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Vinnare och forlorare i det svenska
pensionssystemet

Denna artikel dokumenterar en stor dverforing mellan generationer genom det
svenska pensionssystemet. Inforandet av AT P gjorde att drskullarna 1896-1937
fick upp till 13 procent higre livsinkomst. I dagens nuvirde motsvarar iverfi-
ringen 15 200 miljarder kr — samma storleksordning som den norska oljefonden.
Forlorarna ir alla senare generationer. For dagens unga beriknas pensionssys-
temet sanka livsinkomsten med dtta procent. En utdelning av pensionssystemets
dverskott skulle minska denna borda, medan en hijning av pensionsavgiften riske-
rar att oka den.

Pensionssystemet stir for en betydande del av inkomsterna och sparandet
i samhillet. Det fungerar som ett kontrakt mellan generationerna, vilket
gor det viktigt att forstd hur systemet paverkar férdelningen av inkomster
mellan generationer. Denna artikel sammanfattar en ny studie, ”Interge-
nerational Redistribution in a Pay-as-you-go Pension System” (Lundberg
2024a), som analyserar det svenska inkomstgrundade pensionssystemet
(ATP och inkomstpension) ur detta perspektiv.

Studien finner en omfattande 6verforing till den forsta generationen i
ATP, f6dd i borjan av 19oo-talet. Generds pensionsberikning tillsammans
med laga avgifter gjorde att denna generation fick betydligt storre pensio-
ner dn de avgifter de hade betalat. De allra férsta drskullarna fick en drlig real
avkastning pa tiotals procent pé sina inbetalda avgifter.

Priset for denna overforing betalas av alla senare generationer. Nuva-
rande l6ntagares avkastning pa inbetalda avgifter ir ligre i det allminna
ofonderade systemet dn i premiepensionen eller tjinstepensionen. Pa
grund av rinta-pa-rinta-effekten beriknas detleda till hela 70 procent ligre
pensioner. Av de pensionsavgifter som betalas i dag kan alltsd bara 30 pro-
cent sigas vara sparande, medan 70 procent dr en ren skatt fér att finansiera
overforingen till den foérsta ATP-generationen. Samtidigt har 199o-talets
pensionsreform lyckats forhindra ytterligare generationsobalanser.

Studien ir den forsta att anvinda fullpopulationsdata for att studera
fragan, och dessutom har tillrickligt laing tid nu forflutit for ate det ska vara
mojligt att gora en ex post-analys av ATP. Kruse och Stahlberg (1977) och
Stihlberg (1990) drog kvalitativt liknande slutsatser, men foreliggande
studie finner beloppsmissigt en dnnu storre 6verféring. Den bredare fra-
gan om intergenerationella éverforingar i den offentliga sektorn har ana-
lyserats i generational accounting-litteraturen (Auerbach m fl 1994; Hagist
mfl2012).
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1. Teoretisk bakgrund

Pensionssystem brukar klassificeras som antingen fonderade eller ofonde-
rade (dven kallade fordelningsssystem eller pay-as-you-go). Skillnaden bestar
i vad som hinder med pensionsavgifterna som lontagarna betalar under
arbetslivet. I ett fonderat system investeras pensionsavgifterna i finansiella
tillgdngar som aktier eller obligationer. Avkastningen pi tillgingarna till-
godoriknas pensionsspararna.

Ett ofonderat system brukar liknas med ett kedjebrev. Pensionsutbetal-
ningarna finansieras av pensionsavgifterna som flyter in samma ar. Varje
generations lontagare betalar pensionerna for de som ir pensionirer di,
och hoppas att nista generation ska dtergilda tjinsten. Den forsta genera-
tionen fir dirfor pensioner som betydligt dverstiger vad de betalat in till
systemet. For senare generationer ir avkastningen i ett ofonderat system
loneutvecklingen i samhillet, eftersom formagan att betala ut pensioner
beror pi 16nesumman.

