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Inledning

For att beméta utmaningen med den
aldrande befolkningen arbetar Europe-
iska kommissionen och Kommittén for
socialt skydd tillsammans med med-
lemsstaterna for att stodja, Gvervaka och
utvdrdera den paverkan reformer i pen-
sionssystem har pa de dubbla malsatt-
ningarna att utveckla rimliga pensioner
och sékerstalla pensionssystemens lang-
siktiga hallbarhet. Under sitt arbete med
att uppnad de Overenskomna gemen-
samma malen for pensionerna har Kom-
mittén for socialt skydd granskat de
flesta aspekter for politikens utmaningar
nar det galler lagstadgade, offentligt
forvaltade system som finansieras enligt
fordelningsprincipen (“pay-as-you-go”).
Detta ar positivt utifran det faktum att
merparten av inkomsten for dagens pen-
siondrer tillhandahalls av den har typen
av system. Detta dr dven fallet dven i det
fatal lander (till exempel Danmark, Irland,
Nederlanderna och Storbritannien) dar
den privata sektorn fatt en viktig officiell
roll i den totala pensionen redan fran
borjan.

De senaste tio aren har emellertid ett
stort antal medlemsstater, som en del
i reformer for att starka hallbarheten i
pensionssystemen, forsokt att engagera

icke-statliga organisationer och enskilda
medborgare mer direkt i pensionssyste-
met genom att ge forfinansierade, privat
forvaltade system en storre framtida roll.

Aspekterna forfinansiering och skatteut-
gifter i pensionssystemen har véxande
ekonomisk betydelse och har darmed
fatt alltmer uppmarksamhet fran myn-
digheter med ansvar for finansmark-
nader och finansiella tjanster eller for
offentlig budget. For Kommittén for soci-
alt skydd, daremot, ar det i forsta hand
relevant att titta narmre pa hur fonde-
rade, privat forvaltade pensionssystem
bidrar till tillrdckligheten och hallbarhe-
ten i pensionssystemen, och att mer spe-
cifikt belysa nagra viktiga problem i fon-
derade och privat hanterade system som
maste 6vervinnas om dessa ska fungera
bra som medel for socialt skydd.

| april 2008 antog Kommittén for socialt
skydd en rapport med resultaten fran
den egna studien "Privately managed
funded pension provision and their
contribution to adequate and sustaina-
ble pensions”. Rapporten var riktad mot
medlemsstaterna och forsokte belysa
nagra av de erfarenheter som gjorts om
privata, fonderade pensioner.
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Rapporten fokuserade framst pa de
potentiella risker vid full tillracklighet som
ar forbundna med forfinansiering, men
de aktuella problemen med privata pen-
sioner ar mycket mer vittomfattande och
tenderar att samlas kring grundlaggande
hallbarhet. Den plotsliga minskningen i
det bokforda vérdet hos pensionsfondtill-
gangar med 15-35 procent som orsaka-
des av finanskrisen under sista kvartalet
2008 har tydligt visat nagra av de grund-
laggande sdrbarheterna i forfinansiering
som finansieringsmedel och allvarligt
forsvagat allmanhetens fortroende for
privat forvaltade pensionssystem.

Att aterstélla systemen till solvens och
samtidigt undvika mojligheten att
sponsorer (arbetsgivare, fackférbund,
medlemmar) drar sig ur eller att subven-
tioner reduceras (skattekostnader) har
blivit nyckelprioriteringar nér systemens

sjalva overlevnad kan komma att hotas.
Uppenbart ar att ekonomisk aterhamt-
ning, inklusive pa finansmarknaderna,
kommer att avgéra mycket av mojlig-
heten att aterstélla solvensen. Men det
kommer ocksa att krdvas en starkning
av de mekanismer som later pensions-
system battre absorbera ekonomiska
chocker genom att fordela kostnaderna
mellan alla intressenter. Likaledes kom-
mer andringar i systemens utformning
och investeringsstrategier att ofta vara
noédvandiga for att minska riskexpone-
ringen for pensionsspararna.

| denna broschyr vill vi belysa nagra av
huvudproblemen som maste Overvin-
nas for att privat forvaltade, forfinansie-
rade system ska lyckas utgora det viktiga
bidrag till rimliga och hallbara pensioner
som manga medlemsstater forestdller

sig.

Rimliga och hallbara pensioner

Pensionernas rimlighet avser deras formaga att forhindra fattigdom och social
utslagning i alderdomen samt att uppratthalla en anstandig levnadsstandard for
pensionarer sa att de kan ta del av det ekonomiska valstandet i landet och delta
i det offentliga, sociala och kulturella livet. For att pensioner ska vara socialt och
politiskt hallbara, maste de vara rimliga, och for att pensioner ska kunna fortsatta
vara rimliga maste de vara ekonomiskt hallbara, alltsa mdjliga att finansiera utan
att undergrava finansieringen av andra nyckelaspekter i ett héllbart samhalle. Rim-
liga framtida pensioner kraver att pensionssystemen finansieras pa ett hallbart satt
mot bakgrund av den snabbt dldrande befolkningen. Rimlighets- och hallbarhets-
aspekterna ar féljaktligen ouppldsligt forenade nar det galler pensioner.




Privata pensionssystem

Pensionssystemen skiljer sig at i stor
utstrackning mellan de olika medlems-
staterna med betydande skillnader inte
bara i struktur utan ocksa i den termino-
logi som anvands. Men i breda ordalag
kan enskilda medborgare fa ut pensions-
inkomst fran

(1) lagstadgade
tem,

socialforsakringssys-

(2) yrkespensionssystem kopplade till
anstaliningskontrakt och mestadels
baserade pa kollektiva Gverenskom-
melser,

(3) individuella pensionssparkontrakt
med leverantorer av finansiella tjans-
ter, kopplade till frivilliga, individu-
ella beslut.

| den hér broschyren omfattar termen
"privata pensionssystem” alla forfinan-
sierade system som forvaltas privat. Det
omfattar bade

> alla lagstadgade (obligatoriska) fullt
finansierade system - som andra
skiktet i lagstadgade system dar
bidrag fran socialforsdkringen delas
upp pa individuella konton som for-
valtas privat,

> tilldggsfinansierade (frivilliga) sys-
tem - alla yrkespensioner, inklusive
bokféringsmassiga avsattningar
samt individuella sparanden for pen-
sionsandamal, i synnerhet pensions-
sparande. Med andra ord tacker det
inte reservmedel som ackumuleras
inom offentliga fordelningssystem
("pay-as-you-go”) eller individuellt

langsiktigt sparande som inte sker
specifikt for pensionsandamal.

