Ett pensionssystem med problem

| dag finns en vida spridd uppfattning om att pensionerna blir sdmre dn man har blivit lovad.
Pensiondrernas organisationer protesterar, liksom de fackliga organisationerna, som kraver
forstarkning av tjanstepensionerna. Uppfattningen ar att pensionerna inte nar upp till en
rimlig niva.

Tidigare socialforsakringsministern UIf Kristersson, da ordférande i pensionsgruppen,
beskrev reglerna nar han fick fragor om vad som ar en rimlig pension. "Det gar inte att svara
pa, pensionen blir i detta system det den blir, beroende enbart pa hur mycket avgifter som
har betalats in och hur lange man arbetar”, blev svaret.

Och Annika Strandhill, nu ordférande i pensionsgruppen, svarar i januari 2016 i SvD insikt pa
fragan om pensionerna ar rimliga, att hon “tycker att man maste titta pa detta”.

Det rader alltsa enighet mellan de fem partierna i pensionsgruppen att begreppet “rimlig
pension” inte finns i vart pensionssystem.

Det finns anledning att notera att Kristersson har ratt i sin beskrivning av det nuvarande
systemet. Pensionerna "blir vad de blir”, givet inbetalade avgifter. Detta overfor alltfor stora
risker pa den enskilde som hamnar i en omajlig situation nar det géller att planera sin
alderdom. Ett reformerat och delvis helt annorlunda system behdvs darfér. Ett system som
grundar sig pa tydliga varderingar, som gar att forsta och som star under politiskt ansvar. Det
skall innehalla en rimlig avvagning mellan pensioner, pensionsalder, avgifter och skatter. Det
skall vara rattvist och det skall sla vakt om dem med tunga arbeten och dem med laga l6ner.

Detta ar skalen till det forslag till
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Forslaget innebar att den inkomstrelaterade pensionen gérs om totalt och att nivaerna i
grundtryggheten hojs. Avgifter och skatter 6kar. AP-fonderna anvands for samhélleliga
investeringar.

| det foljande finns helt kort en genomgang av den principiella bakgrunden till utformningen
av forslaget.
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Grundtryggheten

| det svenska pensionssystemet far den som har endast en lag inkomstrelaterad pension en
garantipension, i vissa fall ldreforsorjningsstod, och bostadstillagg. Dessa tillagg ar
inkomstprévade, garantipensionen enbart mot den inkomstrelaterade pensionen. Dessa
sarskilda system fasas successivt ut genom att inkomstgranserna som bestammer nar och
hur de skall reduceras inte féljer I6nerna.

Ar man sjuk eller arbetslés och i vissa andra situationer betalas avgifter in av staten. Men
omfattningen av dessa avgifter som andel av manniskors |6ner blir mindre och minder. Det
hanger samman med att I6nerna stiger utan att de har sarskilda tillskotten har tillatits hanga
med. Detta ar en angelagen fraga som hor ihop med behovet att forbattra sjuk- och
arbetsskadeférsakringarna.

Garantipensionens niva var nar den ursprungligen bestamdes ndarmare 45% av medellénen,
idag ar den strax 6ver 30%. Inga motiv alls har givits for varfor man later den slapa efter.
Detta drabbar dem som under sitt yrkesliv har haft 1ag 16n, haft svart att fa arbete, arbetat
mycket deltid. Att dessa grupper pressas sa har ar inte rimligt. Garantipensionen bor hojas
kraftigt och sedan skrivas upp motsvarande lI6nerna inte bara priserna som det nu har varit..

Strukturella insatser aterskapar ett politiskt ansvar for de
inkomstrelaterade pensionerna

AVSKAFFA DEN S.K. BROMSEN

Ett system som det svenska, dar den inbetalade avgiften for varje individ vid givna yttre
omstandigheter entydigt bestimmer pensionens storlek, endast beroende av vid vilken alder
den tas ut, ar inte Iangsiktigt stabilt. Det gar inte att konstruera nagot konventionellt index
som alltid sakerstéller balansen. Och avgiften kan inte hojas for att komma till ratta med
uppkomna obalanser. Det beror pa att om avgiften hojs sa skapas nya pensionsratter som
hotar balansen i framtiden.