Om ckonomin dr dynamiske effektiv kommer BNP-tillvixten, som
avgor lonedkningarna pé sikt, att understiga avkastningen pa kapital. Sa
har det ocksé varit historiskt i virlden (Jorda m fl 2019) och i det svenska
pensionssystemet. Pensionsspararnas avkastning dr alltsa ligre i ett ofonde-
rat in i ett fonderat pensionssystem. Det ir priset for 6verforingen till den
forsta generationen. Man kan visa att vinsten for den forsta generationen
ir exake lika stor som forlusten for alla senare generationer i nuvirdester-
mer. Samma 6verféring mellan generationer som sker i ett ofonderat pen-
sionssystem hade kunnat astadkommas genom att lana for att betala den
forsta generationens pensioner, och beskatta alla senare generationer for
att betala rintorna pa lanet (Lindbeck och Persson 2003). Om ekonomin
4 andra sidan 4r dynamiskt ineffektiv, med hogre l6nedkningar dn kapital-
avkastning, dr kapitalstocken f6r stor (Diamond 1965) och ett ofonderat
pensionssystem ir en samhillsekonomisk gratislunch eftersom det minskar
6versparandet till gagn for alla generationer (Aaron 1966).1

2. Pensionssystemet i Sverige

Studien fokuserar pa generationsomfdrdelning i det svenska allménna
inkomstrelaterade pensionssystemet, alltsd den allménna tilliggspensio-
nen (ATP)idet gamla pensionssystemet och inkomstpensionen i det nya
pensionssystemet. Dessa betraktas av de flesta som intjinad pension, inte
som ett statligt bidragssystem. Analysen ir tydligt avgrinsad eftersom
det inkomstrelaterade pensionssystemet alltid har existerat vid sidan av
statsbudgeten och alla pensionsavgifter och pensionsutbetalningar flodar
via AP-fonderna. Dirfor dr det relevant att studera generationsomfor-
delningen specifikt inom detta system. Folkpension, garantipension och
bostadstilligg ingar inte i analysen eftersom de kan liknas vid motsva-
rande bidrag till dem i arbetsfor dlder. Premiepensionen ingar inte heller

1 Se Lundberg (2024a) for en diskussion om hur man bér se pé risk i detta sammanhang.
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grupper far per 100 kr. i inbetalda avgifter.

Killa:
Rosta for rittvisa at alla — rosta pd trean Erlander (1976).

eftersom den ir fonderad och dirfor inte har ndgot inslag av generations-
omférdelning.

ATP har sin grund i pensionsstriden p 1950-talet. Tjinsteminnen och
de offentliganstillda hade kollektivavtalad tjinstepension som tilligg till
den magra folkpensionen. Frigan handlade om hur arbetarnas pensions-
situation skulle 16sas. I folkomréstningen 1957 foresprikade den socialde-
mokratiska linje 1 ett allmint och obligatoriskt system medan de borgerliga
linjerna 2 och 3 foresprakade frivilliga eller kollektivavtalade pensioner.
Fragan om generationsrittvisa var en aspekt som kom upp i debatten (se
figur 1). Linje 2 och 3 fick tillsammans fler roster dn linje 1, men den senare
blev 4nda den som inférdes efter att folkpartisten Ture Konigson lagt ner
sin rost i riksdagsomrostningen.

ATP triddeikraft 1960 och omfattade alla som var fédda 1896 och sena-
re. Systemet finansierades med en AT P-avgift som en del av arbetsgivarav-
gifterna. Avgiften var i borjan lag, endast tre procent, och steg gradvis (se
figur 2). Samtidigt rickte det att ha betalat in till systemet i 20 ar for att fa
full pension (detta hojdes till 30 ar f6r yngre drskullar). Under systemets tva
forsta decennier skedde viss fonduppbyggnad i AP-fonden, men lingt ifrin
tillrickligt for att ticka pensionsatagandena.

Pi 199o-talet borjade bristerna med ATP bli uppenbara. Eftersom bara
de 15 bista aren under arbetslivet riknades blev drivkrafterna for arbete
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Anm: Fram till 1981 betalades avgiften endast pa pensionsgrundande inkomst. I samband med
pensionsreformen hojdes avgiften eftersom folkpensionsavgiften (som gick till statskassan)
togs bort och betalningsansvaret for folkpensionsdelen av den intjinade pensionen flyttades
frin statskassan till pensionssystemet.