Privata pensionssystem spelar
en allt storre roll ...

| de flesta medlemsstater organiseras en
Overvdgande del av pensionerna inom
den offentliga sektorn, med markbar
inverkan pa de offentliga finanserna.
Fram till det tidiga 1990-talet spelade pri-
vata pensionssystem en betydande roll
endast i pensionssystemen i Danmark,
Irland, Nederlanderna, Sverige och Stor-
britannien, dar de offentliga fordelnings-
systemen inledningsvis begransades till
grundldggande enhetspensioner for alla,
vilket sporrade framvéaxandet av privata
system, bade i form av kollektiva yrkes-
pensioner och individuella pensionsfor-
sakringsavtal. Under de senaste tio aren
med pensionsreformer for att mota den
aldrande befolkningen har @nda méanga
fler lander utokat vikten av befintliga
privata system eller introducerat nya ele-
mentav forfinansierade, privat forvaltade
pensioner i sina pensionssystem. Typiskt
sett har detta gjorts for att antingen for-
battra den Overgripande rimligheten i
pensionssystemet genom att lagga fill
privata komponenter inom ramen for
offentliga pensioner eller for att kompen-
sera for minskningar i de offentliga syste-
mens framtida ersattningssiffror som ett
resultat av reformer. Andra orsaker som
togs upp av medlemsstater med en bety-
dande andel av - eller som ror sig mot att
alltmer forlita sig pa - privat finansiering
i sina system innefattar 6nskan att diver-
sifiera forsorjningen, sla ett slag for storre
urval, forbattra 6ppenheten och utveckla
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storre individuellt ansvar. Traditionellt
sett har privata pensioner varit godtyck-
liga och frivilliga i linje med deras karak-
tar som ersattning (yrkespensioner) eller
individuella kop och besparingar. Men
allteftersom privata system har fatt storre
officiell roll f6r pensionssystemen harden
offentliga regleringen 6kat och gradvis
minskat dessa ursprungliga kdnnetecken
som gjorde dem sarskilt diskutabla som
medel for socialt skydd, eftersom de ofta
resulterade i splittrad tdckning och ojam-
lika och osdkra forméner.

Nar ett antal medlemsstater (Estland,
Lettland, Litauen, Ungern, Polen, Ruma-
nien, Slovakien och Sverige) nyligen
omformade sina lagstadgade system
genom att inféra en obligatorisk kom-
ponent bestaende av fonderade, privat
forvaltade pensioner for att komplettera
den traditionella lagstadgade ofonde-

rade nivan skapade de en helt ny bland-
ning av offentlig reglering och privat for-
valtning i europeiska pensioner, aven om
overgangen i de flesta av fallen dnnu inte
ar slutford och vissa viktiga policybeslut
annu ska fattas.

... men denna roll ar mangsidig

Den roll privata pensionssystem for nar-
varande spelar skiljer sig mycket &t mel-
lan de olika medlemsstaterna, inte bara
vad géller deras bidrag till pensionarers
totala inkomst, utan ocksa vad galler
tackningsnivaer for aktiva medlemmar,
systemens mognad och storleken pa
ansamlade medel. Som tabellen nedan
visar kan medlemsstaterna i stort sett
delasinifyra kategorier nar det galler hur
ochivilken utstréackning de anvander pri-
vata system.

Frivilliga tackningsgrader efter inkomstdeciler

(%)
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Kdlla: OECD "Coverage of funded pension plans” [DAF/AS/WD/PEN(2007)].



Anvandning av privata pensionssystem inom EU

Medlemsstaterna kan delas in i fyra kategorier, dvs. de som

anvander ytterst lite privat finansiering och som inte har for avsikt att andra
detta d&ven om det har forekommit marginell 6kning inom téckningen fran

privata system.

alltid har baserat en del av pensionsléftena pa privata, fonderade system,
men dar rollen hos dessa system har 6kat och fortfarande utvecklas.
Fordelningssystem ger effektivt skydd mot pensionarsfattigdom, men
de kommer inte nddvandigtvis att sakerstalla full och rimlig pension i

Exempel

Spanien, Frankrike,
Luxemburg, Malta

Danmark, Irland,
Nederlanderna,
Sverige (¥),
Storbritannien

bemarkelsen erséattningsinkomst, varfér de kombineras med privata,

fonderade system.

nyligen har omformat sina lagstadgade system genom att ta med en niva
obligatoriska fonderade, privata pensionssystem och finansierar dessa genom
att fora 6ver delar av den totala pensionsinsatsen fran fordelningssystemet. | de
flesta av dessa lander &r det redan faststallt att betydande delar av de framtida
pensionerna ska baseras pa dessa system som forvantas bidra till att undvika

fattigdom samt ge en adekvat inkomstersattning.

har inkomstrelaterade pensioner inom socialforsakringssystemen som
fungerar enligt fordelningsprincipen men som nu for 6ver delar av l6ftet

Bulgarien, Estland,
Lettland, Litauen,
Ungern, Polen,
Rumanien,
Slovakien, Sverige (¥)

Belgien, Tyskland,
Italien, Osterrike

om tillrackliga pensioner till en utvidgning av befintliga eller nyskapade

forfinansierade, privata pensionssystem.

(*) Sverige ingdr i tva av kategorierna.

Hur mycket privata pensionssystem
for narvarande bidrar till pensiondrers
inkomst varierar i stor utstrackning mel-
lan de olika EU-landerna. Franvaron av
overenskomna atgarder, tillsammans
med det faktum att systemen skiljer sig
sa mycket at, samt majligheten till dub-
bel berdkning (nér tackning fran olika kal-
lor 1aggs ihop), innebar att det for narva-
rande inte finns ndgra enkelt jamforbara
internationella dataunderlag inom detta
falt. Det ar darfor svart att pa ett korrekt
satt avgora tackning och premienivaer.

| de allra flesta medlemsstaterna kommer
den Overvdagande delen av pensiona-
rers inkomst fran lagstadgade, offentligt
forvaltade fordelningssystem. Eftersom
privata system kompletterar pensiona-
rers inkomst aterspeglar deras betydelse

i viss utstrackning graden av erséttning
frdn den offentliga fordelningsbaserade
pensionen. Men dar de inte gor det, ar
det helt enkelt foreskrivna faktorer —
omfattningen av skatteutgifter och andra
subventioner samt arbetsmarknadssyste-
mets karaktar (avgorande for spridningen
av sysselsdttning) — som paverkar deras
utbredning pa betydande sitt.

