5 UTO-modellen

I detta kapitel beskrivs den simuleringsmodell som utvecklats av
UTO-utredningen. Modellen illustrerar den finansiella dynamiken i
ett avgiftsbaserat pensionssystem med fast avgift dir utgiende
pensioner huvudsakligen finansieras av de pensionsavgifter som
l6pande betalas in. I systemet ingdr en buffertfond vars syfte ir att
utjimna de variationer i systemets avgiftsnetto som orsakas dels av
demografiska faktorer, dels av samhillsekonomiska fluktuationer.
Omrikning av pensionsrittigheter och pensioner sker genom ett
index baserat p3 &rlig forindring 1 genomsnittlig pensions-
grundande &rsinkomst.

5.1 Krav pa en simuleringsmodell

Pensionssystem dr komplicerade i flera avseenden. Manga arskullar
befinner sig i systemet vid samma tidpunkt. Inflédet av avgifter
bestims 1 huvudsak av hur minga individer som har pensions-
grundande inkomst och hur héga dessa inkomster ir. Detta styrs i
sin tur av sysselsittnings- och inkomsttrender och av konjunk-
turella och andra kortsiktiga fluktuationer. Pensionsutbetal-
ningarna beror dels av vad som hint under den tid pensionirernas
pensionsrittigheter intjinats, dels av vad som hinder under de r
nir pension betalas ut.

Skiftningarna 1 befolkningsutveckling och sambhillsekonomi
betyder att pensionssystemets &rliga avgiftsnetto, dvs. skillnaden
mellan inkomster och utgifter, kommer att variera. De ir avgifts-
nettot ir positivt, férstirks buffertfonden. Andra ir, nir utgifterna
overstiger avgiftsinkomsterna, tas medel ur buffertfonden i ansprik
fér utbetalning av pension. Buffertfondens behillning piverkas
dessutom av avkastningen pd de tillgdngar som fonden placerar i.
Dess storlek kommer dirfér att styras av sdvil de drliga avgifts-
nettona som avkastningen pd aktier och obligationer.
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En simuleringsmodell som &r for &r skall avbilda hur befolkning
och samhillsekonomi bestimmer in- och utbetalningar i ett pen-
sionssystem och hur dessa i sin tur styr utvecklingen av systemets
tillgdngar och skulder, bor kunna beakta savil trender som kort-
siktiga fluktuationer.

Utredningen anser att den metod med en stokastisk simulerings-
modell som presenterats i kapitel 4 ir den enda mojligheten att, om
in utan exakthet, avspegla de konsekvenser som alternativa utdel-
ningsbestimmelser kan ge upphov till. Hinsyn miste tas till risken
att utdelning kan leda till fler situationer med underskott i fram-
tiden. Utifrdn simuleringsresultat drar utredningen i senare kapitel
slutsatser om limpligheten av olika balanstalsgrinser f6r utdelning.

Syftet med modellen kan sammanfattas som féljer:

*  Modellen skall visa hur systemets ekonomiska stillning i termer
av arliga in- och utbetalningar, buffertfond, avgiftstillging och
pensionsskuld utvecklas 6ver tid. Hur utvecklas balanstalet och
dirmed risken fér underskottsbalansering? Hur ofta upp-
kommer situationer med utdelningsbara éverskott?

* Modellen skall kunna belysa utfall i form av resultat {6r de for-
sikrade. Hur pdverkas pensionernas nivd av underskotts-
balanseringar och 6verskottbalanseringar? Uppkommer konse-
kvenser 1 form av orittvisa mellan generationer?

5.2 Modellegenskaper

I en modell {6r framskrivning av férlopp finns olika variabler som
for varje r antar ett virde. Exempel pi sidana variabler i UTO-
modellen ir &rlig pensionsutbetalning, &rlig avgiftsinkomst,
tillgdngar 1 buffertfonden, antal sysselsatta och antal pensionirer.
Vissa variabler i modellen ir beroende av andra variablers utfall. I
en modell skiljer man pd endogena och exogena variabler. En
exogen variabels virde ir i modellen bestimt pd forhand och
paverkas dirfor inte av framskrivningen i modellen. Endogena
variablers virde ir resultat av modellberikningen.
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Befolkningsutveckling och sysselsittning

I UTO-modellen ir befolkningsutvecklingen exogent given i form
av SCB:s befolkningsprognos frin &r 2003. Antalet individer i
respektive 3lder styrs alltsd av de antaganden SCB gjort om fédelse-
tal, livslingdsférindring samt in- och utvandring under perioden
fram till &r 2050. T SCB:s prognos antas nativiteten 6ka frdn 2002
drs nivd pd 1,65 barn per kvinna till 1,86 ar 2010 och direfter ligga
kvar pd den nivin. Nettoinvandringen, som de senaste 20 dren har
uppgitt 1 genomsnitt till 21 500 per 4r, férvintas bli hogre, sirskilt
under de forsta decennierna. Under de férsta dren fram till 2010
antas en nettoinvandring pd i genomsnitt 31 000 per &r. Frin ar
2010 antas nettoinvandringen vara igenomsnitt 24 000 per &r. I
UTO-modellen gors dessutom forlingda framskrivningar av
befolkningen utifrdn samma antaganden SCB gjort fér &r 2050
rérande drlig nettoinvandring, forindrad dédlighet osv.

Befolkningsutvecklingen pdverkar hur systemets avgiftsin-
komster och utbetalningar férindras 6ver tiden. Sambanden ir
komplicerade och modellen miste dirfor innehdlla forenklingar
och antaganden. Det sammanlagda avgiftsunderlaget f6r en drskull
ett visst ir beror av flera variabler i modellen, dir den centrala
faktorn ir antalet sysselsatta i arskullen. I modellen ingdr an-
taganden om &ldersberoende sysselsittningsgrader och inkomst-
nivier.

Nir antagandena om inkomstnivd och sysselsittningsgrad for
olika drskullar kopplas samman med de exogent givna demografiska
férutsittningarna, genereras en trendmaissig utveckling pé ling sikt
for systemets samlade avgiftsunderlag 6ver tid. I framskrivningen
simuleras sedan kortsiktiga avvikelser i avgiftsunderlagets utveck-
ling med hyilp av det stokastiska modellsamband fér sysselsittning
som redovisats i kapitel 4. Dirmed kommer de samlade avgifts-
inbetalningarna ett visst ir 1 modellen att skilja sig it mellan olika
simulerade férlopp.'

Modellen har alltsd utformats s att sysselsittningen, utéver den
exogent betingade utvecklingen, ir den faktor som genererar for-
indringar av systemets avgiftsunderlag. De slumpmissiga avvikelser
som genereras i modellen kan ges en vidare tolkning in enbart
fluktuationer 1 andelen sysselsatta 1 férhdllande till antalet individer

! En slumpmissig avvikelse piverkar alla 3ldrar lika mycket i UTO-modellen. Detta ir en
forenkling eftersom det 4r tinkbart att en recession pd arbetsmarknaden skulle drabba olika
3ldrar olika.
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1 forvirvsaktiva 8ldrar. Avvikelserna kan ocksd i viss min avspegla
osikerheten 1 de demografiska antagandena.

Intjinande och uttag av pension

UTO-modellen ir en kohortmodell vilket betyder att berik-
ningarna sker pd arskullsbasis. Varje 8rskull intjinar pensionsritt
under &ldrarna 16-64 for att sedan uppbira pension fr.o.m. 65 ars
dlder.” Detta betyder bl.a. att individuella variationer i livsinkomst
inte beaktas. Modellen bortser dven frin att vissa forlopp skulle
kunna leda till ett férindrat beteende hos de forsikrade.

UTO-modellen har en implicit given snittinkomsttillvixt om
2 procent realt per &r. Detta antagande dverensstimmer med den
metod som tillimpas i berikningen av balanstalet nir det giller
tilliggspensionsskulden till de férvirvsaktiva. Eftersom pensions-
skulden 1 stort sett férrintas 1 samma takt som den genomsnittliga
inkomsten utvecklas, har antagandet om genomsnittsinkomst-
utvecklingen for 6vrigt ingen betydelse f6r berikningsresultaten.

Vid pensionsuttaget kommer &rskullens sammanlagda pension
det &ret vara beroende av antalet individer och deras genomsnittliga
pensionsbehillning. Pensionsbehillningen ir resultatet av férloppet
under drskullens férvirvsaktiva tid, dvs. hur sysselsittningen ut-
vecklats och om automatisk balansering och/eller utdelning skett.
Det érliga pensionsbeloppet beriknas genom att pensions-
behdllningen divideras med delningstalet. I tabell 5.1 framgir
modellens antaganden om framtida delningstal vid 65 &rs dlder.
Delningstalen ir i likhet med den demografiska sammansittningen
exogent givna i modellen.

2T det reformerade pensionssystemet ir pensionsildern flexibel och kan bérja lyftas tidigast
frin 61 3rs 3lder, partiellt eller fullt. Samtidigt innebir en forlingd medellivslingd att den
forvirvsaktiva tiden mdste f6rlingas om den 4rliga inkomstpensionen skall bli lika hog dver
tiden. I modellen krivs forenklingar och utredningen har alltsd antagit pensionsuttag vid 65
3rs 3lder for samtliga kohorter. Underforstdtt innebir detta att den &rliga pensionsnivin
sjunker med tiden allt annat lika.
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Tabell 5.1. Delningstal vid 65 4rs slder i UTO-modellen
Arskullar fodda 1940-2020.

Arskull  Delningstal vid 65 ars &lder

1940 15,82
1950 16,48
1960 17,01
1970 17,51
1980 17,90
1990 18,21
2000 18,50
2010 18,79
2020 19,07

Framskrivningar i modellen

UTO-modellen har ett startlige som motsvarar de férhillanden
som ridde vid utgdngen av &r 2003. Varje rskulls ackumulerade
pensionsbehillning respektive utbetalade pensionsbelopp i detta
startlige har himtats frdn RFV:s register. Dirmed skapas
pensionsskuldens startnivid.’ Modellen innehéller iven systemets
dtagande i form av tilliggspension till de forsikrade. Systemets till-
gingssida avspeglar den avgiftstillgdng och den buffertfond som
fanns vid utgingen av ir 2003.

I tabell 5.2 redogérs for systemets finansiella stillning for aret
2003.

Tabell 5.2. Nyckeltal for systemets finansiella stillning i UTO-
modellens startlige
Miljarder kronor.

Buffertfond 577
Avgiftstillgang 5 465
Summa tillgangar 6042
Pensionsskuld 5984
Overskott 58
Balanstal 1,01

* 1 detta underlag ingdr dven pensionsskulden till utomlands boende.
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Utifrdn startliget skriver modellen &rsvis fram férdelnings-
systemets tillgdngar och skulder med en berikningsmodul som
innefattar regler for automatisk underskottsbalansering och som
kan férses med alternativa regler for 6verskottsutdelning. Over-
skottsutdelningen i1 modellen f6ljer det ramverk som beskrivits i
kapitel 3. Utdelning sker siledes vid tillfillen d balanstalet &ver-
stigit en i modellen bestimd grins. Utdelning sker di via index-
eringen.

Buffertfonden i UTO-modellen bestir varje &r av 60 procent
aktier och 40 procent obligationer. Den &rliga avkastningen pi
dessa tillgdngar avviker slumpmissigt frin bestimda trender enligt
de modellsamband som redovisats 1 kapitel 4. Varje ar dterstills den
ursprungiga relationen mellan aktier och obligationer i buffert-
fonden. Buffertfondens tillgingar pdverkas iven av pensionsut-
betalningarna och avgiftsinkomsterna respektive ar.

I modellen innehédller ett &r foéljande hindelser av vikt for
systemets finansiella stillning:

For varje forvirvsaktiv drskull inbetalas en avgift om 16 procent
av det for dret aktuella pensionsunderlaget till buffertfonden. Ars-
kullens sammanlagda pensionsbehillning 6kas med motsvarande
belopp. Avgiftsunderlagets storlek ir beroende av den &lder &rs-
kullen har, hur stor &rskullen ir det aktuella ret samt om en
slumpmissig avvikelse skett frin sysselsittningens trend det
aktuella dret eller tidigare ar.

Pensionsutbetalningar goérs till de &rskullar som dr 65 &r och
ildre. Storleken av dessa utbetalningar ir ett resultat av tidigare &rs
hindelser, delningstal samt av antalet personer i respektive arskull
vid den aktuella tidpunkten. Vidare beror pensionsutbetalningens
storlek och pensionsskuldens férrintning av om balansindex
tillimpas det aktuella dret eller om 6verskottsutdelning sker.

Buffertfonden férindras med avgiftsnettot och kapitalavkast-
ningen det aktuella dret. Utifrdn dessa hindelser férindras
systemets finansiella stillning. Denna ekonomiska stillning kan p3-
verka hindelseférloppet féljande ar genom att underskotts-
balansering eller 6verskottsutdelning aktiveras.

De férlopp som simulerats i UTO-modellen varar i regel 75 4r.
P3 s3 vis skrivs fordelningssystemets utveckling fram for &ren
2003-2077. Utredningen har bedémt 75-3rsférloppet vara en rimlig
avvigning mellan kort och ling sikt. Pensionssystem ir lingsiktiga
forsikringssystem dir regelindringar som exempelvis inférande av
dverskottsutdelning kriver tid for att fi effekt. Ett alltfér kort-
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siktigt perspektiv skulle riskera att underskatta effekterna av en
utdelningsregel. Ett 75-3rsperspektiv inrymmer dessutom variation
i de demografiska foérutsittningarna pd sd sitt att bide perioder av
positiva som negativa avgiftsnetton férekommer.

5.3 Jamforelser mellan parallella forlopp

Ett simulerat férlopp innehéller en unik uppsittning av avvikelser 1
de stokastiskt varierande variablerna. For att kunna virdera de
modellutfall en viss regel f6r verskottsutdelning ger upphov till,
mdste man jimféra med ett identiskt férlopp dir ingen utdelning
gjorts. Utfallet i ett system med utdelningsregel jimfors alltsd med
det utfall som intriffar i ett parallellt férlopp for ett system dir
overskott inte delas ut.

I simuleringarna har utredningen jimfort effekter av 20 olika
balanstalsgrinser f6r utdelning i intervallet 1,00-1,20. Férlopp har
alltsd simulerats med grinser allt ifrdn att dverskott utdelats sd fort
de observeras (balanstalsgrins 1,00) till att utdelning sker férst dd
tillgdngarna 6verstiger skulderna med 20 procent (balanstalsgrins
1,20)."

For utredningens syfte dr vissa utfallsvariabler sirskilt in-
tressanta att undersdka genom att parallella férlopp simuleras. For-
indringen av antalet &r dir systemets balanstal understigit 1,00
under en 75-8rsperiod illustrerar den 6kade risken fé6r underskott
och ger dirfér vigledning om hur limplig utdelningsregeln ir.
Utdelning innebir dven att systemet kommer att betala ut hogre
pensionsbelopp och att livspensionen fér vissa drskullar kan for-
vintas bli hogre.

* For att minska antalet alternativa utdelningsregler har balanstalsgrinser med tv4 decimalers
precision undersékts. Eftersom balanstalet faststills med fyra decimaler, bor en i lag reglerad
balanstalsgrins uttryckas med samma exakthet. Fyra decimalers noggrannhet i simu-
leringarna hade emellertid inneburit ett alltfor stort antal alternativ och dessutom inte tillf6rt
nigon visentlig information.
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5.4 Scenarier for simuleringar

UTO-modellen ir en stokastisk modell dir ett obegrinsat antal
kombinationer av hindelseférlopp kan uppstd under en simulerad
tidsperiod. Fér de stokastiskt varierande variablerna sysselsittning,
obligationsavkastning och aktieavkastning kan bide den férvintade
arliga férindringen (trenden) i dessa och styrkan i de slumpmissiga
avvikelserna frin trenden varieras. Utredningen har arbetat med ett
basscenario och tvd alternativa scenarier. Motiven och resone-
mangen bakom antagandena finns nirmare utvecklade i kapitel 4.

Med en stokastisk modell kan samma tidsférlopp simuleras ett
stort antal gdnger. Detta gér det mojligt att ange sannolikheter for
olika typer av utfall. Normalt har 500 stycken simuleringar genom-
forts. Antalet har bedémts vara tillrickligt stort f6r att belysa for-
delningssystemets egenskaper och pd sd sitt bedéma sannolikheten
for olika utfall.

Basscenario

Det langsiktigt forvintade antalet sysselsatta bestims av storleken
pd befolkningen i férvirvsaktiva &ldrar och ett antagande om
konstant sysselsittningsgrad i olika ldrar éver tid. T modellen
tilldts kortsiktiga avvikelser frin denna férvintade sysselsitt-
ningsnivd. De kortsiktiga variationerna har ett autoregressivt
monster, dir en avvikelse pdverkar hindelseférloppet en rad av ir
efter det att den ursprungliga avvikelsen uppstdtt enligt féljande
samband:
q: = 1,51-9;,1-0,66-q, > + ¢,

dir ¢, dr den procentuella avvikelsen i sysselsittningen frin det
férvintade antalet for &r ¢ och e, ir den slumpmissiga avvikelsen
for drt.

Den slumpmissiga avvikelsen ir normalférdelad med medel-
virdet noll och standardavvikelsen 1,13 procentenheter. Detta har
beskrivits 1 kapitel 4.

Den reala obligationsavkastningen per &r har i basscenariot an-
tagits vara 2,3 procent. Frin denna trend simuleras kortsiktiga av-
vikelser som beror pd inflationens avvikelser frin den férvintade
inflationen. Inflationen har ett autoregressivt ménster enligt

1,=2,0+0,7360 - (1,_, —2,0) +e,
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dir 7, ir inflationen i procent r ¢ och dir e, ir en normalférdelad
slumpterm med medelvirde noll och standardavvikelsen 0,871 pro-
centenheter. Denna kortsiktiga avvikelse 1 inflationen styr obliga-
tionsavkastningen 1 modellen. Den férvintade inflationen ir i
modellen medelvirdet av de senaste tio drens inflation.