Killa: Lundberg (2024a).

liga. Pensionsloftena kunde ocksé bli svara att hilla nir befolkningen ald-
rades (Kruse och Stihlberg 2020). I kontrast mot 1950-talets pensionsstrid
gjordes pensionssystemet nu om i samférstand mellan Socialdemokraterna
och de borgerliga partierna.

Den storsta forindringen var att systemet gick fran att vara formans-
bestimt, dir individen var garanterad en viss procentsats av l6nen i pen-
sion, till ate bli avgiftsbestimt, dir pensionen avgors av hur stora avgifter
som individen betalat in. De inbetalda avgifterna sitts in pd ett fiktivt
konto som redovisas i det orange kuvertet, men anvinds i praktiken till att
betala dagens pensioner. Systemet ir alltsa fortfarande till sin konstruktion
ofonderat. Rintan pé det fiktiva kontot ir snittinkomsttillvixten i samhail-
let (befolkningstillvixt tillgodoriknas dock inte individen; mer om det i
avsnitt 4). Tabell 1 jimfor det nya och gamla systemet i centrala delar.

3. Generationsomfordelning i det svenska pensions-
systemet

Lundberg (2024a) beriknar hur mycket varje kohort har betalat in till pen-
sionssystemet i form av avgifter och fatt ut i form av pensioner, for varje ar
sedan ATP infordes 1960. Dataunderlaget kommer fran SCB:s Inkomst-
och taxeringsregister samt Pensionsmyndighetens Pensionspoingsregister.
Berikningarna utgar ifrin standardantagandet att arbetsgivaravgifterna tas
fran l6neutrymmet och att pensionsavgiften dirmed betalas av16ntagarna i
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Tabell 1

Det svenska inkomst-
relaterade pensions-
systemet
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ATP Inkomstpension

Ar 1960-98* 1999~

Typ av system Ofonderat formansbestimt Ofonderat avgiftsbestdmt

Pensionsberikning 60% av de 15 bista aren Summan av inbetalda avgifter,
férrintad med inkomsttillvix-
ten, utspridd dver pensions-
tiden

Tak f6r pensions- 7,5 prisbasbelopp 7,5 inkomstbasbelopp

grundande inkomst

Finansiering ATP-avgift (i arbetsgivar- Alderspensionsavgift (i
avgifterna) arbetsgivaravgifterna), allmin

pensionsavgift och statlig
ilderspensionsavgift (betalas
av statskassan)

Balanseringsmeka- Nej, avgiften behover hojas Ja, genom att systemet ir

nismer om systemet visar underskott  avgiftsbestimt med aktuariske
beriknade pensioner, samt
bromsen om systemet visar
underskott

Grundskydd (via Folkpension som bottenplatta  Inkomstprévad garantipension

statsbudgeten) till alla

Fortids- och efter-
levandepension

Ingar i systemet Via statsbudgeten

Fonderat tilligg Nej Ja, premiepension

Anm: Systemet giller fortfarande for fédda 1937 och tidigare. Overgingsgenerationen, fédda
1938-53, omfattas av bada systemen.
Killa: Egen sammanstillning.

proportion till 16nen.2 En prognos gors fér framtida avgifter och pensioner,
med antagande om 1,5-procentig realloneokning. Med detta som utgings-
punkt beriknas hur mycket varje generation har vunnit eller férlorat pa site
deltagande i pensionssystemet. Alla belopp ir fore skatt.

Figur 3 visar vilken avkastning som olika rskullar fitt pa sina pensions-
avgifter. De forsta drskullarna dtnj6t en drlig real avkastning pa tiotals pro-
cent. Avkastningen minskar sedan med fodelsear. For 4o-talisterna ir den
3—4 procent och for de f6dda 1970 och senare stabiliseras den runt 1,5 pro-
cent, vilket reflekterar antagandet om framtida 16neékningar.