Eftersom mdnga forfinansierade system
har inforts under de senaste tio aren,
och eftersom sddana system behdver
30 till 40 ar (alltsd ldangden pa en yrkes-
karriar) for att mogna, sa det ar knap-
past forvanande att bidraget i de flesta
medlemsstater fran privata pensioner till
inkomsten hos pensiondrer i dag ar ratt
begriansad. Aven i de linder dar dessa
system ar som mest utvecklade bidrar
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de for narvarande med som mest en  dr mogna. Kartan nedan visar att deras
tredjedel av pensionarers totala inkomst.  roll &r blygsam eller nastan forsumbar,
Detta beroende pa att de endast ticker  men att den kommer att bli storre i ett
en begransad del av dagens pensiond-  antal lander som ett resultat av nyligen
rer och att de flesta system dnnu inte  genomférda reformer.

Hur mycket privata pensionssystem bidrar varierar inom EU

M Privata system saknas eller ar
mattligt utvecklade

B Privata system har inférts helt
nyligen

B Inkomstdelen fran privata
system ligger mellan 5 och
20 procent

B Privata system utgér en
betydande del av pensionérers
inkomst (20-30 procent)




Att sakerstalla tillracklighet
i fonderade, privat hanterade

pensionssystem

Nar en regering ger forfinansierade, pri-
vat forvaltade system en avgdrande roll
i pensionssystemet maste den ta hansyn
till viktiga sarbarheter i det sociala skyd-
det ndr systemet utformas. Dessa sarbar-
heter omfattar aspekter som tdckning
och premienivaer, hantering av de atskil-
liga risker som ar kopplade till insamlings-

och utbetalningsfaserna, vilken inverkan
avgifter och behovet av information har,
ekonomisk utbildning och 6vervakning
av hur systemet fungerar. Dessa problem
maste l6sas for att privata system pa ett
fullt tillforlitligt satt ska kunna medverka
till tillrackligheten for pensionspaketet
som helhet.

Tackning och premienivaer

Hur mycket privata pensionssystem
bidrar till pensiondrers inkomst aterspeg-
lar premienivaerna, tackningen hos dessa
system, deras mognadsgrad (alltsa ande-
len pensiondrer med en fullgjord yrkes-
bana som tacks av systemet) och deras
vikt inom pensionssystemet.

Tackning och premienivaer for privata
system bor aterspegla deras avsedda roll
inom det Overgripande pensionssyste-
met. Om de ar avsedda att vara eller bli
en vasentlig del av pensionsinkomsterna

for hela befolkningen maste técknings-
och premienivderna vara hoga. Om de
ar ett komplement till andra allmanna
pensioner for att sdkerstalla liknande
ersdttningssiffror for alla, behover kan-
ske tackningen endast inriktas pa vissa
befolkningssegment. Om tackningen &r
valfri for sponsorer och frivillig for med-
lemmar ar det minst troligt att unga och
lagavlonade arbetstagare tacks, samti-
digt som det ar mest troligt att just unga
och lagavlonade har avbrott i sina pre-
mieinsatser.
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Beraknad insats fran lagstadgade fonderade, yrkesrelaterade och frivilliga
pensionssystem till pensiondrers inkomst under 2006 och 2046 ( procent

av teoretiska ersattningssiffror)

60

W 2006

50 | 2046
40
30
20
10
0

NL DK Lv PL SK IE SE UK DE HU BE IT cy

Kdlla: Kommittén for socialt skydds studie fran 2008 "Privately managed funded pension provision and their
contribution to adequate and sustainable pensions”, tabell 7.

Pensionsnivaer: ett riskfyllt foretag

Tillrdckligheten  hos  pensionsersatt-

ningar i forfinansierade pensionssys-
tem som finansieras genom 6msesidiga
bidrag ar foremal for ett antal ovisshe-
ter och risker. De som tdcks av systemet
kan fa avbrott i sina inbetalningar till
pensionen till folid av avbrott i arbets-
livet pd grund av sociala hdndelser som

arbetsloshet, sjukdom, foraldraskap eller
omvardnadsforpliktelser (social risk). De
kan "Overleva” sitt kapital (livslangdsrisk),
inflationen kan urholka framtida pensio-
ner (inflationsrisk) och avkastningen kan
bli ovantat 13g eller negativ (finansiell
risk). Vidare ar den kombinerade effekten
av dessa risker storre an summan.

11



Att hantera riskerna med avbrott

i karriaren

De flesta pensionssystem har traditionellt
sett utformats for man som haft langa
heltidskarriagrer som familjeférsorjare.
Kvinnors pensionsbehov uppfylldes via
mannens bidrag eller, efter makens dod,
via ankepensioner, kompletterade med
barnbidrag. Denna strategi aterspeglas
fortfarande i de grundldggande princi-
perna i madnga pensionssystem, dven om
medlemsstaterna gradvis anpassar sina
system i enlighet med befintlig gemen-
skapslagstiftning och mot bakgrund av
att kvinnor i hogre utstrackning ar aktiva

pa arbetsmarknaden, samt stravan efter
storre jamstalldhet mellan konen.

| system dar ersattningen ar tatt knuten
till insatsen vacker avbrott i karridren,
med avbrott eller avsevarda sankningar
av pensionsinsatsen, oro infér pensio-
nernas framtida tillracklighet. Grupper
som tenderar att ha fler avbrott i kar-
ridren pa grund av familjeforpliktelser
paverkas sarskilt mycket. Kvinnor, lag-
utbildade och lagavlénade kan vara sar-
skilt utsatta.

En jamforelse mellan formansbestamda system och
premiebestamda system

Riskerna for formanstagarna i ett finansierat, privat forvaltat pensionssystem skiljer
sig markbart at beroende pa om det &r utformat som ett férmansbestamt system
(FB) eller ett premiebestamt system (PB). | ett FB-pensionssystem bars den finan-
siella risken och livslangdsrisken av systemets sponsor. Ersédttningarna till medlem-
marna faststélls vanligen utifran en formel kopplad till medlemmarnas I6ner och
anstallningens langd. Som jamforelse ar ersattningen till medlemmar i PB-system
en ren funktion av det belopp medlemmen och sponsorn bidragit med samt even-
tuell avkastning pa denna investering. | PB-system bars saledes den finansiella ris-
ken och livslangdsrisken av medlemmarna.

FB-utformningar anvandes typiskt sett i aldre sysselsattningsrelaterade system, dar
de skulle efterlikna férmansformeln hos system for statsanstallda. Antalet system
av denna typ har minskat under aren. Nastan alla system som etablerats under de
senaste 20 aren har en PB-utformning. Detta géller bade for sysselsattningsrela-
terade och for lagstadgade system. Dar medlemsstater har flyttat over en del av
pensionssystemet fran socialforsakringen till privat forvaltade fonder med obliga-
toriskt deltagande, har de alltsa alla anvént FB-utformningar.
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Avbrott i karridren har generellt sett
storre effekt pa pensionen i PB- an i FB-
system. Det beror pa att ersattningen i
det sistndmnda fallet inte nédvandigtvis
berdknas lika noggrant utifran formans-
tagarens inbetalningshistorik som i ett
PB-system.

