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SUMMARY: This paper contains a review of a recent very comprehensive report on labour market
pensions issued by the Danish Ministry of Labour. A survey of the structure and contents of the
report is followed by a discussion of some main elements in the different pension scenarios
analyzed in the report. The paper concludes with a discussion of some major problems in finding
a suitable future balance between pay-as-you go systems and funded systems.

1. Indledning

Pensionssystemet i Danmark har som bekendt to hovedelementer. Dels folkepensio-
nen, som er uafhangig af tidligere erhvervsaktivitetet og dels arbejdsmarkedspension
knyttet til et ansattelsesforhold. Herudover findes individuelle pensionsformer, feks. i
form af kapitalpension, som kan forekomme vafhengigt af et ansettelsesforhold.

Det mest udbredte element inden for arbejdsmarkedspensionen er ATP, som omfatter
alle lenmodtagere med en mere end perifer tilknytning til arbejdsmarkedet. Herudover
har ca. 1/3 af lonmodtagemne en supplerende arbejdsmarkedspension.

Der hari de senere dr veret fort en omfattende debat om pensionssystemets fremtidige
struktur'. Det formentlig mest omfattende bidrag - med serlig vaegt pa arbejdsmarkeds-
pension - foreligger i form af redegorelsen fra Arbejdsministeriet fra december 1988 om
arbejdsmarkedspension. Et stort antal mennesker har - under formandskab af departe-
mentschef Henrik Hassenkam - i hovedudvalg og en rekke underudvalg forestdet
udarbejdelsen af den ogsad kvantitativt meget omfattende redegerelse. Hovedudvalgets
redegorelse er omfangsmaessigt beskeden med sine 37 sider, hvoraf endda kun 16 sider
optages af egentlige pensionspolitiske overvejelser. Men hovedudvalgets redegorelse er
spydspids for 10 bind bilag fra en reekke underudvalg, sledes at udvalgets samlede
redegerelse bestir af ikke mindre end 1349 sider.

Jeg skal i det felgende forsege at give en oversigt over nogle hovedproblemstillinger i
redegarelsen. Omtalen bliver nedvendigvis selektiv og ogsd pracget af den kritiske hold-

Artiklen bygger pd et foredrag | Nationalokonomisk Forening den 1. mans 1989, Jeg er taknemlig for kommenta-
rer fra Jergen Sendergaard.

I. Se feks. Andersen (1988), Vastrup (1988) og Glgaard (1988).
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ning. Det ekonomiske Rads formandskab flere gange har formuleret i vurderingen af
mulighederne for at lese flere ekonomiske og sociale problemer pi én gang gennem ind-
ferelsen af supplerende arbejdsmarkedspensioner.

Nedenfor felger ferst en oversigt over strukturen i udvalgets redegerelse. Derelter kom-
mer et afsnit om redegerelsens udgangspunkter og indhold. Dernast felger en diskussion
al de enkelte pensions-scenarier i redegorelsen og en kort omtale af nogle faktorer, man
savner en naermere omtale af. Endelig findes en sammenfatning af nogle hovedproble-
mer i pensionssystemets fremtidige udvikling i et afsluttende afsnit.

2. Redegorelsens struktur

Som naevnt er redegorelsen serdeles omfattende og grundig. Hovedudvalget har ned-
sat 5 underudvalg a-e, som har udarbejdet 10 bilag eller delrapporter med ikke mindre
end 70 underbilag.

Hovedudvalget
Hovedudvalget har som nzevnt udarbejdet en relatuvt korttattet sammenfatning al sine
pensionspolitiske overvejelser og af arbejdet i underudvalgene.

Underudvalg a

Her er udarbejdet 5 bilag eller delrapporter.

Bilag 1 indeholder en fremskrvning uden eget forekomst af arbejdsmarkedspensio-
ner.

Bilag 2 indeholder resultater af en survey-undersegelse af befolkningens holdninger
til pensionsspargsmal.

Bilag 3 omhandler samspilsproblemerne mellem skat og sociale ydelser for pensioni-
ster og for erhvervsaktive samt m.h.t. pensionsopsparing.

Bilag 4 analyserer dekningsgraden, forholdet mellem indkomsten som pensionist og
som erhvervsaktiv, ved forskellige former for pensionsopsparing.

Bilag 5 indeholder analyser af eget udbredelse af arbejdsmarkedspension.

Underudvalg b
Udvalget hari bilag 8 udarbejdet en oversigt og gennemgang af eksisterende former for
pensionsordninger i anszttelsesforhold.