For aktier antas 1 basscenariot en real forvintad avkastning om
4,5 procent per dr. Den reala aktieavkastningen varierar kraftigt i
modellen. Den ackumulerade reala avkastningens avvikelse frén den
férvintade trenden i logaritmiska tal ett enskilt &r dr beroende av
tidigare avvikelser och en slumpterm enligt

logw, =1,0580-logw, , —0,2176-logw,_, +e,

dir w, ir den ackumulerade realavkastningen i relation tll trenden
dr ¢t och dir e, ir en normalférdelad slumpterm med medelvirde
noll och standardavvikelsen 19,3 procentenheter.

Alternativt scenario med ligre aktieavkastning

I ett forsta alternativt scenario har modellen simulerat férlopp dir
den forvintade 4rliga reala aktieavkastningen satts till 3 procent,
dvs. 1,5 procentenheter ligre in i basscenariot. I detta scenario
giller samma variabilitet kring trenden som 1 basscenariot, liksom
samma forutsittningar vad giller sysselsittning och obligations-
avkastning.

Den direkta féljden av det indrade antagandet blir att buffert-
fondens férvintade avkastning i ett simulerat tidsférlopp blir ligre.

Alternativt scenario med ligre variabilitet 1 sysselsittningen

I ett andra alternativscenario har storleken av de slumpmissiga av-
vikelserna frin sysselsittningens forvintade nivd halverats. Slump-
termens standardavvikelse i modellsambandet fér sysselsittningen
har dirmed satts till 0,565 procentenheter. 1 évrigt giller samma
férutsittningar som 1 basscenariot.

Foljden av det indrade antagandet blir att avgiftsunderlaget inte
kommer att variera lika mycket 6ver tid som i basscenariot. For
systemets finansiella stillning innebir detta minskade mojligheter
till hojd avgiftstillging (via en forstirkt avgiftsinkomst) men ocksd
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minskade risker fo6r en forsvagad avgiftstillgdng (via en vikande
avgiftsinkomst).

Detta alternativscenario kan motiveras som ett sitt att beakta att
avgifter inte enbart inbetalas pd forvirvsinkomster utan dven pd
arbetsloshetsersittning, sjukersittning, forildrapenning, pensions-
grundande belopp for barndr, plikttjinstgoring, studier m.m., vilka
samtliga grundar pensionsritt. Den totala kretsen av pensions-
forsikrade personer har dirmed en &rlig variabilitet som betydligt
understiger vad som giller enbart sysselsatta.

5.5 Simuleringar med UTO-modellen

Syftet med UTO-modellen ir att ge underlag for utredningens
bedémning av en vil avvigd balanstalsgrins for utdelning. I kapitel
6 belyses effekterna av olika regler f6r dverskottsutdelning.

Framskrivningarna med modellen ger dessutom en mojlighet att
mer allmint beskriva férdelningssystemet i den demografiskt 6ver-
blickbara framtiden. Som exempel visas 1 detta avsnitt hur avgifts-
netto, fonderingsgrad och balanstal faller ut i tio simulerade 75-
srsforlopp med UTO-modellen. T de redovisade forloppen ingér
inte ndgon regel om 6verskottsutdelning och férutsittningarna ir
enligt basscenariot.

Awvgiftsnettot

Diagram 5.1 visar utvecklingen av det &rliga avgiftsnettot i de tio
simulerade férloppen. Fér varje dr har avgiftsinkomsterna minus
pensionsutbetalningarna, dvs. avgiftsnettot, satts i procent av
samma &rs avgiftsinkomster. Eftersom kortsiktiga avvikelser frin
sysselsittningens bestimda trend sker 1 modellen, kommer de tio
forloppen att skilja sig 3t.
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Diagram 5.1. Avgiftsnetto 2003-2077 1 tio férlopp
Basscenario utan utdelning. Avgiftsnetto i procent av avgiftsinkomsterna.
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Av diagrammet framgir tydligt den kommande perioden av nega-
tiva avgiftsnetton med bérjan kring &r 2010, som orsakas av en
6kad andel pensionerade i férhdllande till forvirvsaktiva. De demo-
grafiskt betingade perioderna av negativa avgiftsnetton iterspeglas
sdledes 1 modellresultaten.

Fonderingsgrad

Diagram 5.2 visar utvecklingen av foérdelningssystemets fond-
eringsgrad 1 modellen f6r samma tio férlopp som lig till grund for
diagram 5.1. Fonderingsgraden definieras som buffertfondens till-
gingar i relation till hela den samlade pensionsskulden. T utgings-
liget ir denna knappt 10 procent. I modellen beror fonderings-
graden av en rad faktorer. I aktie- och obligationsavkastningen sker
kortsiktiga avvikelser frdn l8ngsiktigt bestimda trender. Skuldsidan
och avgiftsnettot r i sin tur beroende av variationerna i syssel-
sdttningen.
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Diagram 5.2. Fonderingsgrad 2003-2077 1 tio férlopp
Basscenario utan utdelning. Fond i procent av pensionsskulden.
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I diagram 5.2 framtrider betydande skillnader mellan de tio simu-
lerade forloppen vad giller fonderingsgradens utveckling. T en
simulering har den &verstigit 35 procent enstaka 4r. I en annan
stabiliserar sig fonderingsgraden pd en ldg nivd. Det finns siledes
utrymme fér en stor slumpmissig variation inom samma scenario.

Balanstalsutveckling

For de tio forloppen i basscenariot redovisas 1 diagram 5.3 balans-
talets utveckling.” Frdn att ha startat i utgdngsliget 1,01 uppvisar
simuleringarna vitt skilda framtider. I ett antal simuleringar
aktiveras den automatiska balanseringsmekanismen genom att
balanstalet understiger 1,00. I andra simuleringar ger modellen efter
hand héga balanstal.

> Balanstalet for 4r ¢ faststills med utgdngspunkt i systemets finansiella stillning &r #-2. T
utredningens framstillningar bortses emellertid frin denna efterslipning.
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Diagram 5.3. Balanstal 2003-2077 i tio férlopp
Basscenario utan utdelning.
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Redan av det fital férlopp som visas i diagram 5.3 framgir att
balanstalet 1 basscenariot, trots de negativa avgiftsnettona i diagram
5.1, uppvisar en 1 genomsnitt positiv trend. Orsaken till detta ir
frimst basscenariots antagande om en férvintad &rlig realav-
kastning i aktier om 4,5 procent. D buffertfondens avkastning i
modellen 6verstiger forrintningen av systemets skuld, vilken i
UTO-modellen ir lika med snittinkomsttillvixten om 2 procent,
finns méjligheter fér en god utveckling av systemets finansiella
stillning.
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6 Balanstalsgrans for utdelning

I kapitel 3 har utredningen kommit fram till att balanstalet skall
vara den faktor som styr utdelning av 6verskott i fordelnings-
systemet. I detta kapitel dr syftet att med hjilp av simulerings-
resultat frin UTO-modellen analysera var balanstalsgrinsen for
utdelning skall sittas.

Utgingspunkt for utredningens analys dr den forsiktighets-
princip som framgdr av utredningens direktiv. Utdelning av éver-
skott 1 fordelningssystemet innebir alltid att risken f6ér under-
skottsbalansering lingre fram 6kar ndgot. Ju ligre balanstalsgrins
fér utdelning som sitts, desto fler blir antalet 6verskottsutdel-
ningar inom en given tidsperiod, ndgot som paverkar den tillkom-
mande risken for underskott. 1 avsnitt 6.1 diskuteras hur mycket
hogre risk for underskottsbalansering som 6verskottsutdelning
med{or.

I nista steg beaktas de effekter som 6verskottsutdelning far pd
systemets utbetalningar av pension. En utdelning betyder att de
utbetalade pensionsbeloppen férhéjs, dels omedelbart, dels pé lang
sikt nir de som ir forvirvsaktiva vid utdelningstidpunkten blir
pensionirer. Samtidigt kan systemets utbetalning av pension bli
ligre vissa &r i4n om ingen utdelning dgt rum. Detta beror pd de
extra eller kraftigare underskottsbalanseringar som kan bli féljden
av overskottsutdelning. T avsnitt 6.2 redovisas hur 6verskotts-
utdelning péverkar férdelningssystemets &rliga utbetalningar av
pension. Vidare diskuteras hur detta bor inverka pd valet av balans-
talsgrins for utdelning.

Det tredje steget 1 kapitlet dr att underséka hur valet av balans-
talsnivd ter sig i ett generationsperspektiv. Om balanstalsgrinsen
sitts pd en relativt hog nivd, blir mojligheten till verskottsutdel-
ning l3g och dirmed kommer sannolikheten att i del av dverskott
skilja sig &t mellan olika arskullar. Detta skapar siledes en viss
omférdelning vad giller pensionen mellan olika arskullar. For att
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belysa denna komplikation, redovisas 1 avsnitt 6.3. etfekter pa olika
drskullars livspension, dvs. hur den sammanlagda pension som indi-
viderna 1 en 4rskull i genomsnitt erhdller under sin pensionstid
paverkas av bestimmelser om 6verskottsutdelning.

I avsnitt 6.4 sammanfattas utredningens overviganden kring
valet av balanstalsgrins fér utdelning mot bakgrund av de olika
slags konsekvenser som belysts med hjilp av simuleringar med
UTO-modellen.

6.1 Risken for underskott
6.1.1 Forsiktighetsprincipen

I utredningens direktiv anges som en 6verordnad riktlinje att
utdelning av en del av ett 6verskott i férdelningssystemet inte fir
medféra mer dn en férsumbar risk for att balanseringsmekanismen
aktiveras inom en 6verskddlig framtid. En regel om utdelning av
overskott skall utformas s& att den inte dventyrar systemets for-
méga att uppritthilla snittinkomstindexeringen 6ver tid. Utgings-
punkten fér utredningens 6verviganden skall dirfér vara den for-
siktighetsprincip som anges i direktiven.

Utredningens forslag ir att ett utdelningsbart éverskott bor av-
grinsas genom balanstalets nivd. Den andel av tillgdngarna i pen-
sionssystemets balansrikning som innebir att balanstalet éverstiger
en viss niva dr di att betrakta som utdelningsbar. Sidana tillgdngar
skall foérdelas automatiskt genom att omrikningen av pensions-
behallningar och utgdende pensioner sker med ett hogre tal dn for-
indringen 1 inkomstindex. Effekten av den férhéjda indexeringen
for samtliga forsikrade riknat i kronor utgér det utdelningsbara
overskottet. En begrinsad del av det utdelade overskottet betalas
omgdende ut i form av hdjd pension. Resterande belopp fordelas si
att pensionsbehdllningarna 6kas, vilket hojer kommande &rs pen-
sionsutbetalningar.

Med regler fér 6verskottsutdelning kommer balanstalet bara till-
filligt 6verstiga den valda balanstalsnivin f6ér 6verskott, eftersom
de utdelningbara &verskotten arligen fordelas pd de forsikrade.
Genom en utdelningsmekanism kommer systemet under perioder
med hogt balanstal att fungera 1 princip pd samma sitt som under
perioder dir balanstalet ligger nira nivdn ett och dir den auto-
matiska underskottsbalanseringen hela tiden tvingar balanstalet
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mot en ligstanivd pd 1,00. Dirmed blir systemet symmetriskt vad
giller 13ga och hoga balanstal med inbyggda regler som férhindrar
dels varaktiga finansiella underskott, dels mycket stora 6verskott.

Av forsiktighetsprincipen féljer att den nivd pd balanstalet som
skall avgrinsa ett utdelningsbart 6verskott miste viljas med var-
samhet. En for lig balanstalsgrins skulle idventyra pensions-
systemets formédga att uppritthdlla snittinkomstindexeringen. Det
ir onskvirt att fordelningssystemet utformas s8 att tillgingar tilldts
byggas upp i syfte att utgdra en buffert mot framtida pafrestningar.
Balanstalsgrinsen for utdelning bor vara sd pass hog att antalet
underskottsbalanseringar inte ¢kar pdtagligt genom att systemet
foérhindras att uppnd en tillricklig finansiell marginal pd grund av
dterkommande utdelningar.

Om balanstalsgrinsen som reglerar utdelning sitts for hogt,
riskeras en situation dir medel ackumuleras i systemet som inte
kan komma de férsikrade till del pd annat sitt dn att ytterligare
reducera risken foér underskottsbalansering. Prop. 2000/01:70
Automatisk balansering av dlderspensionssystemet slog fast att en
omotiverat stor buffert inte dr nskvird.

6.1.2  Balanstalets spridning och forlopp dver tid utan
overskottsutdelning

Foérdelningssystemets 4rliga inkomster i form av avgiftsinbetal-
ningar och &rliga utgifter 1 form av pensioner varierar dver tiden.
Dessa variationer orsakas bla. av att befolkningens &rskullar ir
olika stora och av ekonomiska férlopp som pd olika sitt pdverkar
systemets finansiella stillning. For nirvarande overstiger de &rliga
avgiftsinbetalningarna till férdelningssystemet utbetalningarna,
vilket innebir att buffertfondens tillgdngar okar, allt annat lika.
Avgiftsnettot var nirmare 10 miljarder kronor &r 2003.

Ett rimligt antagande ir att det for tillfillet positiva avgiftsnettot
kommer att bli negativt omkring &r 2010, framférallt genom att de
stora drskullar som foddes under 1940-talet tar ut sin pension.
Perioder av under- och éverskott utjimnas i fordelningssystemet
genom buffertfonden.

For att belysa hur férdelningssystemets finansiella stillning kan
komma att utvecklas utan 6verskottsutdelning har utredningen
med hjilp av UTO-modellen simulerat balanstalets utveckling
under 75 3r forutsatt nuvarande regler, dvs. utan nigon begrins-
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ning av hur stora tillgdngar som fir byggas upp 1 foérdelnings-
systemet. Totalt har 500 stycken 75-8rsforlopp simulerats.

Diagram 6.1. Arlig risk for balanstal understigande 1,00, ingen
utdelning
Procent. 500 simulerade 75-arsperioder i basscenario.
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Diagram 6.1 visar den andel av de 500 simuleringarna fér respektive
dr dir balanstalet understigit 1,00." De hogsta frekvenserna av
underskott i férdelningssystemet intriffar pd kort sikt. D3 fordel-
ningssystemet i utgdngsliget uppvisar ett knappt éverskott genom
att tillgdngarna overstiger skulderna med cirka en procent, ir det
relativt stor risk att balanseringen aktiveras under de fem férsta
dren 1 framskrivningsperioden. Risken fér underskottsbalansering
minskar éver tid.

Orsaken till den avtagande risken ir att fordelningssystemet
bygger upp verskott 6ver tid i flertalet simuleringar. Framskriv-
ningarna indikerar en positiv trend fér balanstalets utveckling.
Detta hinger samman med den avkastning i buffertfonden som
antagits foreligga 1 modellens basscenario. Trots de demografiskt
betingade pifrestningarna pd férdelningssystemets finansiella still-
ning kan alltsd forlopp intriffa di systemet ackumulerar tillgdngar

! Fordelningssystemets finansiella stillning vid utgdngen av 4r ¢ ligger till grund fér det
balanstal som faststills &r t+2. I utredningens framstillningar bortses frin denna efter-
slipning. Varje rs simulerade finansiella stillning behandlas som det &rets ”balanstal”.

108



SOU 2004:105 Balanstalsgrans for utdelning

s& att en Overskottsutdelning kan vara motiverad. Sannolikheten
for sddana tillfillen 6kar med tiden.

Diagram 6.2 visar frekvensen av arliga balanstalsnivier under de
500 simulerade 75-drsperioderna.

Diagram 6.2. Fordelning av balanstal, ingen utdelning
Procentuell frekvens av arliga balanstal. 500 simulerade 75-arsperioder i basscenario.
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De mest frekventa nivderna for balanstalet ligger i intervallet 1,01-
1,15. Balanstalet ligger i1 detta intervall drygt 70 procent av de
500x 75 &r som simulerats. Diagrammet visar ocks3 att balanstals-
nivderna uppvisar en skev férdelning. Detta beror pd den auto-
matiska underskottsbalanseringen som medfér att balanstalet
endast temporirt kan understiga 1,00.

Eftersom fordelningssystemet i dessa framskrivningar inte har
forsetts med ndgon begrinsning for hur stora dverskott som fir
byggas upp i systemet, stirks systemets formdga att undvika under-
skottsbalansering med tiden. I knappt 2 procent av &ren uppvisar
balanstalet ett virde understigande 1,00. Som framgitt av diagram
6.1 sker detta oftast 1 bérjan av de simulerade 75-&rsforloppen. S3
fort balanstalet understiger denna niva, minskas indexeringen av
skulden proportionerligt s& att balansen mellan tillgdngar och
skulder &terstills.
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Balanstalets férdelning i diagram 6.2 uppvisar extremvirden med
balanstal 6verstigande 1,40, dvs. situationer dir tillgingarna i
systemet Overstiger pensionsskulden med 40 procent. Antalet
sddana observationer ir dock fi. I sammanlagt 11 procent av iren
dverstiger balanstalet 1,20. Eftersom balanstalet foljer en positiv
trend 6ver tiden, pdverkas foérdelningen av lingden pd den tids-
period som simuleras. Ju lingre framskrivningsperioden ir, ju mer
kommer férdelningen att vara forskjuten mot hégre balanstals-
nivder.

6.1.3  Balanstalets spridning med overskottsutdelning

Nir en regel om éverskottsutdelning inférs i fordelningssystemet
blir f6ljden att det inte mer in tillfilligt tilldts ackumulera tillgdngar
overstigande den balanstalsgrins som satts, utan dessa delas ut till
de forsikrade genom en hdgre indexering av pensionsbehillningar
och pensioner. Med hjilp av UTO-modellen har forlopp skrivits
fram som visar hur frekvenserna av olika balanstal pdverkas av att
dverskottsutdelning inférs.