2 Idet nya pensionssystemet finansieras pensionen delvis direkt av léntagarna genom den all-
minna pensionsavgiften, som dock sedan 2006 matchas av en lika stor skattereduktion, vilket
gor att den i praktiken betalas av statskassan 4 16ntagarnas vignar. I analysen gors antagandet
att denna skattereduktion ocksa finansieras av 16ntagarna, exempelvis genom den allminna
loneavgiften. Den statliga dlderspensionsavgiften, som staten betalar till pensionssystemet for
pensionsgrundande socialforsikringar, antas betalas av de personer som tar emot ersittning-
arna.
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Anm: Den faktiska avkastningen ir internrintan i pensionssystemet, dvs hur mycket hogre
pensionerna ir in de pensionsavgifter som betalats in av samma arskull, uttryckt som arlig
avkastning. Avkastningen f6r fédda 1896 beriknas till 48 procent.

Killa: Lundberg (2024a).

For att kunna avgéra om en arskull 4r vinnare eller férlorare ska denna
avkastning jaimforas med avkastningen pa finansiella tillgdngar under 4rs-
kullens livstid, alltsd vilken avkastning ett fonderat pensionssystem hade
gett. Den mest naturliga jimforelsepunkten dr dirfor AP-fondernas avkast-
ning, som ocksa illustreras i figur 3. Om pensionsspararna fir en avkastning
som avviker frin AP-fondernas avkastning uppstér antingen ett underskott
som maste tickas av nigon annan generation eller ett 6verskott som kom-
mer nigon annan generation till godo.

AP-fonderna har under 2000-talet avkastat ca fem procent per ar realt,
som ocksd dr mitt antagande for framtiden. Under 1960- och 1970-talen
var avkastningen betydligt ligre, beroende pa att man framfor allt investe-
rade i statsobligationer samtidigt som kreditregleringen pressade ner rin-
torna och riktade kapitalet till offentliga investeringar i bl a bostider (SOU
1978:11; Ingves 1980; Wallander 1982). I figur 3 visar sig detta i form av lig
avkastning under 1900- och 1910-talisternas livstid. Det innebar de facto att
dessa generationer subventionerades extra mycket av yngre generationer.
Dessutom kan samma generationer ha gynnats av den forda kreditpolitiken
genom exempelvis subventionerade bostider.

Figur 3 visar att de som foddes 1896-1937 fick en hogre avkastning pa
sina pensionsavgifter in vad AP-fonderna avkastade under samma period.
Denna generation ir alltsd vinnare i pensionssystemet, medan alla senare
generationer ir forlorare.

VINNARE OCH FORLORARE I DET SVENSKA PENSIONSSYSTEMET
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Fodelsear

Betalnings-  1896- 1910-  1920-  1930-  1940- 1950- 1960- 1970- 1980- 1990- Resi- Total*
ar 1909 talet  talet  talet  tale  talet  talet  talet  ralet dual

1960-talet  -122 -576 -684 =591 -401 -12 0 32 -2354
1970-talet 1305 370 -1142 -1294 -1664 =760 =23 0 69 -3139
1980-talet 1193 4389 1064 -1159 -2130 -1776 -897 7 4 -191 504
1990-talet 291 2095 3486 364 -1413 -1490 -1453 -484 14 2 387 1799
2000-talet 17 433 1582 2210 -425 -1463 -1687 -1351 -439 -3 1801 675
2010-21 0 31 418 1325 2252 =392 -1440 -1388 -1101 -483 1289 511
Subtotal 2684 6742 4724 855 3781 -5893 -5500 3216 -1522 —484 3393 -2004
2022- 0 0 12 221 1122 1678 1224 205 -561 -2713 739

Total 2683 6743 4735 1076 -2660 -4214 -4276 3011 -2084 -3196 4132

Tabell2  Anm: Pensioner till de som foddes fore 1910 ir extrapolerade under 1960- och 1970-talen pa

Mottagna pensioner  grund av bristande dataunderlag. Residualen avser betalningar till eller frin AP-fonderna som

minus betalda pen-
sionsavgifter per &r
och arskull, nuvirde
2021 imiljarder

kronor
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inte férdelas pa nagon arskull. Dir ingér administrationskostnader och justeringar for att for-
tidspensionen flyttades frin pensionssystemet till statskassan i samband med pensionsrefor-
men, samtidigt som folkpensionsdelen av den intjinade pensionen flyttades fran statskassan
till pensionssystemet. Dessa justeringar gors for att bibehilla en korrespondens mellan varje
arskulls inbetalda avgifter och utbetalda pensioner.

