativt i
framskrivningen for 2010 av oklar anledning. Det verkar som att sjalva vandpunkten, da
avgiftsnettot sakta borjar att forbattras, fangats ganska val i de flesta framskrivningarna forutom
for den som gjordes 2009. 2023 ars framskrivning ar ndgot lagre an foregdende ar. En anledning
ar att en viss nedjustering har skett av andelen sysselsatta i hoga dldrar vid riktdldershojningar.



Figur 15 Fondstyrka
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Buffertfondens storlek i relation till drets pensionsutbetalningar.

Fondstyrkan i framskrivningarna beror egentligen pa tva faktorer, buffertfondens initiala storlek
och hur det framtida avgiftsnettot utvecklar sig. Sjalvklart beror fondstyrkan aven pa
avkastningsantagandet men i figur 15 ar avkastningen densamma for alla ar. Ett negativt
avgiftsnetto minskar fondens storlek eftersom den finansierar underskottet om utbetalningarna ar
storre an avgifterna och fondstyrkan 6kar om situationen ar den motsatta.



Fondstyrkan blir som lagst i 2009 ars tre scenarier. Framskrivningarna genomfordes i
efterdyningarna av den stora finanskris som intraffade 2007—2008 och avgiftsnettot var mindre
an 0 under langst tid, se figur 14. Fondstyrkan for 2023 ar ndgot ldgre an 2022 pd grund av det
nagot lagre avgiftsnettot.

Demografiska prognoser genom tiderna

De demografiska framskrivningarna tas fram av Statistiska Centralbyran. Vart tredje ar gér man en
storre justering av antagandena i framskrivningen och i mellan dessa sker endast mindre
justeringar.

| figur 16 visas befolkningsokningen i Sverige fran 1860 till 2021 med en ljusgra punktlinje. Det
gar till exempel att se hur missvaxtdren 1867-1869 leder till en minskande befolkning och 10 ar
senare skedde kulmen av emigreringen till Amerika. Efter andra varldskriget blev det en baby
boom vilken vi fortfarande kan se effekterna av i vdgorna av hogre antal fodda pa 60- och 90-
talet, se figur 8. Eftersom 40-talisterna var fler an vanligt s3 fods det dven fler barn nar de ar i
barnafédande aldrar pa 60-talet. Och denna, nya generation foder i sin tur fler barn pa 90-talet.
Den hoga befolkningsdkningen under 2010-talet beror pa en 6kad nettoimmigration till Sverige.
Kulmen naddes 2016 da befolkningsdkningen i procent var ndstan lika hog som 160 ar tidigare.



Figur 16 Arsvis befolkningsokning
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Faktisk och framskriven befolkningsokningstakt for olika demografiska framskrivningar.

Befolkningsframskrivningarna har ganska sjalvklart inte lyckas “férutsdga” 2000-talets hoga
befolkingsokning. Den hoga nettoinvandringen berodde dels pa politiska beslut med liberaliserade
regler for bland annat arbetskraftsinvandring, dels pd en orolig omvarld med stor asylinvandring
frdn bland annat Syrien. Framskrivningarna fram till och med 2009 har generellt en lagre
framtida 6kningstakt, de som gors efter 2012 ligger pa en hogre niva. De tva forsta
framskrivningarna, den som gjordes i utredningen 1990 med berakningar infor vart nuvarande



system och den som gjordes ar 2000 antog valdigt g 6kningstakt jamfort med den faktiska
utvecklingen.

| figur 17 nedan ser man resultatet av befolkningsokningen. | framskrivningen fran 1990 hamnar
befolkningen pad ungefar 9 miljoner personer och i den fran 2000 cirka 9,5 miljoner.
Totalbefolkningen blev som storst i 2015 ars framskrivning och framskrivningen 2021 ligger strax
under den fran 2018.



Figur 17 Framskriven och faktisk befolkning i Sverige
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Faktisk och framskriven befolkning for olika demografiska framskrivningar.

Takten i befolkningstillvaxten och den resulterande totalbefolkningen har stor paverkan pa
pensionssystemet. | och med att det &r det ar pensionsavgifterna fran dagens forvarvsarbetare
som finansierar pensionsutbetalningarna till dagens pensiondrer utsatts systemet for pafrestningar
vid en krympande befolkning vilket man kan se i det pessimistiska scenariot.

Underlag




Dataset for tre scenarier 2024

= Figur 1 inkomstpensionens avgiftsnetto (csv, 12kB)

= Figur 2 inkomstpensionens fondstyrka (csv, 11kB)

= Figur 3 inkomstpensionens balanstal (csv, 10kB)

= Figur 4 premiepensionens avgiftsnetto (csv, 8kB)

= Figur 5 premiepensionens fondstyrka (csv, 8kB)

= Figur 6 premiepensionens andel (csv, 8kB)

= Figur 7 befolkningspyramid (csv, 30kB)

= Figur 8 befolkningsflodena (csv, 48kB)

= Figur 9 befolkningens storlek (csv, 37kB)

= Figur 10 forsorjningskvoten (csv, 20kB)

= Figur 11 buffertfondens reala utveckling (csv, 3kB)

= Figur 12 reallonetillvaxten (csv, 3kB)

= Figur 13 balanstalets historiska framskrivningar (csv, 33kB)
= Figur 14 avgiftsnettots historiska framskrivningar (csv, 35kB)
= Figur 15 fondstyrkans historiska framsrkrivningar (csv, 34kB)
= Figur 16 historiska befolkningsokningstakter (csv, 47kB)

= Figur 17 historiska befolkningsframskrivningar (csv, 28kB)


https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Avgiftsnetto_ip.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Fondstyrka_ip.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Balanstal.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Avgiftsnetto_pp.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Fondstyrka_pp.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Andel_pp.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Befolkningspyramid.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Population_antaganden.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Population_storlek.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Forsorjningskvot.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Buffertfonden_real.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Real_lon.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Balanstal_historik.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Avgiftsnetto_historik.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Fondstyrka_historik.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Befolkningsokning_historik.csv
https://www.pensionsmyndigheten.se/statistik/publikationer/tre-scenarier-2024/data/Befolkningsframskrivning_historik.csv