Utdelning nér balanstalet sverstiger 1,10

I diagram 6.3 forutsitts utdelning av dverskott ske nir balanstalet
overstiger 1,10.

110



SOU 2004:105 Balanstalsgrans for utdelning

Diagram 6.3. Fordelning av balanstal, balanstalsgrins 1,10 fér ut-
delning
Procentuell frekvens av arliga balanstal. 500 simulerade 75-&rsperioder i basscenario.

10

04—l L
09 095 100 105 110 1,15 120 125 130 135 140 145 150

Jimfért med fordelningen 1 diagram 6.2 har balanstalets spridning
pressats samman i diagram 6.3 och koncentrerats 1 intervallet 1,00
till 1,10. Sammanlagt 85 procent av observationerna hamnar i detta
intervall. Eftersom ett tak har lagts pd hur stora tillgingar relativt
skulderna systemet fir uppvisa, férsimras systemets férmdga att
klara perioder av finansiell belastning utan att underskotts-
balansera. Andelen ir d& balanstalet understigit 1,00 dr drygt
5 procent, nistan fyra procentenheter hogre in i de forlopp utan
utdelning som visades i diagram 6.2. Den 6kade risken for avsteg
frdn snittinkomstindexeringen genom en underskottsbalansering
kan sigas vara den negativa konsekvensen av 6verskottsutdel-
ningen. Den positiva ir antalet ir dir indexeringen f6rhojts genom
en overskottsutdelning. Andelen &r di balanstalet 6verstigit 1,10,
och dir 6verskottsutdelning skett, 4r 10 procent.
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Utdelning nér balanstalet iverstiger 1,20

I diagram 6.4 visas balanstalets férdelning om balanstalsgrinsen for
utdelning i stillet sitts till 1,20.

Diagram 6.4. Fordelning av balanstal, balanstalsgrins 1,20 fér
utdelning
Procentuell frekvens av érliga balanstal. 500 simulerade 75-arsperioder i basscenario.
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Hir har f6rdelningen antagit en form som mer liknar den i diagram
6.2. Detta hinger samman med att systemet sillan kommer att
ackumulera s stora 6verskott att utdelning sker. En f6rhojd index-
ering till f6ljd av utdelningsbara 6verskott férekommer i knappt
4 procent av de observerade 4ren i simuleringarna. De flesta in-
triffar vid slutet av de simulerade 75-3rsperioderna. Eftersom
systemet med balanstalsgrins f6r utdelning om 1,20 férbittrar sin
férmaga att klara perioder av finansiell pafrestning, minskar sam-
tidigt andelen ir med underskottsbalansering jimfért med grinsen
1,10 (diagram 6.3) till 2 procent. Detta idr bara en marginellt hogre
risk f6r underskottsbalansering in i ett system utan utdelningsregel
(diagram 6.2).

112



SOU 2004:105 Balanstalsgrans for utdelning

Utdelning nir balanstalet verstiger 1,00

Det ir av flera skil olimpligt att utdela 6verskott s fort de upp-
kommer. Om utdelning av éverskott skulle ske s fort systemets
balansrikning uppvisar ett balanstal som &éverstiger 1,00, skulle
andelen &r med underskottsbalansering 6ka med 35 procentenheter
och den totala andelen &r med &verskottsutdelning skulle bli
41 procent i simuleringar enligt basscenariots férutsittningar. Det
betyder att férrintningen av systemets pensionsitagande nistan
hela tiden skulle avvika frin den reguljira indexeringen med
inkomstindex.” Pensionernas irliga indexering skulle di direkt pa-
verkas av kortsiktiga férindringar av avgiftsunderlaget och dven av
buffertfondens avkastning. Med en sidan regel skulle buffert-
fondens férmédga att utjimna avgiftsnettot dver tid omintetgdras
och principen att pensionernas virdeutveckling skulle folja snitt-
inkomstutvecklingen sittas ur spel. En sddan ordning ir enligt ut-
redningens mening oacceptabel.

6.1.4  Balanstalsforlopp med tre alternativa granser for
utdelning

Av diagram 6.2-6.4 har framgitt att ju hogre balanstalsgrins som
viljs, desto firre blir det totala antalet 6verskottsutdelningar.
Dirmed blir dven den tillkommande risken f6ér underskotts-
balansering ligre. Med hjilp av UTO-modellen skall i detta avsnitt
visas hur risken f6r underskottsbalansering 6ver tid pdverkas av hur
hég balanstalsgrins som viljs. Det gérs genom att simulera olika
forlopp dels utan &verskottsutdelning, dels med grinserna
1,05,1,10 och 1,15. Framskrivningarna har dels gjorts med de
antaganden om sysselsittning och kapitalavkastning som utgér ut-
redningens basscenario, dels med antagandena i de tvi alternativa
scenarierna.

Basscenariot

Diagram 6.5 illustrerar de arliga riskerna fér underskottsbalans-
ering med tre alternativa regler givet basscenariots antagande om
framtida variation i kapitalavkastning och sysselsittning.

2 1 praktiken skulle férrintningen avvika varje r frin snittinkomstindexeringen genom att
balanstalet faststills med fyra decimalers precision.
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Diagram 6.5. Arlig risk f6r balanstal understigande 1,00 med olika
balanstalsgrinser f6r utdelning

Procent. Overskottsutdelning 1,05, 1,10, 1,15 samt ingen utdelning. 500 simulerade 75-
arsperioder i basscenario.
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Den genomgdende ligsta risken fér underskottsbalansering ir om
systemet inte forsetts med regler for 6verskottsutdelning. Genom-
snittligt understiger balanstalet 1,00 i 2 procent av dren under 75-
rsforloppet. Denna risk skall jimfoéras med de tre regelalternativen
1,05, 1,10 och 1,15.

Med en balanstalsgrins for utdelning om 1,05 6kar den &rliga
risken dramatiskt. Den jimforelsevis 1iga sikerhetsmarginal som
denna utformning styr mot medfér att frekvensen underskotts-
balanseringar héjs patagligt. Under 75-drsperioden ir de arliga
frekvenserna av balanstal ligre in 1,00 genomsnittligt 13 procent.
En balanstalsgrins om 1,05 ger alltsd systemet diliga méjligheter
att utjimna positiva och negativa avgiftsnetton 6ver tid, eftersom
overskottets storlek begrinsas till 5 procent av pensionsskulden.
Dirigenom uppstir forlopp dir buffertfonden till {6ljd av tidigare
utdelning inte ir tillrickligt stor for att underskottsbalansering
skall kunna undvikas nir avgiftsnettot sjunker. Simuleringen av
regeln 1,05 tydliggor ocksd de demografiska obalansernas inverkan
pd systemets finansiella utveckling och behovet av en sikerhets-
marginal i systemet.
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Inférandet av 6verskottsutdelning med en balanstalsgrins om 1,10
medfoér ocksd en foérhojd risk for negativa avsteg frin systemets
normala indexering. Emellertid ir hojningen av antalet &r med
underskottsbalanseringar inte alls av den omfattning som balans-
talsgrinsen 1,05 medfor. Balanstal understigande 1,00 observeras
for 5 procent av dren. Regeln 1,15 medfér en marginell riskokning
for underskottsbalansering jimfért med ett system utan 6ver-
skottsutdelning. I genomsnitt drygt 2 procent av &ren ir balanstalet
ligre dn 1,00 i de simulerade 75-8rsférloppen.

Scenario med ligre aktieavkastning

For att underséka om de riskférindringar som orsakas av olika val
av balanstalsgrins enligt ovan ir stabila, har utredningen som en
kinslighetsanalys dven skrivit fram forlopp med alternativa
antaganden. Som ett alternativ till basscenariots antagande om en
forvintad &rlig realavkastning pd aktier om 4,5 procent har i de for-
lopp som visas i diagram 6.6 avkastningen pa aktier sinkts till
3 procent per &r. I dvrigt giller samma férutsittningar som anvinds
1 basscenariot.

Diagram 6.6. Arlig risk for balanstal understigande 1,00 med olika
balanstalsgrinser for utdelning

Procent. Overskottsutdelning 1,05, 1,10, 1,15 samt ingen utdelning. 500 simulerade 75-
arsperioder i scenario med agre aktieavkastning.
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Den ligre avkastningen i buffertfonden medfér att underskotts-
riskerna i systemet blir stérre. I genomsnitt understiger balanstalet
1,00 i 7 procent av aren under de simulerade 75-irsférloppen om
systemet inte tillits att dela ut 6verskott. Med en balanstalsgrins
for utdelning om 1,05 ir balanstalet i genomsnitt ligre dn 1,00 vart
sjitte &r (17 procent). Motsvarande siffra fér grinsen 1,10 ir
10 procent. Den jimfért med basscenariot ligre avkastningen 1i
buffertfonden medfér att balanstalet i de simulerade tidsférloppen
inte uppvisar en positiv trend dver tiden. Dirmed okar risken fér
underskottsbalansering, samtidigt som sannolikheten fér &ver-
skottsutdelning minskar. Med regeln 1,15 sker éverskottsutdelning
mycket sillan. Simuleringsresultaten visar att detta intriffar i
1 procent av dren (framgdr ej av diagrammet). Det betyder att en s
hog balanstalsgrins for utdelning inte mer in marginellt leder till
en forhojd risk fér underskottsbalansering.” Sammantaget betyder
antagandet om en ligre aktieavkastning att den absoluta risknivin
for underskottsbalansering blir hégre. Inférande av en utdelnings-
regel medfor dock inte att den tillkommande underskottsrisken
okar lika mycket.

Scenario med ligre sysselsittningsvariation

I det andra alternativscenariot har standardavvikelsen i sysselsitt-
ningens slumpmissiga foérindring halverats jimfért med bas-
scenariot. D3 blir avgiftsbasen 1 systemet mer stabil 6ver tid, vilket
innebir att balanstalet inte kommer att variera lika kraftigt. Den
ligre sysselsittningsvariationen medfér bdde att underskottsrisken
minskar och att mojligheterna att uppnd héga balanstal f6r utdel-
ning minskar.

3 For enstaka 3r ir andelen simuleringar med balanstal understigande 1,00 hégre for alter-
nativet utan dverskottsutdelning jimfért med regeln 1,15. Orsaken till detta ir att enskilda
forlopp med regeln 1,15 underskottsbalanserat 1 ett tidigare skede och dirfér varit i finansiell
balans vid det aktuella 4ret.

* En halverad variation av antalet sysselsatta i modellen kan motiveras av att variationen i
antalet som intjinar inkomstpensionsritt kan férmodas vara ligre dn antalet sysselsatta (som
ligger till grund for skattningen av denna variation).

116



SOU 2004:105 Balanstalsgrans for utdelning

Diagram 6.7. Arlig risk for balanstal understigande 1,00 med olika
balanstalsgrinser for utdelning

Procent. Overskottsutdelning 1,05, 1,10, 1,15 samt ingen utdelning. 500 simulerade 75-
arsperioder i scenario med lagre sysselsattningsvariation.
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Resultatet av framskrivningar med en ligre sysselsittningsvariation
framgdr av diagram 6.7. Jimfért med diagram 6.5 ir den &rliga
risken f6r underskott genomgdende ligre. Bl.a. har antalet &r med
balanstal understigande 1,00 pd kort sikt sjunkit. Risken for en
underskottsbalansering orsakad av vikande avgiftsintikt har sdledes
reducerats, dven om den fortfarande piverkas av de demografiskt
betingade pifrestningar som sker periodvis genom stora rskullars
uttag av pension. Balanstalet uppvisar i detta scenario en i genom-
snitt positiv utveckling éver tid till f6ljd av buffertfondens avkast-
ning. Utan utdelningsregel dr balanstalet i genomsnitt under 1,00 i
0,4 procent av dren. Motsvarande siffra med en balanstalsgrins om
1,05 for utdelning ir 6 procent. Utdelningsgrinsen 1,10 medfér att
2 procent av &ren uppvisar balanstal under 1,00. D3 regeln 1,15
simuleras tillférs ingen visentlig risk fér underskott. Ligre varia-
tion 1 systemets avgiftsunderlag medfér att systemet fir en for-
stirkt mojlighet att ograverat utge en férrintning av pensioner och
pensionsritter som foljer utvecklingen av inkomstindex.
Kinslighetsanalysen i diagram 6.5-6.6 visar nigot som vid forsta
anblicken kan férefalla vara en paradox. Aven om en for systemet
simre framtid intriffar (med ligre avkastning i buffertfonden in
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vad som forutsattes i basscenariot) blir inte den tillkommande
risken fér underskottsbalansering om 6verskottsutdelning infors i
systemet avsevirt hogre. Forklaringen ir, som nimnts, att i eko-
nomiskt mindre foérdelaktiga forlopp blir utdelningsméjligheten i
systemet lg. Effekten av en utdelningsregel blir d4 ringa.

Jimforelse mellan diagrammen 6.5 och 6.7 visar att om varia-
tionen i systemets avgiftsbas sinks, forstirks ocksd méjligheten att
undvika underskott. En l3g variation i systemets avgiftsinkomster
gor valet av regel for 6verskottsutdelning mindre riskfyllt vad giller
den 6kade frekvensen av underskottsbalanseringar.

6.1.5 Balanstalsgrans med beaktande av risken for
underskott

Gillande regler for automatisk underskottsbalansering har inférts
for att skapa en sikerhetsventil som skall trygga systemets finansi-
ella hillbarhet. Genom en reducerad indexering nir balanstalet
understiger 1,00, iterstills jimvikten mellan systemets tillgdngar
och skulder snabbt och dirmed férhindras en varaktig obalans.

Nir det giller att utforma regler fér utdelning av &verskott ir
frigestillningarna andra in vid utformning av mekanismen foér
underskottsbalansering. Grinsen fér ett utdelningsbart dverskott
kan inte faststillas pd samma objektiva sitt som férekomsten av
underskott. Detta beror pd att dverskott ir nédvindiga for att
trygga systemets férmdga att uppritthdlla snittinkomstindexe-
ringen. Det ir bara en del av det sammantagna 6verskottet som far
delas ut och di med hinsyn taget till att den 6kade risken f6r fram-
tida underskottsbalanseringar pd grund av utdelning skall vara for-
sumbar. Den balanstalsnivd som avgrinsar ett utdelningsbart 6ver-
skott dr den faktor som skall sikerstilla att detta villkor ir uppfyllt.

Underlaget for utredningens férslag till en sddan balanstalsgrins
ir de olika simuleringarna i UTO-modellen. Tabell 6.1 ger vigled-
ning f6r en rekommendation om den balanstalsgrins for utdelning
som kan anses uppfylla det angivna kriteriet om férsumbar risk.
Tabellen visar risk i1 termer av 6kad andel 4r med balanstal mindre
in 1,00 under den kommande 75-drsperioden till foljd av olika
regler for 6verskottsutdelning.’

> Att simulera férdelningssystemets dynamik under en lingre period 4n 75 4r anser inte ut-
redningen vara meningsfullt. En orsak till detta ir att i de scenarier dir balanstalet igenom-
snitt har en positiv trend 6ver tiden ger simulering med mycket ling period en alltfor positiv
bild av riskerna fér underskottsbalansering.
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Tabell 6.1. Sammanfattning av balanstalets férdelning givet olika
balanstalsgrinser fér utdelning i 500 stycken 75-rssimuleringar
Basscenario.

Balanstalsgrans for ~ Andel ar da BT<1,00 Okad andel &r med BT<1,00 Andel ar med overskotts-

utdelning jamfort utan regel utdelning
Ingen 2% - -
1,00 37 % 35 % 41 %
1,01 29 % 21 % 2%
1,02 24 % 22% 271 %
1,03 19% 17 % 23%
1,04 16 % 14 % 20 %
1,05 13% 12% 18 %
1,06 12% 10 % 16 %
1,07 9% 7% 14 %
1,08 7% 6% 12 %
1,09 6% 5% 11%
1,10 5% 4% 10 %
111 4% 3% 9%
1,12 4% 2% 8%
1,13 3% 1% 7%
1,14 3% 1% 7%
1,15 3% 1% 6%
1,16 2% 0% 6%
1,17 2% 0% 5%
1,18 2% 0% 1%
1,19 2% 0% 4%
1,20 2% 0% 4%

Anm: avrundning har gjorts till ndrmaste procent.

Av tabellen framgir att en forindring av balanstalsgrinsen vid liga
nivder har stor effekt pd antalet 8r med underskottsbalansering.
Medan en utdelningsgrins p& 1,02 innebir en 6kad andel ir med
balanstal understigande 1,00 om 22 procentenheter, faller denna
andel med 5 procentenheter om balanstalsgrinsen fér utdelning
satts till 1,03. Skillnaden mellan en regel pa 1,07 och 1,08 ir enbart
en procentenhet. Effekten av 6verskottsutdelning planar sdledes ut
ju hogre den nivd som reglerar utdelning sitts.

Med successivt hégre balanstalsgrins faller andelen &r d4 balans-
talet understiger 1,00. Slutligen &tergdr andelen &r i princip till den
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risknivd f6r underskottsbalansering som giller i ett system utan ut-
delning. T basscenariot intriffar detta vid en balanstalsnivd for
utdelning om 1,16.

Av tabellen framgir ocksd vid vilken balanstalsgrins som den
forhojda risken fér underskottsbalansering ir hégst 5 procent-
enheter. I basscenariot giller detta dd utdelning gors nir balanstalet
overstiger 1,09.

Motsvarande nyckeltal har tagits fram fér de tvid alternativ-
scenarierna. I enlighet med resonemanget ovan sammanfattas dessa
simuleringsresultat 1 tabell 6.2.