Killa: Lundberg (2024a).

Tabell 2 visar nuvirdet av olika drskullars nettobetalningar till och fran
pensionssystemet. Nuvirdet beriknas genom att multiplicera beloppet
med AP-fondernas kumulativa avkastning mellan betalningsaret och 2021.
Tabellen visar dirfor effekten pad AP-fondernas storlek i dag, vilket bekrif-
tas av att subtotalen fram till 2021, 2 004 miljarder kr, ir densamma som
AP-fondernas storlek det dret (med omvint tecken eftersom tabellen visar
betalningarna frin medborgarnas perspektiv).

Nuvirdet av overforingen till den vinnande generationen ir 15 200 mil-
jarder kr — ett belopp i samma storleksordning som den norska oljefonden.
Sa mycket storre hade AP-fonderna varit 2021 om fodda 1896-1937 hade fatt
pensioner motsvarande deras inbetalda avgifter (och pensionerna for senare
generationer varit oforindrade). Berikningen bygger pd antagandet att
avkastningen hade varit oférindrad dven om A P-fonderna hade varit betyd-
ligt storre — ett rimligt antagande eftersom Sverige r en liten 6ppen ekonomi.

Priset for denna 6verforing betalas av alla senare generationer. I stillet
for avkastningen pa finansiella tillgingar, som ir avkastningen i premie-
pensionen och tjinstepensionen, fir de en avkastning som motsvarar lone-
okningarna. Det gor att pensionen blir 7o procent ligre, med antagandet
om 1,5 procent i arlig 16nekning och fem procent i fondavkastning. Av de
pensionsavgifter som dagens unga betalar kan alltsd 30 procent ses som spa-
rande och 70 procent som en skatt som man betalar for att finansiera 6ver-
foringen till den férsta AT P-generationen.
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Killa: Lundberg (2024a).

De som fick bist avkastning pi sina pensionsavgifter var de forsta ATP-
arskullarna, fodda runt 4r 1900. Men de storsta vinnarna i absoluta tal var
de som foddes runt 1915. Nir de gick i pension omkring 1980 hade de kun-
nat kvalificera sig for full pension - utan att ha betalat in sarskilt mycket
till systemet eftersom avgifterna var laga i uppstartsfasen. Deras pensioner
uppgick i snite till 15 procent av den diskonterade livsinkomsten, samtidigt
som avgiften bara motsvarade tva procent (se figur 4). ATP hojde alltsd
deras livsinkomst med 13 procent, motsvarande en check pa 700 ooo kr i
dagens penningvirde pa 65-irsdagen.

For dagens unga uppgar avgiften till 12 procent av livsinkomsten och
pensionerna till fyra procent. Skatten som finansierar 6verféringen till den
vinnande generationen uppgar dirmed till tta procent av livsinkomsten.
Som figur 4 visar beriknas denna borda vara stabil for drskullar fodda 1980
och senare. Att det 4r si beror p att det nya pensionssystemet ar forsik-
ringsmissigt konstruerat med fast avgift 6ver tid. Pensionsreformen har
allesa lyckats forhindra ytterligare obalanser mellan generationerna, och ser
till att bérdan av 6verforingen till den férsta ATP-generationen fordelas
jaimnt mellan nu levande och framtida generationer.