Dérfor ger PB-system hdgre ersattningar
till dem som har langre yrkeskarridrer och
jamnare inkomster under sitt yrkesverk-
samma liv. De som é&r arbetslésa under
langre perioder av sitt yrkesverksamma
liv eller som har avbrott i sysselsatt-
ningen av andra skal far samre ersatt-
ning vid pensionering. | medlemsstater
dar fonderade pensioner berdknas spela
en avsevart viktigare roll i framtiden kan
detta resultera i storre forekomst av pen-
siondrsfattigdom i utsatta grupper med
samre arbets- och inkomsthistorik.

Beroende pa vilken exakt roll tillaggs-
pensioner spelar i en specifik medlems-
stats pensionssystem kan det vara viktigt
att betala insatser pa en viss niva eller
att kreditera avbrott i karriaren (sarskilt
arbetsloshet, sjukdom/funktionshinder,
forédldraskap och fordldraledigheter) for
att sakerstalla den slutgiltiga pensions-
inkomstens tillracklighet. Vissa lander
har infort “solidaritetsinslag” i sina lag-
stiftade fonderade system. Andra lander

har gjort detsamma i sysselsattningsre-
laterade system genom att till exempel
kompensera for vissa perioder utan aktiv
sysselsattning (alltsa att staten betalar
insatserna vid perioder av foraldraledig-
het eller arbetsloshet). Kostnaden for
sadana regler kan dock vara betydande
och &ven pdverka motivationen att
arbeta.

| medlemsstater som forlitar sig mer pa
privata system maste sambandet med
minimiersattning eller inkomstprovad
universell inkomst vid pensionen utfor-
mas noga. Om det finns en inkomstpro-
vad pension kan det fa vissa att avsta fran
att spara, eftersom ytterligare inkom-
ster fran sparande skulle kunna leda till
sankning av inkomstprévade férmaner.
Storbritannien, till exempel, har for-
sOkt bemota detta problem genom att
anvanda "besparingskredit”, en mins-
kande tillaggsersattning som bel6nar
besparingar hos dem som &r berattigade
till inkomstprovade férmaner. Men att
ha ett avsmalnande stod pa detta satt ar
dyrare, eftersom tackningen blir storre.
Samtidigt som de uppmuntrar utnytt-
jande genomfor darfor Storbritannien
ocksa reformer i pensionskrediten som
en del av ett storre pensionsreformpaket,
for att se till att det har ldmplig inriktning
och ar kostnadseffektivt.
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Risken med livslangd:

utbetalningsfasen

Hur utbetalningsfasen organiseras i pri-
vata system paverkar formanernas tillrack-
lighet. Systemets utformning bor erbjuda
tillrackligt skydd mot inflations- och efter-
levanderisker och mot lang livslangd.

Det finns tre breda grupper utbetal-
ningsprodukter.

> Livrantor dr vad som oftast anvands
som utbetalningsprodukt i obliga-
toriska eller semiobligatoriska PB-
pensionssystem. De ger I6pande
utbetalningar till férmanstagare
med forsakring mot biometriska ris-
ker som lang livslangd. De ger dven
mojlighet till efterlevandeskydd vid
dodsfall, baserat pa tabeller dver for-
vantad livslangd.

> Engangsbetalningar ger en enda
utbetalning till formanstagare, vilket
lamnar ansvaret till dem att se till att
detta ger en tillrdcklig inkomstpott
under pensionen. | en betydande

del av landerna kan medborgarna
vdlja att ta ut hela eller betydande
delar av pensionsbesparingarna som
engangsbetalningar.

> Lopande betalningar ger perio-
diska utbetalningar, men utan for-
sakring mot lang livslangd - i stallet
minskar det tillgdngliga kapitalet
med varje uttag.

Mojligheten  for  pensionssystemens
medlemmar att valja mellan livrantor,
[6pande betalningar eller engangsbetal-
ningar varierar stort mellan medlemssta-
terna. | deflesta lander dar privata, fonde-
rade system ar obligatoriska ar livrantor
obligatoriska (till exempel Estland och
Rumanien). Det finns ocksa krav pa att ta
upp livranta i vissa sysselsattningsrelate-
rade pensioner (till exempel i Nederldn-
derna), medan pensionssparande i andra
lander kan tas ut som engdngsbetal-
ningar under specifika forhdllanden (till
exempel i Storbritannien).
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Bara livrantor skyddar mot
risken med lang livslangd

Livrantor garanterar en inkomst hela
livet oavsett livslangd och ar pa sa satt
det sdkraste sattet att fa en inkomst vid
pension. De &r vanliga i manga lander (i
vissa dr de det enda tillgdangliga alterna-
tivet), men dar de ér frivilliga &r de inte sa
utbredda som man hade kunnat hoppas.
Det beror pa att vi mdnniskor kan vara en
aning kortsiktiga ndr det galler den eko-
nomiska framtiden, i synnerhet har vi en
tendens att underskatta var forvantade
livslangd och valjer ofta I6pande betal-
ningar eftersom det ger oss mojligheten
att lamna eventuellt kvarvarande pengar
i arv. Med livrantor kan det aterstaende
utbetalningsflodet drvas under endast en

garanterad period (om detta alternativ
valjs), vilket darfor kan forefalla mindre
attraktivt. D& formaner fran privata sys-
tem ofta kompletterar livstidsférmaner
fran offentliga system kan man lockas att
ta ut sin privata pension som engangs-
betalning for att 6ka sin kortsiktiga kon-
sumtion. Aven om detta ibland kan verka
meningsfullt, kommer det forutsedda
bidraget till pensionens tillracklighet
frdn privata system darefter att saknas
fran pensionspaketet. Aven om |épande
betalningar eller engangsbetalningar
ibland kan omvandlas till livrantor sker
detta sallan utan tvang. Eftersom risken
att formanstagaren verlever de tillgang-
liga medlen blir allt stérre med ldngre
medellivslangd &r endast livrantor fullt
ldampade &t att sakerstalla tillracklighet.
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Balansering av de finansiella riskerna

Avkastningen - forhallandet mellan de
pengar som tjdnats in eller forlorats pa en
investering i forhallande till det belopp
som investerats — tenderar att fluktuera
patagligt 6ver tid, vilket innebar bety-
dande risker for tillrackliga pensioner.
Om avkastningen &r ldgre maste pen-
sionsspararna vara kvar pa arbetsmark-
naden under fler ar for att bidra langre
och sakerstalla samma ersattningsnivaer.
For att ge manniskor tillrdcklig informa-
tion om den forvdantade pensionsnivan
vid pensionering, sa att de kan fatta
beslut om att eventuellt delta ytterli-
gare pa arbetsmarknaden, maste man
gora antaganden om berdknade lang-
siktiga avkastningar med en rimlig nog-
grannhetsniva. | detta sammanhang &r
valfungerande tillsynsmyndigheter och

effektiva ekonomiska regelverk avgo-
rande. Framtida ersattningar beror bade
pa nettoavkastning under “insamlings-
fasen” och pa forsakringstekniska berak-
ningar som avgor ersattningar under
"utbetalningsfasen”. Bada dessa faser ar
lika viktiga och kraver noggrann utform-
ning och évervakning.