Tabell 6.2. Sammanfattning av simuleringsresultat {6r tre scenarier

Basscenario  Scenario med 3 % Scenario med lagre
aktieavkastning syss. variation

Andel ar balanstal <1,00 utan 2% 1% 0%
utdelning
Balanstalsgréns for utdelning 1,16 1,16 1,13
med 0 procentenheters extra
risk for balanstal<1,00
Balanstalsgréns for utdelning 1,09 1,08 1,06
med max 5 procentenheters
extra risk for balanstal<1,00
Andel ar med utdelning givet 11 % 6% 10 %

5%-nivan

Ett slutligt stillningstagande till vad som ir en acceptabel risk kan
enligt utredningens mening inte goras pd rent objektiva grunder.
Vigledning kan dock himtas frin riskavvigningar {6r de f6rsikrade
som gjorts inom ramen foér pensionsreformen. Reformen innebir
en annorlunda situation fér de forsikrade eftersom en férméins-
bestimd och prisindexerad pension har ersatts av en avgiftsbestimd
pension dir den I8pande pensionsnivin i olika avseenden ir mer
foljsam 1 férhillande till den ekonomiska och demografiska utveck-
lingen.

Riksdagens beslut att inféra en regel om automatisk under-
skottsbalansering 1 férdelningssystemet innebir att i tider med
finansiella pdfrestningar fir systemets sociala mil att betala ut pen-
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sioner som féljer snittinkomstutvecklingen underordnas maélet att
systemets finansiella balans skall sikras. Det kan vidare anses vara
en logiskt tvingande nédvindighet att alla risker i ett avgifts-
definierat system férdelas inom forsikringskollektivet.

Det politiska stillningstagandet att forindra risksituationen for
de forsikrade genom att inféra automatisk underskottsbalansering
kan operationaliseras i termer av UTO-modellen sisom andel &r
under en 75-8rsperiod som balanstal understigande 1,00 kan for-
vintas i ett system utan 6verskottsutdelning. Enligt utredningens
mening dr det rimligt att bedéma risken i ett fordelningssystem
med bide underskottbalansering och éverskottsutdelning mot bak-
grund av risken i ett system med enbart underskottsbalansering.

Av tabell 6.2 framgdr att med basscenariots antaganden kan
2 procent av dren under den kommande 75-8rsperioden bli &r med
balanstal understigande 1,00. Inférande av en automatisk regel for
dverskottsutdelning vid balanstal 6verstigande 1,09 medfér att
andelen ir med balanstal ligre dn 1,00 skulle 6ka med 5 procent-
enheter, nigot som utredningen vill hivda ir en marginell effekt.

De alternativa scenarierna pekar dven de pd att denna balanstals-
grins for utdelning skulle uppfylla kravet om en marginell risk-
okning fér underskottsbalansering. I scenariet med en ligre for-
vintad aktieavkastning ¢kar andelen underskottsdr med 3 procent-
enheter till foljd av regeln 1,09. Undersoks 75-drsperioder dir
sysselsittningens variabilitet halverats, orsakar balanstalsgrinsen
1,09 en 6kning av &r med balanstal mindre dn 1,00 med 2 procent-
enheter.

Det skall i sammanhanget pipekas att modellsimuleringar inte
kan finga den framtida utvecklingen med precision. UTO-
modellens resultat dr beroende av en rad antaganden om den demo-
grafiska utvecklingen, framtida férvirvsménster m.m. och in-
rymmer dirfér en hog grad av osikerhet. Eftersom utredningens
uppdrag ir att bedéma vilka sikerhetsmarginaler foérdelnings-
systemet kriver i framtiden for att éverskott skall kunna delas ut
utan att medféra dramatiskt férindrade sannolikheter for avsteg
frén snittinkomstindexeringen, miste emellertid framitblickande
analyser goras.

Genom att skriva fram férdelningssystemet i en simulerings-
modell dir olika antaganden om framtiden kombinerats har utred-
ningen skt bedéma hur férdelningssystemets finansiella stillning
kan férvintas pdverkas av att systemet foérses med regler {6r dver-
skottsutdelning.
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Eftersom modellresultaten baseras pd framskrivningar av en osiker
framtid, dr det olimpligt att dra slutsatser som ger sken av exakt-
het. En bred bedémning av olika balanstalsgrinsers limplighet kan
diremot goéras. Diagrammen 6.5-6.7 tydliggdér att en balanstals-
grins for utdelning om 1,05 ger férdelningssystemet alltfor diliga
forutsittningar att bygga upp tillrickliga 6verskott som kan ut-
jimna positiva och negativa avgiftsnetton 6ver tid utan att akti-
vering av balanseringsmekanismen blir nédvindig. Den direkta
foljden skulle bli att stora &rskullar utsitts fér en jimférelsevis
hogre risk for automatisk balansering under sin tid som
pensionirer.

Mot bakgrund av den i direktiven angivna férsiktighetsprincipen
och med de sammantagna simuleringsresultaten som grund drar
utredningen 1 ett forsta steg slutsatsen att balanstalsgrinsen for
utdelning dtminstone bor vara s hog att systemets tillgdngar vid
utdelning 6verstiger skulderna med minst 10 procent, dvs. att
balanstalet bor éverstiga 1,10.

6.2 Utbyte i form av hogre pensionsutbetalningar

En begrinsning med analyserna 1 avsnitt 6.1 ir att de inte tar hin-
syn till effekter pd systemets utbetalning av pension, vare sig hur
mycket mer pension som betalas ut genom 6verskottsutdelning,
eller hur mycket mindre pension som vissa r betalas ut till f6]jd av
den o6kade omfattningen av underskottsbalansering som en
utdelningsbestimmelse orsakar. Atergingen till normal indexering
efter att underskottsbalansering aktiverats kan férlingas av en fore-
gdende utdelning av 6verskott. En lingre period nir balansindex
tillimpas ir till nackdel f6r dem som d& uppbir pension. Samtidigt
som en utdelningsregel medfér mojlighet till forhojda pensioner,
kan pensionsutbetalningarna enskilda 4r alltsd komma att bli ligre
pd grund av att fordelningssystemet i ett tidigare skede utdelat
overskott.

Med en effektindikator som idven beaktar konsekvenser pd
pensionsutbetalningarna kan 1 viss mén en avvigning géras mellan &
ena sidan 6verskottsutdelningens kostnad i form av den i avsnitt
6.1 redovisade extrarisken f6r underskottsbalansering, & andra sidan
utbytet i form av hégre utbetald pension. I féljande avsnitt under-
soks om det gir att komma fram till en rekommendation av en
balanstalsgrins f6r utdelning med hjilp av modellresultat som visar
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sdvil ligre utbetalning av pension vissa r som hégre utbetalning av
pension andra ir under de simulerade 75-drsperioderna.

6.2.1  Effekt i form av hogre utbetalning fran systemet

Det sociala milet for férdelningssystemet efter pensionsreformen
kan formuleras som att systemet skall ge en &lderspension som
inom ramen fér den fasta avgiftssatsen och krav pd finansiell
stabilitet skall grundas p& individens samlade livsinkomst férrintat
med inkomstindex.

Om systemet forses med en regel for verskottsutdelning till-
kommer ytterligare en faktor som kan pdverka pensionsutbetal-
ningarna. Overskottsutdelning innebir att sidana &r kommer for-
delningssystemet att reducera sikerhetsmarginalen samtidigt som
den 4rliga pensionsutbetalningen blir ndgot storre.®

Som en indikator pd effekten pd pensionsutbetalningarna av
overskottsutdelning har beriknats hur de arliga pensionsutbetal-
ningarna kan komma att pdverkas 6ver den 75-8rsperiod som
systemet skrivs fram i UTO-modellen. Utbetalningarna jimférs
med motsvarande forlopp i1 ett system utan overskottsutdelning,
dvs. dir det inte finns ndgon restriktion f6r hur stora reserver som
far ackumuleras i systemet. Det ir alltsd skillnaderna mellan tv3
olika férdelningssystem som underséks — ett system dir 6verskott
kan utdelas och ett dir éverskott aldrig utdelas. Mer konkret har
ett visst &rs pensionsutbetalning 1 ett system med 6verskottsutdel-
ning jimforts med vad utbetalningen skulle blivit 1 ett system utan
regel for 6verskottsutdelning. For de bdda fallen giller samma
slumpmissiga férlopp vad avser buffertfondens avkastning och
sysselsittningens utveckling. Trots att det slumpmaissigt betingade
hindelseférloppet ir identiskt i de tvd jimforelsefallen, kommer
férekomsten av utdelningsméjlighet 1 den ena simuleringen med-
fora olika modellresultat. Férdelningssystemets finansiella utveck-
ling under framskrivningsperioden kan, genom utdelning i det ena
fallet, komma att skilja sig &t 1 de tv3 parallella férloppen.

For varje enskilt &r jimfors pensionsutbetalningen mellan de tvd
systemen. For ett simulerat 75-8rsférlopp gors siledes 75 stycken
jimforelser. Innan en forsta verskottsutdelning intriffat under

¢ Eftersom Sverskottsutdelning dven bidrar till en nigot stdrre 6kning av pensionsbehall-
ningarna samtidigt som pensionsnivin fér de pensionerade blir hogre, kommer effekten av
ett enstaka &rs Sverskottsutdelning att pdverka framtida utbetalningar s linge nigon av dem
som berdrts finns kvar 1 systemet.
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framskrivningen av ett f6rlopp, kommer de arliga pensionsutbetal-
ningarna inte att skilja sig t. S fort en forsta éverskottsutdelning
intriffar, kommer arliga avvikelser i utbetalningssumman mellan de
tvd parallella férloppen att uppstd. Skillnaden bestdr dels 1 positiva
avvikelser genom &verskottsutdelningar dir utdelningen medfér att
kommande ars utbetalningar ocksd blir hogre, dels 1 negativa
avvikelser genom att féregdende utdelningar minskat bufferten si
att ytterligare eller kraftigare underskottsbalanseringar blir néd-
viandiga lingre fram. Perioder av iteranpassning efter en under-
skottsbalansering d3 balansindex tillimpas, kan komma att vara
lingre i systemet med utdelningsregel om systemets tillgdngar
tidigare reducerats genom utdelning.

6.2.2 Tre alternativa balanstalsgranser for
overskottsutdelning

For att redovisa hur éverskottsutdelning paverkar de 4rliga utbetal-
ningarna av pension frin férdelningssystemet har tre olika balans-
talsgrinser for utdelning simulerats — 1,05, 1,10 och 1,15 — med de
antaganden om sysselsittning och avkastning som forutsitts i
utredningens basscenario.

Balanstalsgrins for utdelning om 1,05

Diagram 6.8 sammanfattar resultat av 500 simulerade 75-3rsforlopp
som visar hur de &rliga pensionsutbetalningarna blir annorlunda till
foljd av bestimmelser om &verskottsutdelning. For varje &r har
effekten av regeln 1,05 pd pensionsutbetalningarna jimférts med
om ingen regel férekommit i systemet. Den vdgrita axeln visar hur
mycket storre eller mindre procentuellt sett utbetalningarna ir om
overskottsutdelning férekommer. Den lodrita axeln anger hur
procentuellt stor andel av ren i de 500 75-8rsférloppen som
hamnat i respektive intervall.” Summan av andelarna ir hundra.

7 Diagrammet baseras siledes p4 500 75=37 500 stycken &rliga jimforelser.
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Diagram 6.8. Procentuell skillnad 1 &rliga pensionsutbetalningar
mellan utdelningsgrins 1,05 och ett system utan utdelning
Procentuell andel ar i respektive intervall, basscenario.

70

60

50

40 1

30
20

10
0 ....1TTHHW””HHHHH__44

-10 -5 0 5 10

Som framgdr av diagram 6.8 leder inférande av en regel om 6ver-
skottsutdelning i flertalet simulerade &r till att utbetalningarna blir
hégre. Den 4rliga utbetalningen ir i genomsnitt 2,5 procent hogre i
systemet med verskottsutdelning. For drygt 65 procent av ren
medfér utdelningsregeln 1,05 en férstirkt pension fér pen-
siondrerna jimfért med ett system utan regler for 6verskottsutdel-
ning. De &rliga pensionsutbetalningarna ir i 3 procent av fallen mer
in 10 procent hégre. Som framgdr av diagrammet ir férdelningen
av positiva och negativa skillnader skev — det finns fler &r dir
utbytet av regeln om utdelning ger ett hégre utfall in &r med ett
ligre utfall.

I drygt 20 procent av de &rliga observationerna leder inte utdel-
ningsbestimmelsen till ngon skillnad mellan de tvd systemens
pensionsutbetalning. Anledningen till samma &rsvisa utbetalning 1
de tvd parallella férloppen ir att balanstalet vid det observerade dret
innu inte hade dverstigit grinsen 1,05.

I drygt 10 procent av iren blir pensionsutbetalningarna ligre i
systemet med utdelningsregler. Det ir foljden av att en férsta ut-
delning reducerat buffertfonden i sddan omfattning att den minsk-
ade konsolideringen samt den uteblivna avkastningen pd de ut-
delade medlen senare 1 férloppet medfort kraftigare underskotts-
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balanseringar. Priset for ett regelverk med éverskottsutdelning ir
siledes en risk for att pensionsutbetalningarna sinks kraftigare,
eller pd ett tidigare stadium, d& systemet utsitts for finansiella pi-
frestningar efter det att en utdelning skett. De som di uppbir
pension drabbas av att systemet tidigare utdelat 6verskott.

Diagrammet ger inte information om hur pensionsutbetal-
ningarna varierar dver tiden 1 respektive simulering, endast vad den
sammanlagda effekten under de 500 stycken 75-3rsperioderna blir
vad giller de 8rliga pensionsutbetalningarna.

Balanstalsgrins for utdelning om 1,10

Diagram 6.9. Procentuell skillnad i drliga pensionsutbetalningar
mellan utdelningsgrins 1,10 och ett system utan utdelning
Procentuell andel ar i respektive intervall, basscenario.
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Med en balanstalsgrins fér utdelning om 1,10 ir skillnader 1 det &r-
liga pensionsutfallet inte lika f6rekommande. T de fall de uppstér ir
skillnaderna mindre jimfért med diagram 6.8. I nistan 40 procent
av dren blir pensionsutbetalningarna desamma som utan bestim-
melser om éverskottsutdelning. I sammanlagt 5 procent av ren ir
utbetalningarna ligre genom regeln 1,10, dvs. en halvering jimfort
med regeln 1,05. Liksom 1 diagram 6.8 verstiger andelen r dir
pensionsutbetalningarna blir hégre genom utdelning den samman-
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lagda andel &r som utbetalningarna blir ligre. I totalt 55 procent av
de simulerade &ren har regeln 1,10 medfért att pensionsut-
betalningarna héjts. Overvikten av andelen 4r med héjd pensions-
utbetalning har att géra med att en avvikelse i utbetalning mellan de
tvd systemen under en simulerad tidsperiod inte kan uppst f6rrin
ett overskott, och dirmed utdelning, skett. Om inte en negativ
finansiell utveckling foljer, kommer utbetalningen att vara f6rho;d
for varje ar 1 det simulerade forloppet efter det att utdelning skett.

Den genomsnittliga 6kningen av den &rliga pensionsutbetal-
ningen i ett system med 6verskottsregel om 1,10 jimfért med ett
system utan utdelning ir cirka 2 procent.

Balanstalsgrins for utdelning om 1,15

Diagram 6.10. Procentuell skillnad i 8rliga pensionsutbetalningar
mellan utdelningsgrins 1,15 och ett system utan utdelning
Procentuell andel &r i respektive intervall, basscenario.
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En grins om 1,15 innebir att systemet mer sillan kan beriknas cka
utbetalningarna till de férsikrade. I 65 procent av &ren foreligger
ingen skillnad i storleken pi utbetalningar — systemet har inte
ackumulerat sddana Sverskott att balanstalet dverstiger den valda
grinsen om 1,15. En tredjedel av de &rliga utbetalningarna har f6r-
hojts genom 6verskottsbestimmelser. Cirka 2 procent av dren upp-
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visar en ligre utbetalningsnivd i systemet med en utdelningsregel.
Utvecklingen i dessa férlopp for ett system med utdelning har varit
dramatisk. Efter det att balanstalet har stigit till en nivd éver 1,15
har systemets finansiella stillning férsvagats och féranlett en auto-
matisk balansering.

Sett till samtliga &r dr pensionsutbetalningen i genomsnitt 1 pro-
cent hogre i systemet med 6verskottsutdelning med regeln 1,15
jimfort med ett system utan éverskottsutdelning.

6.2.3 Konsekvenser i tre scenarier

I detta avsnitt redovisas hur balanstalsgrinser mellan 1,00 och 1,20
paverkar utbetalningarna av pension frin systemet jimf{ért med ett
system dir dverskott inte delas ut. Framskrivningar har gjorts dels
med de antaganden om sysselsittning och kapitalavkastning som
utgdr utredningens basscenario, dels med antagandena i de tvd
alternativa scenarierna.

Basscenariot

I diagram 6.11 sammanfattas olika utdelningsreglers effekt pd de
drsvisa pensionsutbetalningarna givet basscenariots férutsittningar.
Varje regelalternativ har simulerats 1 500 stycken 75-8rsperioder.
For varje simulering har ett parallellt férlopp med ett system utan
utdelning jimforts 1 termer av utbetalad pensionssumma for varje
ar.
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Diagram 6.11. Procentuell skillnad 1 &rlig pensionsutbetalning
mellan system med éverskottsutdelning och system utan utdelning,
balanstalsgrins fér utdelning 1,00-1,20

Genomsnittlig arlig skillnad i procent, percentil 5 och 95, basscenario.
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Tre virden for varje balanstalsgrins for utdelning ir redovisade 1
diagrammet — medelvirdet, percentil 5 och percentil 95.