Stabila finanser kan i ett sadant system sakerstéallas endast med en mekanism som grundar
sig pa en bedémning av pensionssystemets egna finanser. Sverige ar ensamt i varlden om att
ha skapat en sddan mekanism. Det &r den s.k. bromsen. Oberoende av vad som ar orsaken
till att en obalans har uppstatt sdnker den pensioner och pensionsrattigheter sa mycket som
behovs for att balansen skall aterstallas.

Ett slaende exempel pa hur bromsen fungerar ar att om dagens yngre generation drar ner pa
sin arbetsinsats, t.ex. genom att forskjuta intradet i arbetslivet, sa sinker bromsen dagens
pensioner. Detta for att sa mycket som mojligt sakerstalla att pensionerna i framtiden, dvs.
for just den generation som dragit ner sin arbetsinsats, skall kunna betalas utan bromsning!

Nu finns det anledning att podngtera att den har funktionen av bromsen inte var férutsedd.
Nar den konstruerades var uppfattningen att den skulle komma att trada i funktion enbart i
exceptionella situationer. Verkligheten har blivit en annan. Féljande illustrerar



e Det hela borjade, det var da tidigt 90-tal, med optimistiska prognoser om vilka
pengar som skulle behovas for att leverera det som utlovades.

e Grundat pa dessa prognoser trodde man att det skulle finnas pengar 6ver i AP-
fonderna, de kunde foras over till statsbudgeten. Men det forklarades uttryckligen
att en sadan overforing inte alls skulle paverka pensionerna.

e Nya prognoser visade att den finansiella situationen hotade at bli anstrangd. Da
konstruerades BROMSEN, som ser till att pengarna alltid racker.

e Men bromsens inverkan pa pensionerna antogs i alla praktiska fall vara forsumbar.
Maj Inger Klingvall, da ansvarigt statsrad, sa: Det skulle behévas valdigt dramatiska
handelser for att bromsen skulle sla till, att halva befolkningen flyttade till Tyskland
var hennes drapande beskrivning.

e Det var emellertid inte svart att se att detta pastaende var fel, att bromsen snart
skulle komma att trada i funktion. Men detta ville man inte hora talas om. Berit
Andnor, da socialminister, och 6vriga politiker bakom reformen skrev i november
2005 att

bristande kunskap och information om hur pensionerna kommer att se ut bidrar
till osdkerhet. Detta har tyvdrr anvdnts av ett fatal debattérer — t ex hdr pd
Bréinnpunkt den 22 november — fér att sprida en felaktig bild av hur mycket
pensionerna kommer att ge, och att pensionssystemets finanser skulle vara i
fara.

e Nagra ar senare, 2010, blev laget akut. En rejal bromsning strax fére valet var
nodvandig enligt de formler som styr. Da gjordes en andring i formlerna och darmed
forskots en stor del av neddragningen till 2011, dvs. till aret efter valet!

e Och bromsen fortsatter att ligga i. 2014 lanserades nya andringar i formlerna. Som
kommer att leda till nya omférdelningar i tiden men inte tar bort minskningen av

pensionerna.

Bromsen har varit i funktion fr.o.m. 2010. P& fem ar, t.o.m. 2014 hade den sénkt
pensionerna med i genomsnitt 600 kronor i manaden. Det kommer att fortsdtta under
manga ar till. Detta ar inte rimligt. Bromsen har lett till helt andra konsekvenser an vad som
forvantades nar den infordes.

Slutsatsen ar att om man vill ha ett pensionssystem med en ekonomiskt och socialt
fungerande balans mellan pensioner, pensionsalder, avgifter och skatter sa kan det svenska
systemet inte fungera. Att lova en for alltid oforandrad avgift ar lika ansvarslost som att
garantera att vad som an hander sa behover inte pensionerna reduceras.