Alla resultat ovan bygger pd att AP-fondernas avkastning anvinds for
att diskontera historiska betalningar och att framtida betalningar diskon-
teras med en realrdnta pa fem procent. Figur 5 visar en kinslighetsanalys
med alternativa diskonteringsrintor. Om diskonteringsrintan ir under 1,5
procent ir alla generationer vinnare eftersom ekonomin skulle lida av dyna-
misk ineffektivitet. Ju hogre diskonteringsrintan ir, desto fler arskullar ir
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Figur 4
Pensionsavgifter och
pensioner som andel
av livsinkomst

13



Figurs
Kvot mellan diskon-

terade pensioner

och diskonterade
pensionsavgifter,
beroende pé diskon-

teringsranta

14

—_ 0%
—_2%
—_— 4%
6%
8%
- = = AP-fondernas avkastning

Pensioner / pensionsavgifter

1900 1920 1940 1960 1980 2000 2020
Fodelsear

Anm: Arskullar med en kvot éver 1 ir vinnare i pensionssystemet.
Killa: Lundberg (2024a).

forlorare. Med en diskonteringsrinta pd dtta procent ir exempelvis personer
fodda 1924 och senare forlorare. Figur 5 visar dock att den allminna bilden
av generationsoverforingarna inte forindras av valet av diskonteringsrinta.

4. Pensionssystemet i framtiden

Som en del av pensionsreformen utvecklades en metod for att ta fram en
balansrikning for pensionssystemet (Settergren och Mikula 2005; Pen-
sionsmyndigheten 2024); se tabell 3a. P4 skuldsidan finns utlovade pensio-
ner, dvs summan av individernas kontobehallningar och pensioner under
utbetalning. Pa tillgingssidan finns AP-fonderna och den s k avgiftstill-
gangen, som visar hur stor pensionsskuld arets influtna avgifter skulle kun-
na uppritthalla pa sikt, med konstanta inkomster och demografi.

Den officiella balansrikningen ir en bra metod for att utvirdera om ett
ofonderat pensionssystem ir langsiktigt hallbart, men det avviker fran hur
en balansrikning traditionellt tas fram, exempelvis i ett privat pensions-
bolag. Hur en sidan balansrikning skulle se ut visas i tabell 3b. Framtida
pensionsavgifter finns dir inte med som en tillging. Framtida pensionsut-
betalningar dr ocksa diskonterade med fem procent, vilket gér att pensions-
skulden ir betydligt ligre.

3 Iinkomstpensionen ir pensionsspararna lovade att beloppet pa pensionskontot ska vixa
med inkomsttillvixten fram till pensioneringen. Den nuvarande kontobehillningen kan dir-
for ses som pensionsskulden diskonterad med inkomsttillvixten.
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a) Officiell balansrikning

Tillgdngar Skulder och eget kapital

Avgiftstillging 9188 Pensionsskuld 9991
AP-fonderna 2004 Overskott 1201
Summa 11192 Summa 11192

Kiilla: Pensionsmyndigheten (2022).

b) Traditionellt beriknad balansrikning

Tillgdngar Skulder och eget kapital

AP-fonderna 2004 Pensionsskuld 5781
Underskott -3776

Summa 2004 Summa 2004

Anm: Overskottet i den officiella balansrikningen var ungefir lika stort 2022 och 2023. Tabel-
len giller inkomstpensionen och omfattar dirfér Forsta-Fjirde och Sjitte AP-fonderna (Sjun-
de AP-fonden ir en del av premiepensionen).

Killa: Lundberg (2024a).

De tva balansrikningarna ser olika ut, men ger i sjilva verket samma
bild av det svenska pensionssystemet: Det ir i nulidget varken helt fonderat
(ddrav underskottet i den traditionella balansrikningen) eller helt ofonde-
rat (ddrav overskottet i den officiella balansrikningen), utan fonderat till
ungefir en tredjedel. Ett fonderat system kan férvintas ge en realavkastning
runt fem procent, medan ett ofonderat system ger en avkastning i linje med
reallénedkningarna, historiskt ca 1,5 procent. Det senare ir vad pensions-
spararna far i dagsliget, eftersom systemet ar avsett att vara ofonderat.