Medelvirdet motsvarar den genomsnittliga procentuella skill-
naden i &rlig pensionsutbetalning mellan ett system med 6ver-
skottsutdelning och ett utan. Ett annat sitt att beskriva medel-
virdet dr att det motsvarar hur mycket mer procentuellt sett for-
delningssystemet betalar ut pd grund av regeln f6r verskottsutdel-
ning under de simulerade férloppen dn om en sddan utdelnings-
mojlighet inte finns.

Percentil 5 anger skillnaden i utbetalning mellan systemet med
overskottsutdelning och det utan 6verskottsutdelning for ett visst
dr i en enskild simulering. I 5 procent av samtliga undersckta &r har
utfallet blivit ligre in detta virde. P& motsvarande sitt visar
percentil 95 resultatet for den &rliga procentuella skillnaden dir
5 procent av &ren uppvisat ett hdgre utfall. T statistiska samman-
hang ir det mer vanligt att medianen (percentil 50) redovisas i sam-
band med percentil 5 och 95. Denna ir dock noll i flertalet regel-
alternativ, eftersom utdelningsregeln inte medfér nigon skillnad i
pensionsutbetalningarna fér den mittersta observationen (iret).
Dirfér har hir 1 stillet det aritmetiska medelvirdet valts.
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I basscenariot giller genomgdende att inférande av en utdel-
ningsregel genomsnittligt innebir hojda &rsvisa pensionsutbetal-
ningar i ett 75-drsperspektiv. Detta ir fallet oavsett vilken balans-
talsgrins som reglerar det utdelningsbara &verskottet. Ju ligre
balanstalsgrins, desto hogre blir genomsnittsékningen av utbe-
talade pensioner.

En anledning till de ligre balanstalsgrinsernas hogre genom-
snittsutfall dr att systemet snabbare férdelar ut éverskott. Detta
betyder ocksi att systemet har en ligre sikerhetsmarginal vid
simuleringsperiodens slut. Av detta féljer att en direkt jimforelse
mellan exempelvis balanstalsgrins for utdelning 1,05 och 1,10 inte
ir rittvisande. En nackdel med den effektindikator som redovisas
hir dr alltsd att l3ga utdelningsregler framstdr som fordelaktiga pd
grund av hégre genomsnittsutbetalning.

Av jimforelsen mellan de olika balanstalsgrinserna for utdelning
framgdr ocks3 att ju ligre utdelningsgrinsen ir, desto fler blir dren
med ligre utbetalningar n 1 ett system utan utdelningsmojlighet.
Den femte percentilen understiger noll 1 intervallet frdn 1,00 till
1,09. Med en balanstalsgrins om 1,09 medférde alltsd férekomsten
av en utdelningsregel att systemet i fem procent av &ren betalade ut
ligre pensioner in vad som annars skulle ha varit fallet.® Med en
balanstalsgrins om 1,10 hamnar 90 procent av de arliga obser-
vationerna i ett spann som omfattar 0—7 procent hdgre utbetalning
jimfort med om systemet inte utdelat 6verskott.

Scenario med ligre aktieavkastning

I avsnitt 6.2.2 ovan redovisades hur méjligheten till utdelning 1
systemet pdverkar de &rliga pensionsutbetalningarna med en viss
balanstalsregel givet de antaganden om sysselsittning och avkast-
ning som gors 1 utredningens basscenario. I diagram 6.12 visas hur
skillnaden mellan ett system med en utdelningsregel om 1,10 och
ett system utan utdelning ter sig i det alternativa scenariot med
ligre aktieavkastning.

8 Beriknat med tv4 decimalers procentuell avvikelse.
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Diagram 6.12. Procentuell skillnad i &rliga pensionsutbetalningar
mellan utdelningsgrins 1,10 och ett system utan utdelning
Procentuell andel &r i respektive intervall, scenario med |4gre aktieavkastning.
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Diagram 6.12 visar simuleringsutfallet av de &rliga pensionsutbetal-
ningarna med ett system med en balanstalsgrins fér utdelning om
1,10 jimfért om ingen utdelningsbestimmelse férekommit. Den
vigrita axeln anger den procentuella skillnaden mellan de tv4 fallen.
Den lodrita axeln anger andel &r med respektive skillnad.

Jimfért med diagram 6.9 som visade basscenariot med samma
balanstalsgrins ir andelen &r med oférindrad irsutbetalning klart
storre, 71 procent. Overskott byggs inte upp lika ofta jimfért med
basscenariot. En annan skillnad ir att det finns fler ir av ligre pen-
sionsutbetalningar i systemet med 6verskottsutdelning. I diagram
6.12 ir andelen 12 procent. I resterande 17 procent ir de &rliga ut-
betalningarna hogre. Buffertfondens ligre aktieavkastning okar
risken for negativa forlopp efter det att utdelning skett. Den
genomsnittliga 6kningen av rlig pensionsutbetalning pd grund av
utdelningregeln 1,10 dr 0,25 procent i diagram 6.12, vilket kan
jimféras med basscenariots 2 procent.

I diagram 6.13 sammanfattas olika utdelningsreglers effekt pa de
drsvisa pensionsutbetalningarna givet scenariot med ligre aktieav-
kastning. Aven hir har varje regelalternativ simulerats i 500 75-
rsperioder. For varje simulering har ett parallellt férlopp med ett
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férdelningssystem utan utdelningsmekanism jimférts i termer av
utbetalad pensionssumma fér varje ar.

Diagram 6.13. Procentuell skillnad 1 &rlig pensionsutbetalning
mellan system med 6verskottsutdelning och system utan utdelning,
balanstalsgrins for utdelning 1,00-1,20

Genomsnittlig arlig skillnad i procent, percentil 5 och 95. Scenario med lagre aktie-
avkastning.

10 1

P3 grund av den ligre avkastningen i buffertfonden erhills inte en
lika hég genomsnittlig 6kning av pensionsutbetalningarna till {6ljd
av utdelningsméjligheten som i basscenariot. Aven frekvensen av
negativa utfall pd arsvisa utbetalningar ir hogre jimfért med bas-
scenariot. Vid utdelningsgrins om 1,14 och hégre uppkommer i
princip inga skillnader i utbetalning mellan ett system med &ver-
skottsutdelning och ett utan. Fortfarande giller, liksom i diagram
6.11, att utdelning av overskott genomsnittligt sett inte har en
negativ pdverkan pd pensionsutbetalningarna. For balanstalsgrins
1,13 och ligre finns i genomsnitt en positiv inverkan pd utbetal-
ningarna till {6ljd av inférande av regler {6r 6verskottsutdelning.
Den lagsta regel dir percentil 5 dverstiger ett negativt virde ir
regeln 1,13. I simuleringarna av den pédverkan utdelnings-
bestimmelser med en balanstalsgrins om 1,10 skulle ge upphov till
pd de arliga pensionsutbetalningarna, hamnar 90 procent av dessa i
spannet —1 till +2 procents skillnad. Som framgick av diagram 6.12
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var de drliga pensionsutbetalningarna genom inférandet av utdel-
ningsregeln 1,10 opdverkade i drygt 70 procent av samtliga simu-
lerade &r.

Scenario med ligre sysselsittningsvariation

En f6r avgiftsunderlaget viktig variabel ir antalet sysselsatta. Nedan
presenteras simuleringsresultat for alternativscenariot dir syssel-
sittningens slumpmaissiga avvikelser halverats jimfért med bas-
scenariot.

Diagram 6.14. Procentuell skillnad i &rlig pensionsutbetalning
mellan system med 6verskottsutdelning och system utan utdelning,
balanstalsgrins f6r utdelning 1,00-1,20

Genomsnittlig arlig skillnad i procent, percentil 5 och 95. Scenario med l4gre syssel-
sattningsvariation.
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Jimfors det alternativa scenariots resultat i diagram 6.14 fér
respektive regel med basscenariots (diagram 6.11) ir den huvudsak-
liga skillnaden att spridningen minskat nigot — inférande av
bestimmelser om utdelning har en ligre pdverkan pd de &rliga pen-
sionsutbetalningarna. D3 sysselsittningens variation halverats,
innebir detta en ligre sannolikhet for att avgiftsintikterna skall
forindras kraftigt 6ver tiden 1 simuleringarna. Den ligre varia-
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tionen medfér dirigenom en forvintat stabilare utveckling av
systemets finansiella status. Bide riskerna f6r underskott och moj-
ligheterna till &verskott reduceras siledes jimfért med bas-
scenariot. Sannolikheten att en utdelning skall ske i en simulering
med en given utdelningsregel minskar i jimférelse med bas-
scenariot.

Liksom 1 basscenariot medfér samtliga balanstalsgrinser frin
1,00 till 1,20 att utbetalningen i genomsnitt blir hégre in om ingen
overskottsutdelning sker. Den ligsta regel dir percentil 5 6ver-
stiger ett negativt virde ir balanstalsgrinsen f6r utdelning om 1,09.
I simuleringarna av balanstalsgrins 1,10 hamnar 90 procent av de
arliga observationerna 1 spannet O till +7 procents skillnad i pen-
sionsutbetalningarna jimfért med om systemet inte utdelat 6ver-
skott. I 41 procent av dren dr pensionsnivin oférindrad i ett system
med balanstalsgrinsen 1,10.

6.2.4  Balanstalsgrans med beaktande av férandrade
pensionsutbetalningar

Analysen av &rsvisa férindringar 1 pensionsutbetalning till {6ljd av
overskottsutdelning dskddliggor det positiva utbytet av en utdel-
ningsregel — den férvintade pensionsnividn férhojs di regler om
overskottsutdelning inférs. Men 6verskottsutdelning riskerar ocksd
negativa féljder nir "priset” fér en féregdende 6verskottsutdelning
skall betalas. Utdelning av 6verskott kan vid en senare tidpunkt
fora med sig att enskilda &rs pensionsutbetalningar blir ligre genom
att underskottsbalansering blir nédvindig — antingen pa ett tidigare
stadium eller med kraftigare effekt. Likasd okar risken fér mer
varaktiga perioder med balansindex. Férdelning av 6éverskott inne-
bir p si vis en okad risk for att framtida pensionirer skall fi en
ligre pensionsutbetalning somliga ar.

Det dr osannolikt att alla forsikrade piverkas lika mycket av de
forindringar — &r med utdelning, 8r med extra underskottsbalans-
ering — som inférande av en utdelningsregel medfér. D3 detta inne-
bir en omférdelning inom pensionssystemets forsikrade, kan en
illa utformad mekanism fér &verskottsutdelning innebira en
férsimring av rittvisan i systemet. Det ir dirfér nédvindigt att
genom utdelningsregelns utformning begrinsa antalet &r dir ut-
betalningarna beriknas bli ligre in vad de skulle ha varit utan
regelns férekomst. Utredningen bedémer att en maximal frekvens
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om 5 procent av sddana ar ir accepterbar. Av tabell 6.3 framgir den
balanstalsgrins for utdelning som uppfyller detta kriterium utifrin
framskrivningarna i UTO-modellens tre scenarier.’

Tabell 6.3. Den balanstalsnivd for utdelning som uppfyller kravet
att utdelning medfor ligre pensionsutbetalningar 1 hégst 5 procent
av dren

Scenario Balanstalsniva for utdelning Genomsnittligt hojd arlig
da andelen negativa r < 5 pensionsutbhetalning pga
procent utdelningsregeln
Bas 1,10 2,0 %
Lagre aktieavkastning 1,13 0,1%
Lagre syss. variation 1,09 2,0%

En viktig utgdngspunkt f6r valet av balanstalsgrins fér utdelning ir
att andelen &r med balanstal understigande 1,00 inte skall 6kas i
visentlig grad. Detta utvirderades i avsnitt 6.1. Analysen av
systemets forindrade &rliga pensionsutbetalningar pd grund av
regler om utdelning kompletterar det f6rsta angreppssittet genom
att illustrera omfattningen och tidsaspekten av férdjupade under-
skottsbalanseringar. Dirfér bor dven de effekter som sammanfattas
i tabell 6.3 vigas in. Simuleringarna i UTO-modellen indikerar att
om aktieavkastningen 1 genomsnitt dr ndgot ligre dn basscenariots,
uppfyller ingen balanstalsgrins ligre in 1,13 villkoret om maximalt
5 procent av dr dir pensionsutbetalningarna blir ligre genom
regelns inférande. I de andra tvd scenarierna ir det 6verskottsutdel-
ning med balanstalsgrinserna 1,10 respektive 1,09 som uppfyller
det ovan angivna kriteriet.

Eftersom ingen simuleringsmodell kan finga in hela den kom-
plexitet som framtiden innebir fér pensionssystemet, finns det skil
att inte 6vertolka resultaten. Likvil visar simuleringarna att bero-
ende pd framtida forlopp kan inférandet av en utdelningsregel om
1,10 medféra att de &rliga pensionsutbetalningarna kan bli ligre i
ett antal dr under en kommande 75-8rsperiod, dven om antalet ar
dir pensionsutbetalningarna blir hégre genom 6verskottsutdelning

skulle bli betydligt fler.

? Ett forsimrat utfall i tabell 6.3 ir ett utfall som blivit negativt beriknat med tva decimalers
procentuell avvikelse.
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Omfattningen av de positiva och negativa konsekvenser som 6ver-
skottsutdelning medfér kan inte faststillas exakt. Som diskuterats i
avsnitt 6.1 dr det olimpligt att dra alltfér preciserade slutsatser
utifrdin modellresultaten. Utredningen bedémer likvil att simu-
leringsresultaten utgor en god vigledning i valet av balanstalsgrins
for utdelning pd s3 sitt att bredare intervall av sidana balanstals-
grinser kan jimforas.

D3 effekter av en enligt utredningen alltfér 18g balanstalsgrins
underséks, exempelvis 1,05, indikerar UTO-modellen att andelen
dr med sinkta utbetalningar blir otillfredstillande hog. I bas-
scenariot medférde bestimmelser om en sddan balanstalsgrins att
pensionsutbetalningarna kunde bli ligre 1 drygt 10 procent av dren
(diagram 6.8). Omfattningen av dessa férsimringar blir kraftigare
ju ligre balanstalsgrins som undersdkts. For att uppnd en accept-
abelt 1ig risk dr det utredningens stdndpunkt att utdelning enbart
bor ske di systemets tillgdngar 6verstiger skulderna med minst
10 procent. For att dstadkomma att systemet skall klara perioder av
finansiell belastning efter det att utdelning skett, gér dirfor utred-
ningen bedémningen att en balanstalsgrins for utdelning om minst
1,10 ir nédvindig.

6.3 Olika utfall for arskullar

Foérdelningssystemets tillgdngar i foérhillande till pensionsskulden
vid utgingen av &r 2003 har beriknats till 1,0097."° Overskottet ir
siledes for nirvarande mycket litet. Det kommer att krivas en
period av konsolidering for att utdelningsbara dverskott s& smai-
ningom skall kunna bildas. Hur linge det kan dréja beror dels pd de
styrande samhillsekonomiska och demografiska faktorerna, dels pd
den balanstalsgrins som reglerar en utdelning. Om balans-
talsgrinsen sitts relativt hogt, blir sannolikheten 1ag for att dagens
pensionirer skall f§ uppleva en 6verskottsutdelning som férhojer
pensionen.

I avsnitt 6.2 redovisades hur 6verskottsutdelning paverkar hur
mycket mer systemet kan forvintas betala ut i pension enstaka ar
och hur stor sannolikheten ir for att pensionsutbetalningen andra
ar blir ligre dn vad den skulle ha varit utan regel. I det samman-

10 Pensionssystemets drsredovisning 2003, Riksférsikringsverket. Denna berikning ligger till
grund {or det balanstal som skall faststillas for &r 2005.
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hanget beaktades inte eventualiteten av att utfallet av en regel om
overskottsutdelning kan bli olika fér individer i olika drskullar.

For att analysera effekter pd individnivd behévs ett matt pd livs-
pensionen, dvs. den sammanlagda pensionsutbetalningen under
individens tid som pensionir. I UTO-modellen antas varje person i
en drskull ha lika stor pensionsbehillning Genom att undersoka
hur livspensionen f6r olika &rskullar paverkas av en utdelnings-
mekanism, visas att dverskottsutdelning kan ge olika utfall f6r olika
drskullar beroende pd den valda balanstalsgrinsen.

6.3.1 Effekter i termer av livspensionen for en arskull

For att skapa en indikator som visar éverskottsutdelningens effekt
pd livspensionen for en &rskull, har pensionssystemet i UTO-
modellen skrivits fram under den sammanlagda tid som en viss
drskull kommer att intjina och uppbira pension i férdelnings-
systemet. Den livspension som en drskull fir i ett system med 6ver-
skottsutdelning jimfoérs den livspension som samma arskull skulle
uppbira med ett identiskt férlopp i ett system utan utdelnings-
mekanism. Mer konkret innebir detta att fér varje ir under
drskullens pensionstid jimfors skillnaden 1 pensionsnivd med
respektive utan regel for overskottsutdelning. Viktningen av de
drliga skillnaderna gors med den successivt avtagande 6verlevnads-
sannolikheten inom &rskullen. Ju ildre och dirmed numerirt
mindre &rskullen ir ett visst &r, desto mindre roll spelar det &rets
skillnad mellan de tv4 parallella férloppen. Stora avvikelser tidigt
under pensionstiden ir allts mer betydelsefulla dn i slutet. "'

Den férindrade livspensionen avspeglar hur mycket mer eller
mindre en drskull fir ut i sammanlagd pension under sin livstid till
foljd av en viss utdelningsbestimmelse.