Lagstiftare i de flesta medlemsstater har
infort dtgarder for att mildra investerings-
riskerna, men fa har infort ndgon direkt
mekanism med garantier mot investe-
ringsrisker under insamlingsfasen. Nar
det galler garantier under utbetalnings-
fasen finns det allt fler som efterlyser att
de som levererar de finansiella tjdnsterna
ska ha aterforsakringar som tacker deras
ataganden om de skulle misslyckas.
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Balansering av risk, sakerhet
och rimlig kostnad

Atgarder som skyddar mot ekonomiska
risker har sin kostnad. Strama regler rik-
tade mot kortsiktig ekonomisk stabilitet
kan bli kontraproduktiva om stora och
snabba okningar i premienivaerna kravs
for att dterstdlla de ekonomiska reser-
verna efter en ekonomisk nedgéng. Sar-
skilt eftersom detta kan 6ka kostnaden
for arbetskraft och minska utgifterna
under en ekonomisk kris, vilket var fallet
i borjan av forra decenniet i Nederlan-
derna.

Att uppna lamplig balans mellan kort-
siktig sakerhet i pensionssystemen och
pensionssystemens Overgripande lang-
siktiga stadighet kvarstar som en utma-
nande uppgift for beslutsfattare och reg-
lerare. Under de senaste decennierna har
reglerna lattats upp i manga medlems-
stater for att lata pensionsfonder forsoka
na storre avkastning genom att investera
en storre andel av medlen i mer riskfyllda
tillgdngar. Forluster i den aktuella krisen
har lett till efterfragan pa stramare regler
for hur pensionsfonder investeras.

Minimiavkastning kan anvandas for att
skydda besparingar mot investeringsris-
ker, men sadana garantier for med sig
kostnader. Dessa kan vara bade direkta -

betalning av en férsakringspremie vid en
kapitalgaranti - och indirekta - genom
lagre avkastning totalt eftersom tjanst-
leverantoren valjer en konservativare
investeringsstrategi som endast siktar
pa att uppna det mal som minimiavkast-
ningen utgor.

Skydd av ersattningsnivaerna

Ersattningsnivderna kan ocksa fa ett vik-
tigt skydd mot investeringsrisker genom
att de individuella placeringsstruktu-
rerna dndras ndr manniskor narmar sig
pensionsaldern. Darfor rekommenderas
att man utvecklar en sa kallad "lifecycle
approach towards investments”: Med
en sadan strategi kan yngre personer
valja mer riskfyllda produkter med storre
chans att tjdna mer under livet och per-
soner som narmar sig pensionen kan
vdlja produkter med fast ranta for att
undvika risken att tillgdngarnas varde
sjunker innan pensionsbesparingarna
omvandlas till livranta.

Eftersom priset pa livrantor varierar kan
den summa som erhalls paverkas avse-
vart av exakt vilken manad tillgdngarna
gors om till livrdnta. Darfor ar det viktigt
att reglerare tilldter viss flexibilitet i den
tidsram inom vilken tillgdngar maste
overforas till livrantor.
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Paverkan fran avgifter och kostnader

Administrativa avgifter som tas ut av
pensionsfonder kan utgora en bety-
dande kostnad och ddrmed avsevart
minska pensionsnivderna. Detta kan
vara sarskilt allvarligt for laginkomstta-
gare som kan ha svart att samla pa sig
tillrdckliga ersattningsnivaer. For privata
fonderade pensionssystem ar adminis-
trativa kostnader en nyckelvariabel att ta
med i berdkningen. Kostnadskillnaderna
kan pa lang sikt innebara stora skillnader
i pensionsersattning: till exempel &ter en
arlig avgift pa en procent av tillgdngarna
pa 40 ar upp sa mycket som 20 procent
av de insatta medlen totalt ('). Reger-
ingar har alltsa en klar roll nar det galler
att halla kostnaderna laga och under-
latta insamlandet av tillrdckliga nivaer
av framtida pensionsersdttningar. Utma-
ningen ar hur man reglerar avgiftsstruk-
turen for att uppratthalla en ldmplig och
motiverande utformning bade for fond-
deltagare och for fondférvaltare. Med-
lemsstaterna har hallningar som varierar
fran |6sa till strikta regler for avgifter.

() Om en person sparar 100 valutaenheter per ar
under 40 ar blir det 4 000 valutaenheter i slutet av
hans eller hennes yrkesbana (for enkelhetens skull
réknar vi med en inflation och en realavkastning
motsvarande noll). Om administrativa avgifter upp-
gar till en procent av tillgdngarna per ar uppgér de
samlade avgifterna efter 40 till ungefar 720 valuta-
enheter. Detta innebdr att avgiftsnivan som ett pro-
centtal av den totala insatsen skulle uppga till cirka
18 procent.

Ovre grinser for avgifter

Det ar osannolikt att ett sammanhang
med lite Oppenhet, fa valmojligheter
for kunden och begransad information
kommer att ge laga kostnader av sig
sjalvt. Sannolikt kravs det darfor specifika
regler, i synnerhet dvre granser for avgif-
ter. Vissa medlemsstater har angivit 6vre
kostnadsgranser for forvaltningsavgifter
eller for sammansatta kostnadsindikato-
rer, till exempel i Storbritannien. | andra
lander satts granser for kostnadsstruktu-
ren. | Italien &r det till exempel inte tillatet
med dubbla foérvaltningsavgifter: detta
avskracker pensionsfondforvaltare fran
att investera i aktiefonder som hanteras
av andra fondforvaltningsforetag.

Det finns dock d@ven nackdelar med kost-
nadstak. De kan till exempel ha ett oklart
informationsinnehall: de kanske lyckas
hindra produkter med orimliga kostna-
der fran att komma ut pa marknaden,
men de kan dven begransa konkurrensen
genom att signalera att en viss kostnads-
niva, som inte nédvandigtvis ar optimal,
ar acceptabel.