Ett forsta steg for att skapa ett balanserat system under fortlopande politiskt ansvar ar att
avskaffa bromsen och dess orsak; den omedelbara kopplingen mellan avgift och pension.
Med tekniska termer innebar det att ga fran ett avgiftsdefinierat till ett formansdefinierat
system.

Som vi skall se gar det att konstruera alternativa system utan att slappa kravet pa en
ansvarsfull finansiering. Forst behover emellertid premiepensionen diskuteras, dven det ar
ett system som ar helt styrt av inbetalade avgifter.

AVSKAFFA PREMIEPENSIONEN OCH SKAPA ETT SAMMANHALLET SYSTEM DIT ALLA AVGIFTER
GAR OCH GER PENSIONSRATT DAR

Dagens system innehaller tva delsystem, den s.k. inkomstpensionen och premiepensionen
(PPM) Med ett grundsystem som, till skillnad fran det svenska, innehaller en politisk
uppfoljning och ett politiskt ansvar kunde det finnas skal for ett inslag som PPM erbjuder.
Man brukar tala om att “sprida riskerna” och att den typen av system ger en kansla av
ansvar for den egna pensionen

Men det finns ocksa starka skal emot att aldagga manniskorna ett sddant obligatoriskt system,
dven om grundsystemet skulle innehalla ett politiskt ansvar.

Ett skal ar att skillnaderna mellan individers pension kan bli mycket stor beroende av vilket
val av fonder man gor. Det ar i praktiken ndstan omojligt for manniskor att valja “ratt”.

Ett andra skal ar de kalkyler som individerna serveras fran fondforsaljare och andra. De
behovs inte mycket i “extra avkastning” for att den kommande pensionen skall framsta som
hyggligt bra. Intresset for pensionssystemet och det politiska ansvaret forbyts i jagande efter
avkastning och tro pa att med ratt fondval skall allt nog ordna sig.

Men dven om det skulle vara sa att fonderna pa lang sikt i genomsnitt ger storre avkastning
an vad grundsystemet kan erbjuda, ett pastaende som redan det ifragasatts av manga
framstaende nationalekonomer, sa kvarstar stora risker for den enskilde, risker som hon inte
sjalv kan hantera. Det galler situationen i anslutning till hur man skall agera nar
pensionsaldern narmar sig. Detta faktum &ar ytterligare ett skal, ett tredje, mot PPM. Lat oss
se narmare pa det.

Nar pensionsaldern narmar sig maste den enskilde fundera 6ver nagra svara fragor.. Nar
skall man ga i pension, hur skall man disponera sitt sparande infor pensionen? Lat oss se pa
hur situationen skulle bli for herr Pettersson och fru Andersson, om PPM-systemet hade
varit i full funktion nar finanskrisen 2008 intraffade.

Herr Pettersson gick i pension i augusti 2007. Tack vare uppgangen pa borserna aren fore
blev hans pension c:a 13 000 kronor per manad, varav 2500 kronor fran PPM. Fru Andersson
ar lite yngre, hon hade sedan lange planerat att ga i pension i december 2008. Hon hade
ocksa gjort upp med arbetsgivaren om detta. Men nu hade hennes PPM - fonder fallit med
40%, hennes pension blev bara 12 000 kronor. Hon forlorade, jamfért med herr Pettersson,
1000 kronor per manad for resten av livet.



Teoretikerna sager: Man maste planera, maste se om sitt hus, byta till mindre riskbarande
placeringar i god tid, eller ligga kvar med fonder tills det hela ordnar upp sig. Eller skjuta pa
pensioneringen. Men vad ar god tid? Regeringarna kunde inte ana vad som skulle handa
2008. Hur skall da vanliga méanniskor kunna gora det? Att ligga kvar med fonderna, vad
betyder det? Ar det sunt att vdnta p& nya uppgangar, som sedan bara utmynnar i nya
nedgangar. Och vilka fonder skall man da valja? Slutligen: Skjuta upp pensioneringen? Vem
tror att fru Andersson skulle kunna ga till arbetsgivaren och saga: Jag har angrat mig, jag vill
stanna kvar tills marknaden blir battre. | ett lage nar varslen duggar tatt och arbetsgivarna
soker alla mojligheter att minska sin personal.