" De simulerade férloppens lingd beror av hur ling tid &rskullen befinner sig i pensions-
systemet. I de drskullsvisa simuleringarna blir det nédvindigt att for riktigt unga drskullar
utstricka framskrivningsperioden lingre in 75 ar.
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6.3.2  Effekter pa livspensionen for tre olika arskullar

I detta avsnitt redovisas utfall f6r tre drskullar, f6dda 1940, f6dda
1970 och f6dda 2000. Dessa har valts for att illustrera spridningen i
utbyte av overskottsutdelning mellan rskullar. Analysen fingar
inte den sammantagna storleksordningen av omférdelnings-
effekterna med ndgon som helst exakthet, men den ger en kvalitativ
bild av hur olika balanstalsregler f6r utdelning ter sig sett ur olika
arskullars perspektiv.

Arskullen fodda 1940

Diagram 6.15. Foérindrad livspension foédda 1940 dll foljd av
balanstalsgrins for utdelning 1,00-1,20
Forandring i procent. Genomsnitt av 500 simuleringar, basscenario.
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Diagram 6.15 visar att den férhéjda pensionsnivd som 6verskotts-
utdelningen kan f6rvintas medféra f6r individer fodda 1940 ir som
hogst vid utdelning omedelbart d& oéverskott finns 1 systemet
(balanstalsgrins 1,00). Utbytet av éverskottsutdelning blir ligre ju
hégre balanstalsgrinsen for utdelning sitts. Anledningen ir att ju
hégre balanstalsnivd som avgrinsar utdelningsbara éverskott, desto
ligre blir sannolikheten for att utdelning skall ske under &rskullens
livstid. Eftersom forhojda pensioner under &rskullens tidiga pen-
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sionstid viger tungt i berikningen, har drskullen ett intresse av en
s& l3g utdelningsregel som mojligt. Personer fédda 1940 skulle
foredra en ligre balanstalsgrins fér utdelning eftersom denna i
genomsnitt ger en hogre livspension. Emellertid miste de for-
sikrade samtidigt acceptera mer variation i utbetalningens niva,
eftersom en sd lig regel innebir en pétagligt f6rhojd risk for dter-
kommande underskottsbalanseringar (se avsnitt 6.1.3).

Arskullen fodda 1970

Diagram 6.16. Forindrad livspension fédda 1970 tll foljd av
balanstalsgrins fér utdelning 1,00-1,20
Forandring i procent. Genomsnitt av 500 simuleringar, basscenario.

15
10 1
5
T L AR S A ® e
] S e 4, .
0_
5 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
1,00 1,05 1,10 1,15 1,20

For individerna 1 &rskullen fédda 1970 visar simuleringarna ett
annorlunda ménster. Den hogsta férvintade dkningen av livspen-
sionen till f6ljd av overskottsutdelning intriffar med en balans-
talsgrins i intervallet 1,06-1,08. Vid ligre balanstalsnivier f6r utdel-
ning kommer visserligen utdelning att ske oftare, men den jim-
forelsevis ligre fondbuffert som systemet di kommer att forfoga
dver, ger en simre mojlighet till en hégre framtida avkastning. For
individerna i drskullen f6dda 1970 ”16nar det sig att vinta”, dvs. att
forst 13ta buffertfonden vixa till sig genom en lite lingre period av
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forrintning och direfter nigot senare fi del av denna genom en
overskottsutdelning.

Om balanstalsgrinsen fér utdelning sitts hogt, exempelvis 1,20,
ir sannolikheten att drskullen skall {3 ta del av en utdelning mycket
lig. Av detta féljer att en sd utformad utdelningsmekanism skulle
ha en marginell piverkan p3 livspensionen.

Arskullen fodda 2000

Diagram 6.17. Forindrad livspension fédda 2000 wll foljd av
balanstalsgrins for utdelning 1,00-1,20
Forandring i procent. Genomsnitt av 500 simuleringar, basscenario.

15

Eftersom samtliga individer i UTO-modellen forutsitts ta ut pen-
sion vid 65 &rs dlder, kommer drskullen f6dda 2000 att borja upp-
bira pension fr.o.m. 2065. De kommer allts 1 simuleringarna om-
fattas av en regel om 6verskottsutdelning inte bara under sin pen-
sionirstid utan dven under hela sin intjinandetid. Enligt diagram-
met maximeras det genomsnittliga utbytet av dverskottsutdelning
for denna &rskull vid en balanstalsgrins i intervallet 1,13-1,15.
Detta indikerar alltsd en hogre grins jimfoért med &rskullen f6dda
1970 och en mycket hogre grins jimfort med drskullen fodda 1940.
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6.4 Konsekvenser i tre scenarier

I detta avsnitt redovisas hur olika balanstalsgrinser paverkar livs-
pensionerna for de tre &rskullarna fédda 1940, 1970 och 2000
jimfort med ett system dir overskott inte delas ut. Framskriv-
ningar har gjorts dels med de antaganden om sysselsittning och
kapitalavkastning som utgér utredningens basscenario, dels med
antagandena 1 de tv4 alternativa scenarierna.

Basscenariot

I diagram 6.18 dterges effekterna f6r de tre drskullarna i ett gemen-
samt diagram.

Diagram 6.18. Forindrad livspension for tre drskullar till foljd av
balanstalsgrins fér utdelning 1,00-1,20
Forandring i procent. Genomsnitt av 500 simuleringar, basscenario.

15 7

10 4

| * 1940 = 1970 = 2000 |

Med balanstalsgrinsen 1,10, som enligt utredningens féregiende
overviganden dr ett uttryck for en forsiktighetsprincip, blir det
forvintade utfallet av regeln f6r drskullarna beroende av hur nira
pensionen en enskild drskull befinner sig. Den minsta skillnaden
rskullarna emellan i diagram 6.18 ir i ett system med en balans-
talsgrins for utdelning om 1,06. Overskottsutdelning med en s3 lig

141



Balanstalsgrans for utdelning SOU 2004:105

balanstalsgrins uppfyller dock inte forsiktighetsvillkoret att
systemets férmdga att uppritthdlla snittinkomstindexeringen skall
vara god. Enligt utredningens resonemang i avsnitt 6.1.5 skulle
andelen &r med underskottsbalansering 6ka i alltfér stor omfatt-
ning.

Scenario med ligre aktieavkastning

I diagram 6.19 visas den foérindrade livspensionen for de tre ars-
kullarna till f6]jd av olika utdelningsregler i det alternativa scenariot
med ligre aktieavkastning.

Diagram 6.19. Forindrad livspension {6r tre arskullar till f6ljd av
balanstalsgrins for utdelning 1,00-1,20

Forandring i procent. Genomsnitt av 500 simuleringar, scenario med lagre aktieav-
kastning.

15:

10 -

1,00 1,05 1,10 1,15 1,20

| ® 1940 w1970 = 2000 |

Av diagram 6.19 framgdr att de genomsnittliga effekterna pd &rs-
kullarnas livspension blir andra in med basscenariots férutsit-
tningar. Fortfarande framtrider dock konflikter mellan drskullarna
vad giller den balanstalsgrins som skulle foredras. For 1940 4rs &rs-
kull visar sig dven 1 det alternativa scenariet ett negativt samband
mellan férhéjningen av livspensionen och den balanstalsgrins som
styr 6verskottsutdelning. Arskullarna fédda 1970 och 2000 upp-
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visar 1 stor sett ett gemensamt monster. En utdelningsregel som
understiger 1,07, medfér i genomsnitt att systemet underskotts-
balanserar under arskullarnas pensionstid vilket innebir sinkt livs-
pension. Med en ligre avkastning pd buffertfondens aktietillgingar
uppkommer inte utdelningsbara 6verskott lika ofta som i bas-
scenariot, varfor skillnaden 1 pensionsnivi mellan arskullarna
sammantaget blir mindre {6r varje utdelningsregel.

Scenario med ligre sysselsittningsvariation

I diagram 6.20 redovisas de simuleringsresultat som erhallits i det
andra alternativa scenariot, dvs. di sysselsittningens slumpmissiga
avvikelse har halverats jimfért med basscenariot.

Diagram 6.20. Férindrad livspension for tre drskullar till f8ljd av
balanstalsgrins for utdelning 1,00-1,20

Forandring i procent. Genomsnitt av 500 simuleringar, scenario med l4gre sysselsatt-
ningsvariation.

15:

10 -

SHTIEIEETIOONNAN

1,00 1,05 1,10 1,15 1,20

@ 1940 = 1970 = 2000 |

Med detta alternativa scenario blir fluktuationerna 1 systemets
avgiftsinkomster mer begrinsade. Diagram 6.20 visar pd liknande
drskullsvisa preferenser vad giller balanstalsgrinsens nivd som dia-
gram 6.18. Sker utdelning vid en hég nivd pd balanstalet, kommer
det att innebira en mellangenerationell omférdelning i bemirkelsen
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att f6r vissa drskullar kommer sannolikheten for att f3 ta del av ut-
delningsbara &verskott vara mycket 18g. Andra rskullar kommer
att bérja intjina pensionsritt 1 ett vilkonsoliderat system.

Sammanfattningsvis illustrerar avsnitt 6.3 den i sig uppenbara
omstindligheten att olika 3rskullars chanser att f8 del av over-
skottsutdelning ir beroende av vilken balanstalsgrins som viljs for
att definiera ett utdelningsbart verskott. Valet av balanstalsgrins
ir inte neutralt 1 ett mellangenerationellt perspektiv. Siledes finns
det ett pris i termer av viss orittvisa mellan generationer nir
fordelningssystemet forses med en mekanism som foérhindrar att
obegrinsade tillgingar byggs upp inom det.

6.5 Sammanfattande 6vervaganden

Eftersom inkomstpensionen skall avspegla individens val och in-
komstmonster 6ver den férvirvsaktiva tiden, ir det viktigt att spel-
reglerna inte idndras i efterhand, t.ex. till foljd av att ingrepp i
pensionssystemet sker ad hoc. Den breda parlamentariska éverens-
kommelse som ligger till grund fér &lderspensionsreformen efter-
strivade ett stabilt regelverk dir férutsittningarna fér intjinande
och uttag av pension ligger fast. Pensionsdverenskommelsen
skapade férutsittningar for ett bestindigt regelverk framover och
helt andra méjligheter for ldngsiktighet in vad ATP-systemet
medgav.

Regler om &verskottsutdelning tillfér systemet ytterligare en
egenskap av automatisk anpassning. Om det pd férhand ir bestimt
vad som skall ske med eventuella 6verskott och hur de skall for-
delas bland de férsikrade reduceras 1 sig graden av oférutsigbarhet.
Den arskullsvisa analysen i avsnitt 6.3 ovan komplicerar dock ett
stillningstagande till en regel, eftersom skillnader i utfall mellan
arskullar innebir mellangenerationella omférdelningar.

Som konstaterades inledningsvis 1 detta kapitel skall utgings-
punkten for val av balanstalsgrins f6r utdelning vara att en sddan
regel inte medfér en mer dn férsumbar extra risk for underskotts-
balanseringar. Metoden for att faststilla utdelningsbara éverskott
far alltsd inte innebira att systemets fé6rmdga att utjimna avgifts-
nettot over tid forsimras si mycket att avvikelser frin snittin-
komstindexeringen blir vanligt férekommande. Med denna fér-
siktighetsprincip som utgingspunkt och med simuleringsresultaten
som vigledning har utredningen kommit fram ull att systemets
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tillgdngar vid en utdelning bér overstiga skulderna med minst
10 procent.

En naturlig friga blir di om balanstalsgrinsen fér utdelning skall
sittas dnnu hogre. I sd fall mste kravet pd en sikerhetsmarginal
stillas mot de mojligheter som en hégre grins ger olika genera-
tioner att erhdlla en hogre foérvintad pension. En forsiktigt vald
utdelningsregel, som uppfyller villkor fér goda méjligheter att
finansiera systemets &tagande utan att behdéva underskotts-
balansera, innebir att de drskullar som idag eller pd kort sikt uppbir
pension fir smi utsikter att ta del av ett utdelningsbart éverskott.
Ju hégre grad av forsiktighet som kinnetecknar bestimmelsen nir
overskott skall utdelas, ju ligre blir dessutom sannolikheten att de
utdelningsbara éverskotten férdelas lika mellan generationerna. P
s& vis kan kravet pd en betydande sikerhetsbuffert vid utdelning
komma 1 konflikt med kortsiktiga intressen — en hég utdelnings-
regel innebir att framtida generationer kan komma att fédas 1 en
tid d3 fordelningssystemet ir vilkonsoliderat utan att de som varit
pensionirer under uppbyggnadsperioden hunnit fi ta del av de
dverskott som bildats.

Med hinsyn tagen till den grad av mellangenerationell omférdel-
ning som en alltfér hog utdelningsregel innebir, samt till det posi-
tiva utbyte 6verskottsutdelning medfér, bor enligt utredningens
mening utdelningsgrinsen inte heller vara hdgre in att det
prioriterade kravet pi sikerhetsmarginal infrias. Mot denna bak-
grund rekommenderas att utdelning av verskott bor ske di balans-
talet Gverstiger 1,1000.
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7.1 Forekomst av utdelningsbara dverskott

Utredningens forslag: Balanstalet skall anvindas for att faststilla
férekomsten av utdelningsbara dverskott. Den balanstalsnivd som
avgrinsar de utdelningsbara Gverskotten skall ligga fast. Overstiger
det faststillda balanstalet denna nivd skall utdelning ske med
automatik.

Utredningen férordar att férekomsten av ett utdelningsbart éver-
skott skall avgrinsas av balanstalet pa s8 sitt att 6verskott delas ut
di det faststillda balanstalet 6verstiger en viss nivd. Balanstalet ir
en indikator pd fordelningssystemets finansiella status som av-
speglar savil tillgdngssidan som skuldsidan och dr dirfér vil limpat
som kriterium for att faststilla férekomsten av ett utdelningsbart
dverskott.

En annan férdel med balanstalet som indikator ir att principerna
for berikning av balanstalet redan ir reglerade i lag, varfér en utdel-
ningsregel i termer av balanstalet inte ytterligare komplicerar
regelverket. Vidare dr det balanstalet som styr den automatiska
balanseringen av underskott i systemet. Genom att iven knyta
bestimmelser om 6verskottsutdelning till balanstalet 8stadkom:s ett
likformigt regelverk.

Utredningen anser det betydelsefullt att bestimmelser om éver-
skottsutdelning utformas som en automatiskt verkande regel. Det
bér pd férhand finnas bestimda regler f6r nir ett utdelningsbart
dverskott foreligger och hur det skall férdelas. Den balanstalsnivd
som avgrinsar det utdelningsbara &verskottet skall ligga fast.
Utdelning bor ske med automatik utan att det krivs sirskilda
politiska stillningstaganden. Detta innebir att bestimmelserna om
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underskottsbalansering och om &éverskottsutdelning 1 férdelnings-
systemet blir symmetriska. Samtidigt forstirks de sjilvreglerande
egenskaperna hos férdelningssystemet.

7.2 Metod att dela ut dverskott

Utredningens forslag: Overstiger balanstalet den nivi som av-
grinsar ett utdelningsbart dverskott skall ett tilligg goras 1 omrik-
ningen av inkomstpensionsbehdllningar och 1 féljsamhetsin-
dexeringen av inkomst- och tilliggspensioner.

Omrikningen av inkomstpensionsbehéllningar skall f6r dr med
overskottsutdelning goras genom att kvoten mellan det for dret
faststillda inkomstindexet och det féregdende drets inkomstindex
multipliceras med en kvot dir tiljaren ir det for &ret faststillda
balanstalet och nimnaren ir den grins f6r balanstalet som aktiverar
utdelning.

Foljsamhetsindexeringen skall fér 8r med 6verskottsutdelning
ske pd foljande sitt. Kvoten mellan det for dret faststillda inkomst-
indexet och det féregdende drets inkomstindex skall divideras med
talet 1,016. Direfter skall resultatet av denna berikning multi-
pliceras med en kvot dir tiljaren ir det for dret faststillda balans-
talet och nimnaren ir den grins f6r balanstalet som aktiverar
utdelning. Foljsamhetsindexeringen av inkomstgrundad efter-
levandepension och dnkepension skall inte pdverkas av éverskotts-
utdelning.

Utredningens bedémning: Den féljsamhetsindexering som sker
av inkomstgrundad efterlevandepension och inkepension bér inte
paverkas av att ett balansindex har faststillts.

Ett 4r di balanstalet 6verstiger den balanstalsgrins som indikerar
ett utdelningsbart dverskott, skall utdelning ske till de férsikrade i
fordelningssystemet. Utdelning skall ske genom att férrintningen
av de intjinade pensionsritterna och foljsamhetsindexeringen av
pensionerna hojs utdver det som foljer av forindringen 1 inkomst-
index. En f6rhéjning via indexeringen ir en administrativt effektiv
metod att tillféra de f6rsikrade virdet av de utdelade éverskotten.
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Metoden att dela ut éverskott via indexeringen ir vidare 1 linje med
att balanstalets nivd skall avgéra férekomsten av ett utdelningsbart
overskott. Hur mycket omrikningen férhéjs beror pd hur mycket
balanstalet dverstiger balanstalsgrinsen for 6verskottsutdelning.

Den féreslagna utdelningsmetoden ir likformig med metoden
for underskottsbalansering, som dven den fir genomslag via omrik-
ningen av inkomstpensionsbehéllningar och utgdende pensioner.
En skillnad mellan 6éverskottsutdelning och underskottsbalansering
ir emellertid att en utdelning pdverkar f6érrintningen endast det ar
utdelning sker. Aret direfter paverkas inte indexeringens storlek,
sdvida inte ett nytt utdelningsbart 6verskott uppkommit. En
underskottsbalansering inverkar diremot pa indexeringen under en
foljd av ar efter det att balanseringen aktiverats genom att ett
sirskilt balansindex tillimpas tills det nitt inkomstindex.