Battre ekonomisk utbildning

behovs

| och med inférandet av fonderade, pri-
vat forvaltade system har pensionssys-
temen blivit mycket mer sammansatta.
Manniskor kanske ombeds valja mellan
olika pensionsprogramsleverantorer och
stélls infor alternativ som ror hur deras
insattningar investeras. For att incita-
menten i systemets utformning ska fun-
gera, och for att pensionsmarknaderna
ska fungera, mdste manniskor i allt storre
utstrackning fatta valinformerade beslut
om pensionsprodukter, sina besparingar
samt om yrkeslivets langd och tidpunk-
ten for pensionering. Nar deltagarna
ombeds ta storre ansvar for sina pensio-
ner behover de forsta ekonomiska fragor
for att kunna fatta vélinformerade beslut.
Faktum &r att de som forstar ekonomiska
fragor samre troligen inte kommer att
dra nytta av komplexare ekonomiska
arrangemang, férutom att det & mindre
troligt att de sparar infor pensionen. Utan
ekonomisk utbildning kommer de som
stalls infor ett stort urval eller komplice-
rade beslut att tendera att vara inaktiva.
Detta understryker nédvandigheten av
att anvanda automatisk registrering och
standardalternativ for arbetstagare som
kanske inte & motiverade att gora infor-
merade val.

Att framja ekonomisk
utbildning

Utbildning skiljer sig fran information
eftersom det férstnamnda kombinerar
det sistnamnda med att bygga upp far-
digheter och motivera till andrat bete-
ende. Bada har visat sig framgangsrika:
till exempel sa genomfordes i Irland en
kampanj for att oka forstaelsen for hur

pensionssystemet fungerade. Atgarden
ledde till en samtidig 6kning i personliga
pensionskonton, sarskilt inom malalders-
gruppen 25-35 ar. | sig kan medvetenhet
i kombination med ekonomisk forstaelse
inte bara forbattra situationen for den
enskilde konsumenten, utan ocksa ge en
skjuts at marknaden for finansiella tjans-
ter genom att 6ka konkurrensen.

Tvéd studier om initiativ i medlemssta-
terna for att ge ekonomisk utbildning
har visat att information tillhandahalls
fran en mangd hall, frdn myndighe-
ter for ekonomisk Gvervakning, inratt-
ningar for las- och skrivkunnighet hos
vuxna, skuldradgivningsmottagningar,
socialarbetare,  finansindustriférbund,
mikrofinansorganisationer, konsument-
representanter, utbildningsmyndighe-
ter, enskilda finansféretag och bostads-
myndigheter (%). Framfor allt kunde dock
nationella myndigheter identifieras som
framsta drivkraft bakom sddana initiativ.

Europeiska kommissionens meddelande
nyligen, som skissar de grundldaggande
principerna for tillhandahallande av hog-
kvalitativ ekonomisk utbildning, visar
dess stod for sadana atgarder (%). Kom-
missionen har dven startat webbplatsen
Doceta som utbildar konsumenter om de
nationella marknaderna pa gemenskaps-
spraken.

(Z

Observatoire du Crédit et de 'Endettement et al.,
FES (2007), "Better access to financial services and
financial education”, rapport om undersékningen
om ekonomisk utbildning, april 2007 samt Evers
and Jung (2007), “Survey on financial literacy sche-
mes in the EU-27", november 2007.

http://ec.europa.eu/internal_market/finservicesre-
tail/docs/capability/communication_en.pdf

(3
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Forbattrad information

Vagledning och regler skiljer sig mycket
at mellan landerna, men man kan kdnna
igen vissa trender — inte minst mot storre
enkelhet. | synnerhet har man betonat
behovet att anvanda ett enklare sprak for
att inte forvirra medborgare (till exempel
i Irland och Spanien).

Informationen ska anpassas efter man-
niskornas behov och deras férhallanden.
Allman vdgledning ar inte lamplig for alla
individer, och nar man erbjuder enkel och
tydlig information &r det risk for att den

ar sa allmangiltig att den blir meningslos.
Detta har lett till efterfrdgan pa personan-
passad radgivning, dven om sadan kan
vara dyr och svar att implementera.

All slags information, framfor allt per-
sonanpassad, vacker frdigan om ansvar.
Den som tillhandahaller informationen
kan dven ses som ansvarig for dess kva-
litet och hur den anvands. Det kan gora
leverantorer tveksammea, av radsla for att
héllas ansvariga for oférutsedda resultat,
till att tillhandahalla all form av informa-
tion som kan uppfattas som rad bortom
det allmangiltiga .

Paverkan fran skattepolitiken

Malet med skatteldttnader for fonde-
rade, privat forvaltade pensionssystem
ar att belona privat sparande for att
sakerstdlla hogre levnadsstandard vid
pensioneringen, vilket sker bade genom
uppmuntran av mer privat sparande och
genom bidrag till slutsumman. Hur effek-
tiva dessa verktyg ar och hur mycket de
kostar beror uppenbart pa ifall ytterligare
besparingar gors. Det finns manga olika
faktorer som pdverkar manniskors pen-
sionsbesparingar, till exempel rad fran
finansradgivare och uppmuntran fran
arbetsgivare. Inom detta ramverk menar
ett antal medlemsstater att skatteldttna-
der spelar en viktig roll som incitament
for att enskilda ska ga med och delta i
pensionssystemet. Sadana  skattelatt-
nader kan vara dyra att tillhandahalla.
Prognoser fran OECD (The Organisation

for Economic Cooperation and Deve-
lopment) antyder att demografiska for-
andringar kommer att leda till 6kning av
intakterna fran beskattning av pensions-
inkomster fran fonderade system, men
att kostnaderna for skattelattnaderna
aven i fortsattningen kommer att vaga
mer dn de insamlade statsintakterna (%).

() Pablo Antolin, Alain de Serres och Christine de la
Maisonneuve (2004), "Long-term budgetary impli-
cations of tax-favoured retirement plans”, Econo-
mics Department Working Papers nr 393, OECD.
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Fordelarna med skattemassiga
incitament ar osdkra

Vidare saknas det tydliga bevis for hur
effektiva skattelattnader ar for att upp-
muntra medborgare att investera mer i
pensioner. Det ar till exempel inte sakert
att skattesubventioner faktiskt skapar
ytterligare besparingar snarare an att
bara avleda befintliga besparingar. Om
besparingarna bara avleds ar skattelatt-
nader bade dyra och ineffektiva, efter-
som de beldnar sparande som skulle ha
agt rum dven utan dem.