Andra kanske sager: Nu ar olyckskorparna ute och far. Situationen 2008 var exceptionell.
Nja, blir svaret, bara sju ar fore den senaste krisen rasade borsen pa samma satt, da hade
situationen for vara exempelpersoner varit densamma som den har beskrivna. Och sa
kommer det att fortsatta.

Ett fjarde skal mot ett system som PPM ar att det ar obligatoriskt. Det talas mycket om det
egna ansvaret, om att manniskor har ratt att valja, da far de ocksa bara foéljderna. Men det
resonemanget hoppar 6ver den grundldggande fragan. Att det inte ar rimlig att alagga alla
manniskor att intressera sig for och bara konsekvenserna av utvecklingen pa de finansiella
marknaderna.

| sa mmanhanget ar det viktigt att observera att det ar ett val bland andra val att avsta fran
att valja. En aldrig sa framgangsrik ickevalsfond andrar inte pa relevansen av de skal som
radas upp har.

Ett femte skal mot PPM ar att det skymmer ansvaret for grundsystemet. Genom generella
prognoser som utgar fran en genomsnittlig dveravkastning pa aktier déljs bade utvecklingen
av pensionerna som kommer fran grundsystemet och de risker pa kort och langt sikt som
investeringar pa finansmarknaderna fér med sig.

Slutsatsen blir att PPM bor avskaffas och samordnas med ett reformerat grundsystem, ett
formansdefinierat system med bibehallen ansvarsfull finansiering. Redan placerade pengar
skall naturligtvis inte roras.

ETT ATERSKAPAT POLITISKT OCH FINANSIELLT ANSVAR

| ett formansdefinierat system bestdms pensionens storlek av hur lange man har jobbat, nar
man gar i pension och vilken I6n man har haft, medan avgiften bestdams sa att den totalt sett
ger de inkomster som behdvs for ett langsiktigt stabilt system. Det blir politikernas ansvar att
folja och vid behov justera dessa parametrar, liksom att se till att den finansiella

utvecklingen &r hallbar, samtidigt som det géller att se till att det finns ett rimligt och val
avvagt grundskydd.

Ytterst handlar det om att skapa en ekonomiskt och socialt fungerande balans mellan
pensioner, pensionsalder, avgifter och skatter. Balansen maste ta hansyn bade till samhallets
behov av att manniskor arbetar och darigenom bidrar till finansieringen av gemensamma



behov, forsvar, polis och sjukvard kan néamnas som exempel, och de enskildas mojlighet att
svara upp mot kraven.

Det bor betonas att detta ar det generella krav som stalls pa politikerna i alla Iander med
offentliga pensionssystem. Tyvarr har detta ansvar i det férgangna ofta férsummats och
ersatts av oansvariga l6ften. Sverige ar det enda land som lyckats skapa ett system dar den
langsiktiga finansiella balansen ar garanterad vad som dn hdander. Men det ar alltsa till priset
av att balansen i 6vrigt inte ar paverkbar.

Det maste finnas andra satt att konstruera pensionssystemet sa att bade sociala hansyn och
finansiella restriktioner far sin ratta plats. Exempel finns ute i varlden, t.ex i Tyskland, Japan
och Kanada. Det senare framstar som det som fungerar bast.

Skillnaden mot idag ligger i att ett politiskt ansvar har aterskapats. Det gar inte langre att
hanvisa till automatiska former, till oklarhet om vad en rimlig pension ar.

EN OTYDLIG DEBATT OM PENSIONSALDRAR ERSATTS AV EN LAGSTADGAD "NORMAL
PENSIONSALDER” VID VILKEN ”FULL PENSION” KAN PARAKNAS.

Ett forsta krav pa ett system som mojliggdér en medveten balans ar att alla ingdende
parametrar i balansen ar tydligt definierade. Sa ar det inte i Sverige. Endast begreppen
pension, avgift och skatt ar entydigt bestdmda. En tydlig utgangspunkt for alla diskussioner,
en "normal pensionsalder” behoéver inforas, liksom en formel fér hur stor en "full pension”
skall vara.