Av utredningens forslag foljer att den procentuella 6kningen vid
utdelning blir densamma for samtliga, oavsett storleken av den
individuella pensionsbehdllningen. Detta ir samma princip som
giller for den normala forrintningen av pensionsbehdllningar och
for foljsamhetsindexeringen. En utdelning via indexeringen ir
sdledes i linje med pensionssystemets 6vriga konstruktion.

Aven for inkomstgrundad efterlevandepension och inkepension
giller att foljsamhetsindexering skall ske varje arsskifte. Utred-
ningen foresldr att omrikningen av sddana férmdiner inte skall
paverkas av ett utdelningsbart 6verskott 1 inkomstpensions-
systemet. Dessa forméner ingdr inte i inkomstpensionssystemet
utan finansieras dver statsbudgeten. Dirfér bor inte den rliga om-
rikningen av dessa férhojas pd grund av att det i inkomstpensions-
systemet uppstitt ett utdelningsbart &verskott. Vidare gor utred-
ningen bedémningen att f6ljsamhetsindexeringen av inkomst-
grundad efterlevandepension och dnkepension inte heller bor pi-
verkas av att ett balansindex faststillts. Syftet med den automatiska
balanseringen ir att motverka uppkomsten av varaktiga underskott
1 fordelningssystemet, varfér det saknas skil fér att omrikningen
av inkomstgrundad efterlevandepension och inkepension skall
paverkas av de effekter en automatisk balansering medfor.
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7.3 Balanstalsgrans for utdelning av 6verskott

Utredningens forslag: Den balanstalsnivd som avgrinsar ett utdel-
ningsbart verskott skall vara 1,1000.

Det gir inte att pd forhand bestimma en balanstalsgrins for
utdelning som med absolut sikerhet innebir att utdelning av
overskott inte leder till att den automatiska balanseringsmeka-
nismen aktiveras efter det att utdelning skett. Enligt utredningens
mening méste en avvigning goras mellan det positiva utbyte éver-
skottsutdelning ger de forsikrade och den tillkommande risk for
underskottsbalansering som utdelningsbestimmelser medfor.

Underskottsbalansering innebir avsteg frin snittinkomst-
indexeringen och de som uppbir 8lderspension fir en nigot ligre
pensionsnivd under den tid balansindex tillimpas. Bestimmelser
om automatisk balansering ir emellertid nédvindiga f6r att gora
fordelningssystemet finansiellt stabilt. For att klara perioder av
finansiell belastning utan att balanseringsmekanismen skall
aktiveras, miste overskott finnas i systemet som en sikerhets-
marginal. Mojligheten att det i férdelningssystemet kan acku-
muleras &verskott dr dirmed mycket viktig. Bestimmelser om
utdelning bor inte visentligen forsimra férdelningssystemets for-
méga att bygga upp behovliga éverskott. Ju ligre balanstalsgrins
for overskottutdelning, desto ligre blir den sikerhetsmarginal som
kommer att kunna ackumuleras i systemet.

Utredningens férslag om hur hég balanstalsgrinsen fér utdel-
ning bér vara grundar sig pd de framskrivningar och den analys som
redovisats 1 kapitel 6. Genom att simulera 75-8rsférlopp har
effekterna av olika balanstalsgrinser undersokts. Utredningen har
pa basis av dessa resultat dragit slutsatsen att en sikerhetsmarginal
om minst 10 procent bér finnas for att utdelning skall ske.

Utredningens férslag baseras pd framskrivningar av en 1 minga
avseenden osiker framtid, varfér det dr olimpligt att dra slutsatser
som ger sken av exakthet. Diremot kan en bred bedémning géras
av olika balanstalsgrinsers limplighet. I sina 6verviganden har
utredningen dels vigt in den tillkommande risken f6r underskotts-
balansering som en automatisk regel for 6verskottsutdelning med-
for, dels beaktat att pensionsutbetalningarna med en sidan regel
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inte bara blir hégre utan dven kan bli ligre vissa &r jaimfort med ett
system utan 6verskottsutdelningar.

Den 6vergripande principen fér virdeutvecklingen inom in-
komstpensionsystemet idr att pensionsbehdllningarna skall for-
rintas 1 takt med snittinkomstutvecklingen och de utgiende pen-
sionerna riknas om med beaktande av denna. Dirfér bér dessa om-
rikningar inte alltfér ofta avvika frin den avsedda indexeringen,
vare sig genom underskottsbalansering eller till f6]jd av 6verskotts-
utdelning. En alltfér 13g balanstalsgrins for utdelning skulle i
grunden forindra systemets indexering. I stillet f6r att oftast f6lja
snittinkomstutvecklingen  skulle indexeringen av  pensions-
behillningar och l8pande pensioner styras av kortsiktiga fluktua-
tioner 1 avgiftsinkomsterna och i buffertfondens avkastning. Enligt
utredningens mening bér en férsiktighetsprincip gilla 1 valet av den
balanstalsnivd som avgrinsar utdelningsbara 6verskott. En balans-
talsgrins for utdelning om 1,1000 uppfyller villkoret att systemet
fortsatt skall ha goda méjligheter att undvika underskotts-
balansering efter det att en utdelning skett.

En sddan forsiktigt vald utdelningsregel medfér samtidigt att de
rskullar som den nirmaste framtiden kommer att uppbira pension
sannolikt fir en begrinsad mojlighet att ta del av utdelningsbara
overskott. I dagsliget ir det samlade overskottet knappt
en procent. Ju hégre grad av forsiktighet som styr valet av balans-
talsgrins, desto ligre blir sannolikheten att utdelningsbara
overskott kommer att upptrida under alla individers pensionstid.
Sdledes kan man inte undvika att utbytet av éverskottsutdelning
blir olika mellan olika drskullar.

Det 6nskvirda hos en hég balanstalsgrins som méjliggér en till-
ricklig buffert i systemet stdr alltsd i viss konflikt med generations-
intressen. En relativt hog balanstalsgrins f6r utdelning innebir att
individer 1 vissa drskullar kan komma att tjina in pensionsritt i
tider di fordelningssystemet successivt blir mer vilkonsoliderat
utan att de som pensionirer hinner fi ta del av en éverskottsut-
delning. Med en hég balanstalsgrins for utdelning kommer
dessutom systemet dver tid inte betala ut lika mycket pension som
det skulle géra om balanstalsgrinsen satts pd en ligre nivd. Med
hinsyn tagen till dessa komplikationer bér grinsen inte heller vara
hogre 4n att det prioriterade kravet pd sikerhetsmarginal infrias. En
rimlig avvigning ir att utdelning bor ske di balanstalet Gverstiger
1,1000. Utredningen féresldr dirfér att den balanstalsgrins som
avgrinsar ett utdelningsbart 6verskott liggs fast pi denna niva.
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8 Konsekvenser av utredningens
forslag

Enligt direktiven skall utredningen redovisa konsekvenser av sitt
forslag for pensionssystemet, f6r individer och mellan generationer
samt budget- och sambhillsekonomiska konsekvenser. I detta
kapitel sammanfattas de konsekvenser av den foreslagna regeln for
automatisk utdelning av éverskott inom férdelningssystemet som
behandlats 1 de foéregdende kapitlen. Vidare kommenteras 6ver-
siktigt forslagets konsekvenser i bredare bemirkelse.

8.1 Konsekvenser inom fordelningssystemet

Utgdngspunkten fér utredningens férslag dr att den ¢kade risken
for underskott till f6ljd av en 6verskottsutdelning skall vara for-
sumbar. Utredningen har i kapitel 7 foreslagit en regel f6r auto-
matisk 6verskottsutdelning dir 6verskott avgrinsas av en balans-
talsnivd pa 1,1000. Med denna regel bedémer utredningen att risken
for ytterligare underskottsbalanseringar i systemet ir mycket
begrinsad.

Inférandet av bestimmelser om en automatisk utdelning av
overskott nir balanstalet 6verstiger 1,1000 innebir att balanstalet
aldrig mer dn tillfilligt kommer att overstiga denna niv3. Till-
sammans med reglerna for balansering vid underskott innebir ut-
redningens forslag att s linge balanstalet ligger i ett intervall
mellan 1,0000 och 1,1000 kommer inga avsteg frin snittinkomst-
indexeringen att ske.

Den foreslagna regeln skall stillas mot en situation utan regler
for overskottsutdelning. Utan sddana regler finns det inget tak for
hur stort 6verskott som fir ackumuleras i férdelningssystemet.
Aven om buffertfonden till f5ljd av gynnsamma ekonomiska och
demografiska omstindigheter skulle 6ka starkt 1 omfattning, skulle
de forsikrade inte f3 del av systemets forbittrade finansiella still-
ning 1 form av hogre pensioner.
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Med en regel om automatisk 6verskottsutdelning kommer for-
delningssystemet over tiden att i genomsnitt att betala ut mer
pension, nigot som framgdr av modellframskrivningar som redo-
visats 1 kapitel 6. Detta betyder 1 sig bide att pensionsutbetalningen
frin systemet blir hogre vissa &r och att den kan bli ligre andra &r.
Detta hinger samman med att en 6verskottsutdelning alltid
betyder en viss, om in liten, tillkommande risk f6r underskotts-
balanseringar lingre fram.

8.2 Budgetmadssiga och samhallsekonomiska
konsekvenser
Statsbudgeten

Nir overskottsutdelning sker uppstdr en varaktig effekt pd in-
komst- och tilliggspensionernas nivier. Som en féljd av garanti-
pensionens konstruktion kommer en 6verskottsutdelning att
reducera utbetalningarna av garantipension och dirmed medféra en
minskad belastning pd statsbudgeten.

Samtidigt innebir en utdelning att risken fér framtida under-
skottsbalanseringar 6kar om in marginellt. Till den delen skapar
inférandet av en regel om 6verskottsutdelning dven en motsatt
tendens, eftersom utbetalningarna av garantipension inledningsvis
dkar under en period med balansindex.

Med balanstalets nuvarande niv8 ir det inte troligt att ett utdel-
ningsbart éverskott kommer att bli aktuellt under den nirmaste
framtiden. Samtidigt kommer garantipensionens omfattning att
avta framdover 1 takt med tillvixten i realinkomsterna i sambhillet.
Dirmed blir dven &terverkningarna pd garantipensionen genom
avsteg frin inkomstindexeringen av minskande omfattning. De
budgetmissiga effekterna av inférande av bestimmelser om &ver-
skottsutdelning ir dirfor obetydliga.

Overskottsutdelning skulle i sig medféra att den offentliga
sektorns finansiella sparande minskar. Aven de takbegrinsade ut-
gifterna piverkas av en 6verskottsutdelning. Med hinsyn till att det
troligen kommer att dréja innan ett utdelningsbart 6verskott har
bildats, medfér utredningens forslag inte nigra omedelbara konse-
kvenser 1 dessa avseenden.
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Sambaillsekonomiska konsekvenser

Inforande av en regel om automatisk 6verskottsutdelning nir
balanstalet 6verstiger en viss nivd innebir att individen i princip kan
férvinta sig en ndgot stérre pension. Det ir en utdelning sker,
kommer &lderspensionirerna f8 en ndgot hogre omrikning av
pensionsbeloppet. En utdelning kommer dessutom fi ytterligare
effekter pd pensionsutbetalningarna nir de som ir forvirvsaktiva
utdelningsiret s sminingom borjar uppbira pension. Enligt utred-
ningens mening ir dock omfattningen av dessa konsekvenser si
marginell att nigra effekter pa t.ex. arbetsutbud eller individernas
privata sparande inte skulle kunna spéras.
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Forfattningskommentar

Forslaget till lag om andring i lagen (1998:674) om
inkomstgrundad alderspension

1 kap.

5d§

I paragrafen har det inforts en bestimmelse dir det anges att 6ver-
skott skall delas ut nir det faststillda balanstalet 6verstiger 1,1000.
Det utdelningsbara 6verskottet ir de tillgdngar 1 férdelnings-
systemet som overstiger balanstalet 1,1000. Utdelning skall ske
genom omrikning — indexering — av pensionsbehdllningar och
pensioner f6r det ir utdelningsbart éverskott kan konstateras. Om-
rikningen baserad pd inkomstindex f6rhéjs sdledes for det enskilda
dret. Vid omrikningen av pensionsbehillningarna och vid féljsam-
hetsindexeringen skall en omrikningsfaktor tillimpas som fis
genom att balanstalet for det aktuella dret divideras med talet
1,1000. Hur dessa beridkningar skall goras framgdr av bestimmels-
ernaib5 kap. 6 och 14 §§.

5 kap.

6§
I paragrafen har det inforts ett stadgande att det f6r sidant &r som
utdelningsbart &verskott kan konstateras skall pensionsbehall-
ningen uppriknas med en omrikningsfaktor som avspeglar det ut-
delningsbara 6verskottet. Innebérden av detta ir att 6verskott dven
skall delas ut till dem som innu inte tagit ut pension pa si sitt att
pensionsritter skall indexeras i sirskild ordning. Omrikningen
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baserad pa inkomstindex 6kas sdledes f6r det enskilda &ret d& utdel-
ningsbart éverskott férekommer.

Nir det giller inkomstpensionsbehillningen skall kvoten av drets
faststillda inkomstindex dividerat med féregiende &rs inkomst-
index (den arliga indexeringen) i sin tur multipliceras med balans-
talet f6r det aktuella dret dividerat med talet 1,1000.

14 §

I paragrafen har det inforts ett stadgande att det f6r sidant &r som
utdelningsbart 6verskott kan konstateras skall inkomstpensionen
uppriknas med en omrikningsfaktor som avspeglar det utdelnings-
bara 6verskottet. Inneborden av detta dr att 6verskott dven skall
delas ut till dem som uppbir I6pande pensioner pd si sitt att dessa
skall foljsamhetsindexeras i sirskild ordning. Omrikningen baserad
pd inkomstindex okas sdledes for det enskilda ret di utdelnings-
bart verskott férekommer.

Nir det giller inkomstpensioner skall kvoten av drets faststillda
inkomstindex dividerat med féregdende &rs inkomstindex divideras
med talet 1,016 (den &rliga foljsamhetsindexeringen) och direfter
multipliceras med balanstalet foér det aktuella ret dividerat med
talet 1,1000.

Forslaget till lag om andring i lagen (2000:461) om
efterlevandepension och efterlevandestod till barn

1 kap.

10§

Andringen i paragrafen innebir att bestimmelserna om efter-
levandepension och efterlevandestdd till barn undantas frin regeln i

5 kap. 14 § lagen (1998:674) om inkomstgrundad 3lderspension om
utdelningsbart éverskott.
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Kommittédirektiv D

Oversyn av méjligheterna att faststilla och Dir.
fordela utdelningsbara 6verskott iden 2002:5
inkomstgrundade alderspensionens

fordelningssystem

Beslut vid regeringssammantride den 17 januari 2002.

Sammanfattning av uppdraget

En sirskild utredare tillkallas fér att utreda mojligheterna att
faststilla forekomsten av utdelningsbara 6verskott i férdelnings-
systemet samt foresld en metod f6r att 1 lag reglera férdelningen av
dessa. Utdelningsbara 6verskott skall fordelas pd de forsikrade
inom systemet.

Bakgrund
Snittindexering och automatisk balansering

Foér inkomstpensionen 1 det reformerade pensionssystemet giller
att virdet av intjinade pensionsférméner arligen skall riknas om
med hinsyn till inkomstutvecklingen i1 samhillet. Denna om-
rikning av pensionsskulden i systemet sker i takt med utvecklingen
av genomsnittsinkomsten. Det métt som miter utvecklingen av
genomsnittsinkomsten dr inkomstindex. Pensionsskulden férrintas
dirmed efter vad som dven har kallats ett snittindex. Snittindexet
innebir att likhet i inkomstutvecklingen mellan pensionirer och
forvirvsaktiva prioriteras framfor finansiell stabilitet. En annan
egenskap hos det reformerade pensionssystemet ir de fasta del-
ningstalen. De fasta delningstalen innebir att beviljade pensioner
inte riknas om 1 forhillande till f6rindringar i medellivslingden for
personer som fyllt 65 &r eller mer. De fasta delningstalen medfér, i
likhet med snittindexet, en risk fér underskott och en méjlighet till
overskott.
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For att undvika den risk fér finansiell instabilitet som snitt-
indexeringen innebir har riksdagen beslutat om automatisk
balansering av 3alderspensionssystemet (prop. 2000/01:70, bet.
2000/01:Sfu13, rskr. 2000/01:210). Balanseringen syftar till att med
automatik forhindra att fordelningssystemets skulder 6verstiger
systemets tillgingar. Balanseringen utgérs av en metod att drligen
berikna systemets tillgdngar och skulder. Systemets ekonomiska
stillning beriknas helt med utgdngspunkt frin objektiva och
verifierbara transaktioner. Utifrin denna berikning faststills sedan
relationen mellan férdelningssystemets tillgdngar och skulder i
form av ett balanstal. Om systemets samlade tillgingar understiger
skuldbordan, dvs. balanstalet understiger ett, skapas ett balansindex
och avsteg gors di frin omrikningen av pensionsbehéllningar och
pensioner med inkomstindex. Balanseringen medfér att index-
eringen av pensionsskulden utformas s att systemets skuld aldrig
annat in obetydligt kan dverstiga systemets tillgdngar. Hirigenom
garanteras systemets finansiella stabilitet.

Uppkomsten av dverskott inom fordelningssystemet

Det finns ekonomiska och demografiska férlopp dir dlderspension-
ssystemets ekonomiska styrka vixer systematiskt. Ett exempel ir
om den férvirvsarbetande befolkningen vixer. Om detta ger upp-
hov tll att avgiftsunderlaget vixer snabbare in genomsnitts-
inkomsten, kommer tillvixten av avgiftsinkomsterna att 6verstiga
indexeringen av pensionsskulden. En annan mojlighet tll 6verskott
1 fordelningssystemet dr om buffertfondens avkastning visentligt
overstiger tillvixttakten 1 avgiftsunderlaget och snittindex. I bida
dessa forlopp tenderar balanstalet att vixa.