En annan fraga kring skattelattnader ar
vem som drar nytta av dem, bade vad
galler storre incitament och storre bespa-
ringar. Material i pensionsplanen US
401(k) i Forenta staterna visar att medel-
och laginkomsttagare & mer bendgna att
svara pa sparandeincitament som skapar
besparingar, och hdginkomsttagare pa
sddana som forskjuter besparingar ().
Aven om detta tyder pd att skatteltt-
nader bast riktas mot lag- och medelin-
komsttagare, visar uppgifter fran Férenta
staterna, Storbritannien och Kanada dven
att utnyttjandegraden dr hogre bland
héginkomsttagare (vad galler deltagande

(®) Sheena S. lyengar, Wei Jiang och Gur Huberman,
"How much choice is too much?: Contributions to
401(k) retirement plans”.

och premienivaer) (¢). Utformandet av
vissa skatteldttnadssystem tycks gynna
hoginkomsttagare, samtidigt som skatte-
lattnadernas komplicerade natur kan leda
till forvirring. Dessutom &r det ofta endast
de med hogre inkomster som har tillgang
till oberoende ekonomisk radgivning for
att till fullo kunna utnyttja skattelattnader.

| vissa medlemsstater forekommer ytter-
ligare fordelar for individuella pensions-
sparanden via direkt statligt stod (till
exempel Tyskland och Osterrike). Match-
ande bidrag eller betydande pensions-
bidragssubventioner gor det mojligt att
rikta in satsningen pa laginkomsttagare
som behdver spara mer och ger mycket
béattre valuta for pengarna for smasparare.
Det ar ocksa mycket enklare att forsta och
[ater sig darfor battre riktas mot manniskor
utan tillgang till ekonomisk radgivning.

Med tanke pa bristen pa tydliga bevis
rorande de ekonomiska incitamenten
hos skatteldttnader och den avsevarda
kostnaden i offentliga budgetar finns det
utrymme for medlemsstaterna att titta
pa alternativ for skattelattnader, sarskilt
nar det galler effekten pa rimlighet och
hallbarhet.

(°) Pablo Antolin, Alain de Serres och Christine de la
Maisonneuve (2004), “Long-term budgetary impli-
cations of tax-favoured retirement plans”, Econo-
mics Department Working Papers nr 393, OECD,
juni.
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Battre overvakning behovs

Det finns en vdxande trend att fora risken
bort fran staten och mot privata institu-
tioner och enskilda individer. En sadan
strategi kan verka ekonomiskt hallbar,
men om det uppstar problem med rim-
ligheten kan ansvaret for att garantera
den aterigen falla pa staten. Som sadan
maste utvecklingen av fonderade pen-
sioner och deras mojliga effekter pa
behovet av rimlighet 6vervakas samti-
digt som det krdvs mer jamforbar infor-
mation fran medlemsstaterna.

Nar privata pensioner blir allt viktigare
krdvs stora forbattringar av de verktyg
som anvands for att Overvaka dem. | vissa
medlemsstater delas data upp utifran
olika kriterier, medan i andra insamlan-
det och uppdelandet av data ar mycket
mer begrdnsad - sarskilt dar privata sys-
tem nyligen har introducerats. Det kravs
omfattande information for att forstd
den fulla effekten av att privat pensions-
sparande far en allt storre vikt — sarskilt
for att bedéma framtida inkomster vid
pensionering och for att identifiera de
grupper som inte sparar, och som alltsa
kan fa lagre inkomster vid pensionering.

For narvarande kan den relativa paver-
kan fran olika strategier i medlemssta-
terna inte jamforas korrekt. Darfor forblir
deras relativa fordelar nagot otydliga.
Lénderna skulle dra nytta av mer utforlig
och jamforbar information for att battre
kunna forsta strategiernas paverkan och
for att battre kunna utvardera dem nar
de val @rinforda.

Ytterligare satsningar behovs for att for-
battra ramverket fér fonderade pensio-
ner (i synnerhet lagstiftade sddana). Det
finns ett klart behov av att forbattra dver-
vakningen av utvecklingen av fonderade
pensioner och deras mojliga effekter pa
rimligheten. Verktyg maste utvecklas for
Overvakning av framtida framsteg samt
for battre utvardering av den aktuella
situationen; i synnerhet maste jamforel-
ser mellan landerna och tillforlitlighe-
ten hos nationella data sakerstallas (till
exempel maste problemet med tackning
och dubbel berdkning for individer som
deltar i privata pensionssystem |9sas).
Oberoende datakallor &r dock under
utveckling, framst fran Eurostat och
OECD (se ruta).
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Kallor for harmoniserade uppgifter ar fortfarande under utveckling

Kalla
Eurostat — Det europeiska
systemet for integrerad

statistik over socialt skydd
(ESSPROS)

Eurostat - Statistik rorande
foretagsstrukturer (SBS)

Eurostat — EU-statistik om
inkomst och levnadsvillkor
(SILC)

OECD - Global
pensionsstatistik (GPS)

OECD - EU 2007 Survey

Tillgéngliga data

Utgifterna for pensioner delas upp utifran vilka typer av
ersattningar som betalas ut, insatser utifran typen av insats
(arbetsgivare, regering, anstallda).
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/living_
conditions_and_social_protection/introduction/social_ protection

Arbetsrelaterade system (med undantag for Spanien och
Portugal, dar statistiska data omfattar bade arbetsrelaterade
system och individuella system) uppdelade pa variabler om
antalet medlemmar, befolkningsstatistik for pensionsfonder
och variabler om redovisning, internationalisering och
sysselsattning.
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/european_
business/data/database

Uppdelning av disponibel inkomst (inklusive alla typer

av pensioner och 6verlevandeférmaner) och variabler for
individuella privata pensioner.
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/living_
conditions_and_social_protection/introduction/income_social_
inclusion_living_conditions

For fonderade pensionssystem, inklusive fonderade
pensionssystem och system med bokféringsmassiga
avsattningar, samt pensionsforsakringsavtal som

ar arbetsplatsbaserade eller tillgangliga direkt pa
detaljhandelsmarknaden (personliga pensionssystem). Omfattar
obligatoriska och frivilliga arrangemang. Data omfattar

system dar formaner betalas av en enhet inom privat sektor
(klassificeras som privat pensionssystem av OECD) samt de som
betalas ut av en enhet fran offentlig sektor.
www.oecd.org/daf/pensions/gps

Den ger faktorer om férdelningen av medlemskap efter status
(aktiva, 6verlamnade medlemmar och pensionarer) och efter
inkomstklasser (till exempel mindre an genomsnittsinkomsten,
fran genomsnittsinkomst till tva genomsnittsinkomster, mer

an tva genomsnittsinkomster), dldersgrupper och kon for vissa
medlemsstater
http://www.oecd.org/document/8/0,3343,en_2649_34111_
38958856_1_1_1_1,00.html#contents
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Krisens paverkan

Nedanstaende figur kan illustrera den
Okande betydelsen av forfinansierade
system i det dvergripande pensionspa-
ketet, sa som det forutses av medlems-
staterna vid tidpunkten ndr rapporten

som denna broschyr baseras pa antogs
(april 2008). Den visar kursen for tack-
ning och andel av pensionarsinkomster
som forfinansierade system forvantades
tai olika medlemsstater fram till 2050.