"Vi har ingen pensionsalder i det nya pensionssystemet” pastas det ibland. Samtidigt kan
man konstatera att begreppet pensionsalder anvands i manga olika betydelser. Begreppet
anvands bl.a. for

1. Genomsnittsaldern for nar manniskor faktiskt gar i pension
2. Lagsta aldern nar man far borja ta ut pension. | dag ar den
a. 61 ar for den inkomstrelaterade pensionen
b. 65 ar for garantipension

3. Hogsta aldern for skyddet enligt LAS. | dag ar den 67 ar.

4. En annan viktig tidsgrans, som tidigare och narmast oreflekterat har forknippats med
pensionsaldern ar den som ar aldersgrans for hur lange man kan fa socialférsakring,
sasom sjukpenning, fortidspension och arbetsloshetsforsakring. | dag ar den aldern
65 ar.

Till slut insag Pensionsmyndigheten att ett begrepp, som aterknyter till ursprunget,
behovdes, namligen Behovlig pensionsalder”. Det ar den alder till vilken man behover arbeta
for att, nagot forenklat, uppna “en hygglig pension”. Den aldern &r redan i dag i praktiken
over 66 ar, for yngre handlar det om 69.



Problemet med begreppet "behovlig pensionsalder” ar att den framstalls som en till intet
forpliktigande prognos, inget som politiker behéver ta stallning till. Vad som ar en “rimlig
pension” och vad som kan anses vara en “normal pensionsalder” ar fortfarande lika oklart.
Inneboérden av Kristerssons tidigare redovisade kommentar star med ens klar. Det han svarar
ar att det fér honom inte spelar ndgon roll vad som hdnder med pensionerna, hans enda
intresse dr att just den avgift som bestimdes 1994 fér alltid halls oféréndrad.

Motsvarande klarhet uppstar ocksa om det som Strandhall svarar: Faktum ar att hon inte har
ndgon uppfattning om vad en rimlig pension dr. ”Vi maste titta pa det” sager hon. Med
dagens ordning finns ett viktigt tillagg, namligen "om Kristersson inte vill ha en uppfattning i
om vad som dr en rimlig pension sa blir det heller ingen. Fér vi dr lasta av en
6verenskommelse frdn 90-talet om att vi alltid mdste vara éverens om ndgot alls skall
hdnda.” Och Kristersson far som han vill, inga hojda avgifter blir aktuella, vad som dn hander
med pensionerna.

Mitt forslag ar att det i lag faststalls vad en “full pension” ar och hur den férhaller sig till
inkomsterna under livet men ocksa hur manga ar som man skall ha jobbat for att fa den
pensionen. Vidare vid vilken alder, den “normala pensionsaldern”, man far ta ut pensionen
utan reduktion. Med detta skapas en balans mellan allmanna och enskilda intressen, som
ocksa sjalvklart medfor att aldersgransen i det sociala skyddsnatet skall vara samma som
denna pensionsalder. Behovet av sarskilda insatser for utsatta grupper kommer ocksa pa
bordet. Man aterskapar ett politiskt ansvar for att havda vad samhallsekonomin fordrar men
dven for att manniskor ges rimliga mojligheter att mota kraven.

Med en sadan alder och en tydligt definierad “full pension” uppnas en rimlig utgangspunkt
for hur systemet i 6vrigt skall utformas.

Det ar ett sadant system som refereras i Pensioner och férmanen och kan studeras i alla
detaljer i boken Pensioner pa villovégar.

En detaljfraga av stor vikt rér anvandningen av pensionsfonderna

Gor om statsbudgeten, inrdtta en kapitalbudget for verkliga investeringar, obs verkliga (!)
investeringar, anvénd det svenska folkets obligatoriskt insamlade pengar for att stérka
sambhidillsekonomin.