I forsta hand skall en vixande ekonomisk styrka i férdelnings-
systemet behdllas inom systemet for att dir utgora en buffert for
att forhindra negativa avsteg frin snittindexeringen i framtiden.
Det finns sdledes utan regler f6r 6verskottshantering en naturlig
och viktig anvindning av éverskott som forutsitter att dverskott
behdlls inom systemet. Givet en starkt positiv utveckling kan
systemet dock bedémas s robust att risken fér att balanseringen
inom en 6verskddlig framtid skall aktiveras kan anses vara férsum-
bar. I denna situation dr 6verskottet sd stort att en del av detta dr
utdelningsbart utan att systemets ekonomiska styrka dventyras. Det
finns d& skil att anvinda det utdelningsbara éverskottet pd annat
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sitt dn att skapa ytterligare trygghet vad giller systemets férméiga
att uppritthdlla inkomstindexeringen.

Utdelningsbara éverskott skall férdelas pd de férsikrade inom
fordelningssystemet. Detta ir en del 1 verenskommelsen mellan de
fem partier som stdr bakom pensionsreformen. I ett autonomt
dlderspensionssystem med fast avgift, dir alla underskottsrisker
fordelas inom férsikringskollektivet, dr det naturligt att ocksd
eventuella overskott férdelas inom samma kollektiv. Av denna
anledning skall de utdelningsbara éverskotten inte anvindas till att
sinka avgiftsnivin.

Skillnaden mellan att faststilla underskott och forekomsten av utdel-
ningsbara dverskott

Nuvarande regler om automatisk balansering innebir inte enbart
att indexeringen kan minskas i1 férhillande till inkomstindex. En
drligt hogre indexering in vad som skulle bli fallet med inkomst-
index kan diremot endast ske efter en period med minskning av
indexeringen, dvs. efter det att ett balansindex har faststillts.
Emellertid kan aldrig den sammanlagda omrikningen under en
period d3 balansindex faststillts dverstiga den som skulle ha skett
med inkomstindex.

I och med att indexeringen inte kan 6kas utan att férst ha
minskats finns en asymmetri i bestimmelserna kring indexeringen i
fordelningssystemet. Det gillande regelverket tilliter 6verskott att
ackumuleras utan en évre grins, medan underskott endast tilldts
ackumuleras till dess skulderna ir i nivd med tillgingarna. Anled-
ningen till detta dr att systemet, som tidigare nimnts, skall ges
storre mojligheter att 6ver tiden klara att indexera pensionsskulden
med snittinkomsternas utveckling. For att 3stadkomma detta
behover systemet spara overskott vid utvecklingsférlopp som
stirker systemet.

En ytterligare orsak till férekomsten av den ovan beskrivna
asymmetrin dr att underskottsrisken i vissa avseenden ir visens-
skild frdn overskottsméjligheten. En principiell skillnad finns
mellan att avgora nir indexeringen miste minskas och att bedéma
nir utdelning av éverskott kan eller bor ske. Det gir att objektivt
faststilla nir och hur mycket systemet miste minska sin indexering
for att aldrig riskera att buffertfonden varaktigt toms. Detta oav-
sett vilka effekter den framtida utvecklingen fir for systemet.
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Beslut om utdelning av éverskott dr betydligt svirare, eftersom
detta som nimnts kommer att piverka systemets framtida férméiga
att uppritthilla snittindexeringen. En sddan bedémning innehiller
antaganden om vad framtiden kommer att innebira f6r systemets
finansiella utveckling.

Tillvigagdngssitt for att bedoma om utdelningsbara overskott
foreligger

Bedémningen av nir utdelningsbara 6verskott foreligger kan
komma att innebira att nigon typ av kalkyler éver framtida férlopp
gors.

Det finns emellertid alternativa sitt att forhélla sig till utdel-
ningsbara 6verskott, som inte innebir att berikningsregler med
antaganden om framtiden anvinds. Bestimmelser om utdelning
skulle kunna knytas till en viss nivd pa balanstalet, dir de éverskott
som finns ovan denna nivd ir att betrakta som utdelningsbara. En
sddan 18sning behéver emellertid inte innebira att en fast korridor
inom balanstalets niva skapas 1 vilken inga avsteg frin indexeringen
sker. Den nivd pd balanstalet d3 utdelningsbara 6verskott kan sigas
foreligga kan vara férinderlig, beroende pd hur den metod som
utses for att faststilla utdelningsbara &6verskott ir utformad.
Exempelvis kan storleksférhillandet mellan avgiftstillgingen och
buffertfonden vara av betydelse fér bedémningen av om 6verskott
skall anses utdelningsbart.

Uppdraget

En sirskild utredare ges 1 uppdrag att underséka mojligheterna att i
lag reglera utdelningsbara éverskott i den inkomstgrundade &lders-
pensionens fordelningssystem. Fordelningssystemets ekonomiska
stillning kan i framtiden visa sig s3 stark att det ir mojligt att
utdela delar av dessa 6verskott till de forsikrade inom systemet.
Delar av 6verskotten idr utdelningsbara om utdelning av dessa inte
anses medféra mer in en foérsumbar risk for att balanserings-
mekanismen aktiveras inom en 6verskddlig framtid. Utredarens
uppgift dr att undersoka hur en sidan ekonomisk stillning bér
faststillas d& utdelningsbara éverskott kan sigas foreligga, samt
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foresld med vilken metod en reglering av utdelningsbara 6verskott
skulle komma att ske.

Syftet med utredningen ir att om mojligt utforma ett forslag
som ger fordelningssystemet formdga att rittvist férdela dven dver-
skott till de forsikrade med automatik.

Utgdngspunkten ir att finna en objektiv, automatiskt verkande
metod for att faststilla forekomsten av utdelningsbara éverskott
och att fordela dessa till de forsikrade. Om utredaren inte kan
finna att en sidan foreligger skall alternativa l6sningar redovisas.
Utredaren skall 1 sdana fall ha ett huvudalternativ.

Utover det som har berdrts ovan kan utredaren foresl3 andra
indringar, om utredningens forslag foranleder sddana. Utredarens
forslag skall folja fastlagda principer fér pensionséverens-
kommelsen.

Redovisning av uppdraget

Utredaren skall visa vilka konsekvenser forslaget kan 3 for t.ex.
pensionssystemet, individer och mellan generationer. Vidare skall
utredaren dven redovisa forslagets budget- och samhaills-
ekonomiska konsekvenser. Uppdraget skall redovisas senast den
2 juni 2003.

(Socialdepartementet)
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Det allmanna pensionssystemet efter
alderspensionsreformen

Det allminna 3lderspensionssystemet bestar efter den reform som
successivt tritt 1 kraft under 1990-talet dels av ett tvidelat system
for inkomstgrundad pension, dels ett kompletterande system for
grundtrygghet i form av garantipension. Syftet med denna bilaga ir
att ge en Overblick dver det allmidnna pensionssystemet som bak-
grund till den analys av férdelningssystemet som finns i be-
tinkandets huvudtext.

Systemet for inkomstgrundad alderspension

Det inkomstgrundade pensionssystemet dr numera avgiftsbestimt
och de forsikrade, deras arbetsgivare och 1 vissa fall staten betalar
pensionsavgifter till systemet. Livsinkomstprincipen ir grund-
liggande — den slutliga pensionen baseras pd inkomsten under hela
den férvirvsaktiva tiden och alla intjinade pensionsrittigheter mot-
svaras av en inbetald avgift.

Det inkomstgrundade systemet finansieras med en fast pensions-
avgift pd 18,5 procent av pensionsunderlaget, dir 16 procenten-
heter gir till f6rdelningssystemet for att finansiera inkomstpension.
Resterande 2,5 procentenheter betalas in till systemet for premie-
pension, dir avgiftsintikterna fonderas individuellt f6r varje forsik-
rad. Maximalt pensionsunderlag ir 7,5 inkomstbasbelopp per 4r.'
Detta intjinandetak omriknas varje &r i foérhillande till genom-
snittsinkomstens utveckling.

Pensionsunderlaget bestdr dels av pensionsgrundande inkomster,
dels av pensionsgrundande belopp. De pensionsgrundande in-
komsterna hirrér frin 16n och andra ersittningar (t.ex. arbetslos-
hetsersittning och sjukpenning). Fér dessa betalar den férsikrade
en allmin pensionsavgift. Denna avgift uppgir till 7 procent och

! Inkomstbasbeloppet for 2004 ir 42 300 kronor.
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betalas fér inkomster upp till 8,07 inkomstbasbelopp.” De forsik-
rades arbetsgivare betalar samtidigt 10,21 procent i avgift till
systemet. For socialférsikringsersittningar betalas motsvarande
avgift via statsbudgeten.

I ett system dir pensionen baseras pd hela livsinkomsten riskerar
inkomstbortfall till f6]jd av frinvaro frin arbetsmarknaden att med-
féra en ligre pension. I det inkomstgrundade pensionssystemet
kompenseras for vissa typer av frinvaro genom de pensions-
grundande beloppen. Personer som har smi barn, studerar, gor
virnplikt eller har inkomstgrundad sjuk- eller aktivitetsersittning
kompenseras 1 pensionshinseende f6r den uteblivna arbetsin-
komsten. De pensionsgrundande beloppen héjer alltsd den in-
tjinade pensionsritten ett visst &r genom att avspegla vissa slag av
inkomstbortfall. Beloppen ir schabloner och inte ndgra inkomster i
sig. De avgifter som avser pensionsgrundande belopp betalas i sin
helhet av staten via statsbudgeten.

Inkomstpensionen ir utformad som ett fordelningssystem. Detta
innebir att de pensioner som betalas ut finansieras l6pande av de
avgiftsintikter som betalas in till systemet. Fér premiepensionen
finansieras utbetalningen av pension 1 stillet av det faktiska indi-
viduella sparande som skapats av de avgiftsintikter som individen
successivt placerar i fondandelar och virdeutvecklingen av dessa.
Premiepensionen ir dirmed ett fullfonderat system.

Garantipensionen ligger 1 sig utanfér det inkomstgrundade
systemet, men dess nivd bestims av individens inkomstgrundade
pension. Garantipensionen finansieras i sin helhet via statsbudgeten
av skatteintikter och ir en grundtrygghet fé6r dem som haft l3ga
inkomster under den férvirvsaktiva tiden.

Det nya pensionssystemet fasas in successivt. For personer
fodda 1938-1953 finns dvergingsregler som innebir att de har ritt
till dlderspension enligt bdde de nya och ildre reglerna. Utéver in-
komstpension och premiepension intjinar dessa drskullar iven
tilliggspension. Tilliggspensionen finansieras liksom inkomstpen-
sionen inom férdelningssystemet. Personer f6dda 1937 och tidigare
uppbir ocks3 tilliggspension, vilket i princip innebir pension enligt
de ildre reglerna med vissa undantag.’

? Den allminna pensionsavgiften reducerar beloppet som skall riknas som pensions-
grundande inkomst. Det medfér att maximal pensionsgrundande inkomst dr 93 procent av
8,07 inkomstbasbelopp, dvs. 7,5 inkomstbasbelopp.

* En garantipension har inférts f6r dessa drskullar. Likasd giller att deras tilliggspension folj-
samhetsindexeras.
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Inkomstpensionen

For varje inbetald avgiftskrona erhills en motsvarande krona i pen-
sionsritt fér inkomstpension. Den sammanlagda ritten till in-
komstpension kallas pensionsbebdllning. Alla som ir forsikrade for
inkomstpension har ett eget “konto” dir pensionsbehdllningen
registreras. Pensionsbehdllningen utvecklas genom en &rlig férrint-
ning med férindringen 1 inkomstindex. Inkomstindex avspeglar hur
den genomsnittliga pensionsgrundande inkomsten 1 dldrarna 16-64
utvecklas. Varje &r gors avdrag frin kontot fér systemets admini-
strationskostnader.

For forsikrade som avlider innan de hunnit ta ut nigon pension,
fordelas deras intjinade pensionsbehillningar ut i form av s.k. arvs-
vinster till 6vriga forsikrade inom samma &rskull inom férdelnings-
systemet.

Pensionséldern i det inkomstgrundade pensionssystemet ir ror-
lig. En forsikrad kan bérja ta ut pension fr.o.m. 61 irs dlder. Pen-
sionen kan tas ut som hel, tre fjirdedels, halv, eller en fjirdedels
férmin. Man kan vilja att ta ut bdde inkomst- och premiepension
eller enbart endera.

Det forsta dret nir inkomstpension skall betalas ut, beriknas
pensionens nivi genom att pensionsbehéllningen divideras med det
s.k. delningstalet. Detta tal styrs av den forvintade dterstdende livs-
lingden fér den 4rskull som individen tillhér. Den 4terstdende livs-
lingden beriknas fér varje drskull utifrdn observerad mortalitet for
de senaste fem &ren och dr densamma f6r min och kvinnor. Del-
ningstalet bestims dessutom med hinsyn tll en arlig rinta pd
1,6 procent, den s.k. normen. I praktiken innebir detta att delnings-
talet blir ligre. Den initiala pensionen blir hégre 1 och med det ligre
delningstalet. Detta kan ocksd forklaras som att man fir ett for-
skott pd den kommande férrintningen under pensionstiden nir
man tar ut sin pension.

Inkomstpensionen foljsambetsindexeras under pensionstiden. Det
innebir att pensionen varje arsskifte riknas om med den procentu-
ella f6rindringen i1 inkomstindex minus normen om 1,6 procent-
enheter.

167

Bilaga 2



Bilaga 2

SOU 2004:105

Premiepensionen

Den andra delen av den inkomstgrundade pensionen utgérs av
premiepension som till skillnad mot inkomstpensionens fordel-
ningssystem ir ett fullfonderat system. 2,5 procentenheter av den
sammanlagda avgiften pd 18,5 procent placeras &rligen efter
individens val i premiepensionsfonder. Virdeutvecklingen av de
fondandelar som den férsikrade viljer avgér individens framtida
premiepension. Det dr den enskilde som individuellt bir den
finansiella risken. Inom premiepensionen finns inga garantier for
avkastningen pd de placerade medlen.

Premiepensionsmyndigheten (PPM) har etablerats for att admini-
strera premiepensionen. For fonder som skall ingd i premie-
pensionssystemet tecknas avtal med PPM som bla. styr avgifts-
strukturen och rapporteringskrav. For nirvarande ingdr mer in 600
fonder i systemet.

Spararen kan vilja att placera i upp till fem olika fonder. For
individer som inte vill eller kan vilja placering finns Premiespar-
fonden som férvaltas av Sjunde AP-fonden. Den férsikrade kan nir
som helst byta fonder utan kostnad.

Premiepensionen kan, precis som inkomstpensionen, borja tas ut
fr.o.m. 61 &rs 8lder. Tv3 alternativa sitt att ta ut premiepensionen
finns, antingen som en fondforsikring eller som en traditionell
pensionsforsikring som tillhandahélls av PPM. T det senare fallet
omvandlas individens tillgodohavande av fondandelar till en livs-
lang utbetalning av ett fast manadsbelopp.

Garantipensionen

Garantipensionen har frin och med 2003 ersatt det tidigare
systemet med folkpension, pensionstillskott och, inom skatte-
systemet, sirskilt grundavdrag till pensionirer. Garantipensionen
kommer till skillnad frin det tidigare grundskyddet att beskattas pd
samma sitt som andra inkomster.*

Garantipensionen fungerar dels som en fast nivd for den som
inte har ndgon inkomstgrundad pension, dels som en utfyllnad fér
dem med lig inkomstgrundad pension. Den utges tidigast frin
65 ars dlder. Om en person tagit ut inkomstgrundad pensionen fore

* Hir redogors for de regler som giller f6r personer fédda 1938 och senare. Fér personer
fodda 1937 och tidigare ir reglerna nigot annorlunda utformade.

168



SOU 2004:105

65 ars dlder, beriknas garantipensionen med hinsyn till hur hog
den inkomstgrundade dlderspensionen skulle ha varit om den tagits
ut vid 65 4rs dlder.

Garantipensionen innebir att en ensamstdende pensionir &r 2004
garanteras en ligsta pensionsinkomst pa 83 709 kronor per ar (2,13
prisbasbelopp). For en gift pensionir ir motsvarande nivd 74 670
kronor (1,90 prisbasbelopp). Garantipensionen minskas efter ju
hég inkomstgrundad pension den férsikrade har.” Minskningen
gors 1 tvd intervall. For liga inkomster (inkomster upp till 1,26
prisbasbelopp fér ensamstiende och 1,14 prisbasbelopp for gift
pensionir) av inkomstgrundad pension reduceras garantipensionen
krona fér krona. For inkomster dver denna niva reduceras garanti-
pensionen med 48 procent av den inkomstgrundade pensionen. Av-
rikningsreglerna innebir att garantipension inte utbetalas till
ensamstiende &lderspensionirer med en hégre inkomstgrundad
pension dn 120 648 kronor (3,07 prisbasbelopp) &r 2004. For gifta
ir motsvarande grins 106 896 kronor (2,72 prisbasbelopp) per 4r.°

Garantipensionen uttrycks alltsd 1 termer av prisbasbeloppet,
vilket 1 sin tur arligen uppriknas med hinsyn till konsument-
prisindex.

For att f3 full garantipension krivs i princip 40 bosittningsir i
Sverige, riknat frin 25 4rs dlder. Har den férsikrade 39 bositt-
ningsér beriknas pensionen som 39/40-delar av full garantipension.

> 1 sammanhanget beaktas i férekommande fall dnkepension och viss utlindsk allmin
pension.

¢ Nir garantipensionen beriknas bortses frin premiepensionen. I stillet beriknas den in-
komstgrundade pensionen som om den intjinats med 18,5 procent av pensionsunderlaget.
Detta underlittar administrationen av garantipensionen.
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