Lundberg (2024a) beriknar att pensionsspararna skulle kunna ges en
avkastning pi 2,5 procent, alltsd en procentenhet mer in i dagsliget, och
systemet skulle Anda vara langsiktigt hillbart. En sddan 6veravkastning skul-
le konkret ta sig uttryck i form av en ”gas” (till skillnad mot bromsen som
slar till om skulderna 6verstiger tillgingarna) dir 6verskottet i den officiella
balansrikningen delas ut till pensionsspararna och pensionirerna. Pensions-
gruppen ir 6verens om att en gas ska inforas. Gasen kan minska bordan for
framtida generationer fran Atta till sju procent av livsinkomsten.*

Hur kommer det di sig att det svenska pensionssystemet ir delvis fon-
derat, s att ett 6verskott har uppstatt i den officiella balansrikningen? En
anledning dr den vixande arbetskraften, bl a till foljd av invandring. Efter-

4 Hur mycket gasen i slutindan hojer pensionerna beror pa AP-fondernas avkastning och den
demografiska utvecklingen; se simuleringarna av Palm (2024).
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som individernas tillgodoriknade avkastning i inkomstpensionen ar till-
vixten i den genomsnittliga inkomsten, medan avgiftstillgingen beror pa de
totala inkomsterna, gor en vixande arbetskraft att ett 6verskott uppstar. En
annan anledning 4r den goda avkastningen i AP-fonderna.

Nagot som kan piverka generationsrittvisan och pensionssystemets
balansrikning framdver ir en eventuell hojning av pensionsavgiften, som
foresprikas av flera partier och pensionirsorganisationer. Hojd pensionsav-
gift utan nigra andra regelférindringar skulle leda till en ytterligare 6kning
av fonderingsgraden och overskottet i pensionssystemet. Dagens lontagare
skulle alltsa spara mer — i AP-fonderna - till sin egen pension, men dagens
pensioner skulle inte piverkas.

Det finns dock en risk att en avgiftshojning skulle resultera i en omedel-
bar hojning av dagens pensioner, antingen genom aktivt beslut eller indi-
rekt om gasen utformas si att det resulterande éverskottet delas ut si fort
det har uppstitt (Lundberg 2024b). En sddan retroaktiv pensionshéjning
skulle innebira en 6verforing fran yngre till dldre generationer (Lund-
berg 2022) och 6ka den implicita pensionsskatt som de forvirvsarbetande
betalar.

5. Slutsatser

Denna artikel sammanfattar Lundberg (2024a), som dokumenterar en
mycket stor intergenerationell dverforing som en foljd av inférandet av
ATP 1960. Om inte denna 6verforing hade dgt rum skulle AP-fonderna
i dag ha varit 15 200 miljarder kr storre — nistan tre ars BN P. Overforingen
motsvarar en okad livsinkomst med upp till 13 procent fér 1910-talisterna,
eller en check p 700 ocoo kridagens penningvirde pa 65-arsdagen.

Forlorarna ir alla f6dda 1938 och senare. Dagens forvirvsarbetande
betalar en skatt for att finansiera 6verféringen motsvarande dtta procent av
livsinkomsten eller 70 procent av pensionsavgiften (givet en diskonterings-
rinta pa fem procent).

Studien ir deskriptiv, men om nigot normativt ska sigas om denna
overforing dr det svirt att forsvara den. Om det finns ett 6nskemal ate gora
overforingar till dldre generationer for att de dr fattigare eller for ate de har
byggt upp landet vore det bittre att gora det pa ett transparent sitt genom
okad statsskuld. ATP idr dessutom ett tveksamt verktyg for dndamalet
eftersom vinnarna framstir som en godtyckligt utvald grupp: i huvudsak
min med relativt hoga inkomster, fédda under nigra artionden i bérjan av
1900-talet.

Studien visar att 199o-talets pensionsreform har lyckats foérhindra
ytterligare generationella obalanser och stabilisera bérdan for yngre gene-
rationer. Bordan kan t o m minska nigot i framtiden, eftersom det finns
ett overskott som kan delas ut till pensionsspararna. Det star i kontrast till
minga andra linder, dir bordan inte sillan fortsitter att 6ka och systemen
ir i obalans, vilket kommer att kriva avgiftshojningar eller pensionssink-

JACOB LUNDBERG

ekonomisk



ningar i framtiden (Fouejieu m fl 2021). Ett orosmoln i Sverige dr dock
diskussionen om en avgiftshojning, som om den genomfors med retroaktiv
verkan kommer att leda till ytterligare 6verféring mellan generationerna.
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