ETT ALLTFOR SNAVT SYNSATT

Under loppet av 2015 diskuterades ett forslag om andrade regler for AP-fondernas
placeringar. Forslaget hamnade i papperskorgen till féljd av intensivt motstand fran AP-
fonderna sjalva. Och man kan i efterhand konstatera att detta kanske var bra. Utrymme
skapas darmed for mer djupgdende diskussioner om vad som ar till “stérsta mojliga nytta for
pensionerna” som forslagets portalparagraf 16d.

Det framgick att enbart genom att strava efter avkastning i snav pekuniar bemarkelse, om
ock med beaktande av vissa principer, kan “stérsta mojliga nytta for pensionerna” uppnas.
Nagot utrymme for att sdtta annat an avkastningen i centrum gav alltsa inte forslaget.



Men, jag hdvdar att ”storsta mojliga nytta for pensionerna” battre kan uppnas pa annat satt
an genom att enbart fokusera pa den omedelbara avkastningen av gjorda investeringar. En
avkastning matt pa det sattet ar namligen inte detsamma som den samhallsekonomiska
ldnsamheten. Okad sysselsdttning och férbattrad produktivitet i ekonomin &r avgdrande for
goda pensioner, det ar ett budskap som standigt upprepas och alltid behéver hallas i minnet.
For detta behovs investeringar, bl.a. i infrastruktur som det allmanna ar ansvarigt for.

Pa motsvarande satt har man numera insett att “bdsta mojliga avkastning” for ett visst
projekt, ett visst foretag inte alltid kan fa vara ensamt avgoérande for hur strategiska dgare
skall agera. Jamfor en artikel i Dagens Industri 17 november 2015. ”Sélj inte Eriksson” ar
rubriken. Artikeln avslutas sa har: ”Att fran bade politiskt och privat hall strava efter att
behalla viss infrastruktur i landet i form av storféretag ar helt nodvandigt for den
ekonomiska utvecklingen”. Sa ratt sa ratt och en flagrant brytning med vad SNS och andra
drev under 80 och nittio-talen. Ett memento for diskussioner om gemensamma strategiska
intressen, som inte alls behover leda till att staten tar 6ver olonsamma foretag eller
detaljstyr foretagsamhetens villkor. Men som utgar fran att staten inser att foretag med
agare, huvudkontor, forskning och utveckling i Sverige har ett varde utéver utdelningen till
aktiedgarna. Och agerar darefter, bl.a. i en medveten satsning pa en effektiv infrastruktur.

KAPITALBUDGET MED MOJLIGHET TILL LAN | AP-FONDERNA

Som det nu ar begransar statens budget i onddigt hog grad utrymmet for nédvandiga
investeringar. Infrastrukturministern sager: “Regeringen vill 6ka investeringarna i
infrastruktur men statens finanser ar anstrangda” och drar slutsatsen att vi maste dka den
privata finansieringen av sadana investeringar. Det dr budgetens utformning som leder till
denna slutsats. Dar stalls investeringar mot driftutgifter inom en gemensam ram. Om
emellertid investeringen lamnas till privata aktorer, s.k. OPS-investeringar, sa redovisas de
inte som utgifter i den offentliga budgeten.

Steget borde inte vara langt till att koppla ihop de har fragorna. Skapa en kapitalbudget som
kan finansieras med lan och tillat 1an, sjalvfallet mot skélig rénta, i AP-fonderna for
finansiering av angelagna och langsiktigt viktiga investeringar. Vidare behdvs regler som gor
att sddana investeringar inte maste konkurrera med allskons onyttiga investeringar i
kontokortsforetag, spekulation i hur priserna pa olika ravaror ska utvecklas, derivat som
dterspeglar gissningar om framtida prisutveckling mm. Aven om avancerade
"placeringsmodeller” antyder att sadana placeringar ger 6verldagsen avkastning sa bor de
inte fa inkrakta pa vad som faktiskt ar langsiktigt nyttigt: En val fungerande modern
infrastruktur inom landet.