Pensionsfonders verkliga avkastning pa investeringen i valda OECD-lander
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Férent sta

(") Avkastningen pa investeringen "jan—jun 2009” ar en uppskattning frdn OECD.
() Uppskattning inklusive den fran IRA.
(%) Data harror sig till APRA-reglerade enheter med fler dn fyra medlemmar och med minst 50 miljoner AUD i till-

gangar totalt.
Avkastningen pa tillgangarna ar nettointékter efter skatt delat pa genomsnittliga tillgangar for perioden.
(“) Data harror sig till obligatoriska pensionsfonder. Nominala avkastningsdata for frivilliga pensionsfonder ar

4,63 procent (- 10,67 procent fér 2008).
(%) Avkastningen pa investeringen "jan-dec 2008" &r en uppskattning fran OECD.
(°) Data hérror sig till perioden januari till mars 2009.
() Data hérror sig till perioden januari till augusti 2009.
() Data relaterar till ett avsnitt som bestar av de storsta privata och kommunala pensionsfonderna, vilka star for
ungefar 80 procent av de totala samlade tillgangarna.
(°) Data harror sig till andra pelarens pensionsfonder. Nominala avkastningsdata for tredje pelarens pensionsfonder
ar-0,16 procent (- 1,93 procent fér 2008).
(%) Data hanvisar till kontraktsenliga pensionsfonder. Nominala avkastningsdata for 6ppna pensionsfonder ar

3,0 procent (- 14,0 procent f6r 2008).
(") Beraknade data. Nettoavkastningen for investerare motsvarar 0,34 procent for 2008, efter extra finansiering fran

fondens forvaltare.

Kdlla: OECD:s Globala pensionsstatistik och OECD-uppskattningar.
. _




Privata pensionssystem — Deras betydelse for rimliga och hallbara pensioner

Men nér en finansiell kris av aldrig férut
skadad omfattning tog sin bérjan under
tidiga hosten 2008 och foljdes av en djup
ekonomisk nedgang, sa led fonderade
pensionssystem en betydande minsk-
ning i det bokférda vardet av tillgangar
som de fortfarande inte har aterham-
tat sig fran. Sa som illustreras i OECD-
diagrammet ovan hade pensionsfonder
over hela Europa redan november 2008
upplevt en negativ realvinst pa investe-
ringarna i en omfattning pa 15-35 pro-
cent.

Den efterféljande snabba ekonomiska
nedgangen och den snabbt vixande
arbetslosheten har gjort det svart att
uppratthalla de hoppfulla forvantning-
arna att snabb tillvéxt skulle lata aktiva
inkomsttagare att bygga upp extra fon-
derade pensioner for sig sjélva samti-
digt som de finansierade pensioner for
sina fordldrar och mor- och farféraldrar.
Istéllet har ett antal av de ambitidsare
landerna varit tvungna att tillfalligt fora
over en del av bidragen for de fonderade
systemen tillbaka till finansieringen av
fordelningssystemen och déarmed for-
lénga tidsramen for uppbyggnaden av
pensionsmedel.

Framtida kurser i tackning och andel av pensionarsinkomst
fran fonderade system; stiliserad illustration

75

@ Aktuell situation
@ Forvantad situation

50

25

Bidrag till inkomsten (procent)

Tackningsniva ( procent av aktiv befolkning)
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Slutsatser

Utvidgningen av forfinansierade privata
pensioner som ett tillagg till lagstadgade
fordelningssystem har fornyat och majli-
gen forstarkt férmagan for manga med-
lemsstater att tillhandahalla rimliga och
hallbara pensioner. D& utformningen
av dessa system i flera medlemsstater
antingen inte ar avslutad eller annu inte
ar optimal finns det ett stort utrymme
for att forbattra den samlade prestandan
for pensionsfonder som medel fér soci-
alt skydd. Vidare har krisen avslojat hur
sarbara fonderade system ar for svang-
ningar pa finansmarknaderna och visat
att beslutsfattare, reglerare och Gverva-
kare maste verka for en mer ansvarsta-
gande forvaltning av manniskors pen-
sionsbesparingar. Med de omfattande
forluster som dsamkats, och med &nnu
storre variation i mojligheten att ta upp
de ekonomiska stotarna, ar det uppen-
bart att utformningen av pensionsfon-
der och investeringsstrategier spelar en
viktig roll. Vi kan dra viktiga lardomar av

Ytterligare information

Generaldirektorat med ansvar for
sysselsattning, socialpolitik och lika

skillnaderna i hur olika delar av unionen
paverkats — om hur fonderade system
kan forbattras och hur battre balans kan
uppnas mellan risk, sakerhet och rim-
lig kostnad for pensionssparare. Darfor
dyker nu en ny agenda upp i flera med-
lemsstater for nddvandiga dndringar i
utformningen av fonderade system och
for snabbt slutférande av ofullbordade
delar i nya obligatoriska system - till
exempel vad galler sékrare standardal-
ternativ, livsstilsandringar, avgiftstak,
regler for livrantor, utbetalningsfasen
och kapaciteten att absorbera chocker.
Att fullgéra detta kommer att vara en
viktig del av att ateruppbygga och bibe-
halla allm@nhetens fortroende for fonde-
rade, privat forvaltade pensioner. Krisen
har dessutom understrukit hur pensions-
fonder kommer att ha en viktig funktion
i dtgarder for att stabilisera finansmark-
nader. Inom detta och inom andra omra-
den kan behovet av béttre reglering dven
ha en europeisk dimension.

http://ec.europa.eu/social/main.jsp?catld=443&langld=sv

mojligheter

Full rapport fran Kommittén for http://ec.europa.eu/social/main.jsp?catld=752&langld=sv
socialt skydd &moreDocuments=yes

Kommittén for socialt skydd http://ec.europa.eu/social/main.jsp?catld=758&langld=sv
OECD http://www.oecd.org/home

Eurostat http://epp.eurostat.ec.europa.eu

Dolceta

http://www.dolceta.eu
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