ETT KOMPAKT MOTSTAND MOT VARJE FORNYELSE

Hur Svenskt Naringsliv ser pa de har fragorna framgick i samband med diskussionen om det
héar forslaget men ocksa i tidigare sammanhang. Men de ar, som de sjélva framhaller, pa
intet sdtt ensamma. Och deras asikter har en lang tradition.



Margit Gennser, moderaternas representant i pensionsarbetsgruppen, som arbetade fram
det nya pensionssystemet, beskriver i boken; Pensionsreformen Ideologi och politik, Timbro
2008, sitt engagemang i konstruktionen av ett nytt pensionssystem. Hon diskuterar bl.a.
PPM-systemet som hon var mycket ndjd med. Sa hér skriver hon:

”Sparandet i premiereservfonderna minskade den relativa omfattningen av
sparandet i AP-fonderna. Detta var ett politiskt mal som borgerliga politiker
stravat efter anda sedan AP-fonderna kom till ar 1960.”

Och langre fram fortsatter hon:

”ATP-systemet var redan fran borjan delvis fonderat. Problemet var att fondens
uppgifter och anvandning inte fran boérjan var sarskilt genomtéankta.
Fondbildningens ursprungliga syfte var att kompensera det bortfall av
langsiktigt sparande som skulle bli féljden av inféorandet av ATP.

Inrattandet av AP fonden 1960 innebar sdledes att privat sparande
socialiserades. Detta fick en rad negativa effekter pa kapitalférsorjningen for
framfor allt den mindre och medelstora foretagsamheten, samtidigt som AP-
fondens medel anvdndes for att finansiera de allmannyttiga bostadsbyggandet.
Detta innebar att den effektivitetshéjande konkurrensen om knappa
kapitalresurser, som kravs for tillvaxt och utveckling, kom pa undantag.”

Av senare datum men samma uppfattning ar nationalekonomerna Kruse och Stalberg. De ar
experter som har haft en stor betydelse fér utformningen av vart pensionssystem. | en
artikel i Ekonomisk Debatt varen 2015 beror de AP-fonderna och hur de ursprungligen
anvandes och skriver bl.a.

"Men ett bekymmer med den tidigare hanteringen ar att normala
investeringskalkyler inte genomfordes. Pengarna framstod som ”billiga”, vilket
gav en Overinvestering som inte svarade mot samhallsekonomisk nytta. Vi fick
en mangd bostader utan att betala vad de faktiskt kostade. Alternativa, mer
I6nsamma investeringar fick stryka pa foten till forfang for effektivitet och
framtida pensioner.”

MEN VARLDEN HAR INTE STATT STILLA

Det hdr motstandet mot varje férandring, hart och oféranderligt som det ar, moter faktiskt
ute i varlden nya idéer. En ny insikt vaxer namligen fram.

Tidningen the Economist skrev 26 oktober 2013 i anslutning till en genomgang av en nyligen
publicerad OECD-rapport en artikel om behovet av att kanalisera pensionsfonder till
offentliga infrastrukturinvesteringar:

“It might seem like a marriage made in heaven. Infrastructure projects take a
long time to build but then deliver cashflows over an extended period. Pension
funds have liabilities that stretch over several decades. Why not get the latter
to finance the former?”



EU har tagit initiativ och pekat pa samma behov. En 6versikt over det arbetet kan man finna i
en kommunikation fran kommissionen publicerad 27 mars 2014. En rapport av senare datum
ar COM(2015) 468 final, daterad 30.9 2015. Nagra citat far belysa:

Ett avsnitt om behovet av att utveckla reglerna som omgardar langsiktiga investeringar
inleds med féljande stycke:

3.1. Improving the investment environment through the regulatory
framework

The regulatory framework is a significant factor in the decision making of
investors for long term investments in particular. Large institutional investors
are natural providers of such funds. Insurance companies, pension funds and
newly formed debt funds can benefit from the stable revenue streams from
infrastructure debt that match longer-dated liabilities. Some banks are also
active participants in infrastructure financing alongside national promotional
banks.

Ett avsnitt om behovet av investeringar inleds pa féljande satt:
3.2. Supporting long term and infrastructure financing

The scale of the crisis and the nature of the recovery have left a large
infrastructure investment gap in the EU economy. The European Investment
Bank (EIB) estimates that the total cumulative infrastructure investment needs
in the EU could reach up to EUR 2 trillion for the period up to 2020.37

Att sparade pengar behdver anvandas for att forbattra samhallets infrastruktur och att det
inte bor slosas pa konsumtionskrediter eller annat onyttigt rader det alltsa numera bred
enighet om. Vad som aterstar att diskutera ar hur man bast ordnar sa att de sparade
pengarna hamnar i denna nyttiga anvandning. Delade meningar kan sakert finnas i den
fragan. Steget till att staten faktiskt tar ett eget ansvar for sin egen finansiering, och
anvander offentliga pensionsfonder for offentliga investeringar ar troligen langt och
konfliktfyllt. Men en sak ar tydligen klar: dagens Economist, EU och gardagens
socialdemokrater tycks vara 6verens om att denna nyttiga anvandning astadkoms inte av en
oreglerad marknad.

Det ar en praktisk fraga hur man skall utforma denna ordning sa att den inte leder till
kortsiktiga prioriteringar. Sv. Naringslivs forslag om att inrdtta en styrelse for AP-fonderna
direkt under riksdagen kunde kanske var en ordning att préva. Och besluten om vilka
enskilda projekt som skall finansieras kan delegeras till helt opolitiska organ.

ANVANDNINGEN AV AP-FONDERNA PA 60-OCH 70 TALEN HAR TJANAT 0SS VAL, MEN POLITISKT
OVERMOD FALLDE BADE DEM OCH PENSIONSSYSTEMET

Motstandet mot varje alternativ anvandning av dessa fonder ar, som vi sett, fortfarande
kompakt. Det finns anledning att fraga varfor.
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Anvandningen av AP-fonderna pa 60- och 70 talen mojliggjorde att bygga bort
bostadsbristen, att bygga skolor och daghem och vagar och andra inslag i marschen ut ur
klassamhallet. Visst, med facit i hand kan vi sdga att miljonprogrammets bostadsomraden
kunde gjorts battre. Men jamférelsen goérs da med vad vi ser omkring oss idag. En korrekt
utvardering maste goras mot de alternativ som faktiskt erbjods da. Det blir da tydligt att den
valda vagen var den basta tankbara. Bade for landets sociala sammanhallning och for
ekonomin. Detta ar ett exempel pa samhallsekonomisk [6nsamhet.

Men varfor kapsejsade da tron pa det politiska ansvaret? Min mening, som jag utvecklar i
detalj i min nyss publicerade bok Pensioner pa Villovéigar, ar att dodsstoten utdelades av
dem som i ovist nit kopplade I6ntagarfonderna till AP-fondssystemet. Man trodde att ATP-
systemets grundmurade fortroende skulle kunna legitimera de med all ratt misstrodda
I6ntagarfonderna. Resultatet blev det motsatta. AP-fonderna och ATP-systemet repade sig
aldrig fran den skada som detta tilltag férde med sig.

DAGS ATT GA VIDARE

Nu, mer an 30 ar senare, borde det vara dags for politikerna att ta tillbaka ansvaret. Att
avskaffa regler som gor att vi maste privatisera de offentliga investeringarna och lata
Skanska och andra foretag ta avgifter for sin medverkan som ligger langt 6éver vad som ar
rimligt. Att se till att vi far till stand de offentliga investeringar som ar nédvandiga. Med en
kapitalbudget for verkliga investeringar, och regler for placering av pensionsfonderna som
medfor att de anvands for nationellt angeldgna andamal atertar politikerna ansvaret for att
de gemensamma pensionspengarna faktiskt anvands pa basta satt, for landets ekonomi och
darmed ocksa for framtidens pensioner.

Det ar hog tid att se till att ndédvandiga investeringar inte hindras av stelbenta och onddiga
hinder, ofta tillkomna for att mota helt andra problem an de vi har i dag.
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