Underudvalg ¢
Bilag 7 fra underudvalget behandler problemer i forbindelse med overforsel ved
jobskift af pensioner, som er knyttet til ansattelsesforhold.

Underudvalg d
Underudvalget giver i bilag 6 en omfattende gennemgang af den historiske og aktuelle
situation m.h.t. tjenestemandspensioner.
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Underudvale e

[ bilag 9 analyseres forskellige hovedmodeller for indretningen af arbejdsmarkedspen-
sion. Delrapporten indeholder desuden en omfattende diskussion af problemer i forbin-
delse med den eventuelle betaling af pensionsbidrag under midlertidigt fraveaer fra
beskzeftigelse som folge af barsel, sygdom eller arbejdsleshed.

Omtalen og diskussionen vil i det felgende blive samlet som delrapporterne 1,4 og 5 fra
underudvalg a.

3. Diskussion af redegorelsens indhold

Udvalget har haft 3 udgangspunkter for sit arbejde. For det ferste det velkendte forhold,
at andelen af ®ldre vil stige relativt sterkt i de kommende artier. Alt andet lige vil dette
selvsagt ege pensionsbyrden pa de erhvervsaktive. For det andet fordelingsproblemer for
fremtidige pensionister. Udvalget peger p4, at problemerne pa dette omrade fremkommer
som konsekvenser dels af den relativt beskedne udbredelse af supplerende arbejdsmar-
kedspensioner og dels af ndringer i gifte kvinders erhvervsdeltagelse. For et &gtepar,
som i de erhvervsaktive ir har haft mere end ¢én indkomst, vil overgangen til en
pensionisttilverelse med sociale pensioner og ATP som eneste indkomst betyde en
vaesentligt kraftigere indkomstnedgang - en lavere daekningsgrad - end for egtepar, hvor
kun den ene har varet pd arbejdsmarkedet. Endelig tager udvalget for det tredje
udgangspunkt i de samfundsekonomiske balanceproblemer. Med nogenlunde ligevagt
pa de offentlige budgetter er underskuddet pa betalingsbalancens lebende poster ensbe-
tydende med et opsparingsunderskud af stort set samme sterrelse i den private sektor.
Dget udbredelse af arbejdsmarkedspension ses som et bidrag til - via en stigning i den
private opsparing - at lette lasningen af betalingsbalanceproblemet.

Derer m.a.o.tale om, at man med ét instrument, nemlig arbejdsmarkedspension, vil na
tre mal: en reduceret byrde pd fremtidens erhvervsaktive, mindre fordelingsmassige
spandinger mellem fremtidens pensionister og mindsket betalingsbalanceunderskud.

Strukturen iredegoerelsen er bygget op som en analyse af 3 scenarier, som er indeholdt i
delrapporterne 1,4 og 5 fra underudvalg a. I scenarie 1 ligger hovedvagten pa en analyse
af de demografiske faktorers isolerede betydning. Under forudsztning af vendrede reg-
ler for de sociale pensioner, som forudsattes reguleret i takt med velstandsudviklingen for
de erhvervsaktive, og uzndret udbredelse af arbejdsmarkedspension finder man, at
stigningen i forholdet mellem antal pensionister og antal erhvervsaktive isoleret set
udleser en stigning i skattetrykket pé 2-3 pet. points. Desuden konkluderes det, at scenarie
1 vil indebare betydelige forskelle i dkningsgraden blandt pensionister med ens ind-
komstforhold som erhvervsaktive.

Scenarie | er m.a.o en konsekvensberegning af et af hovedalternativerne i den [rem-
tidige pensionsstruktur. Sammen med de evrige hovedalternativer indgér scenerie 1 i den
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Tabel 1. Hovedalternativer i fremticig pensionsstrukiur.

Scenarier Sociale pensioners omfang Arbejdsmarkedspensioners
udbredelse

Scenarie 1 uendret uandret

Scenane 2 foreget uzndret

= 3 alternativer

Scenarie 3.1 uzndret foreget
Scenarie 3.2 reduceret foreget

skematiske oversigt i tabel 1 med anvendelse af de betegnelser, redegorelsen bruger om
alternativerne. Udgangspunktet i scenarie 2 er at beregne. hvor meget de sociale pensio-
ner skal stige mere end i scenarie 1, for at en gennemsnitlig lanmodtager herigennem
opnir samme daekningsgrad i 2025 som en lenmodtager med samme indkomst og privat
pensionsordning opndr i scenarie 1, anslaet til 75 pct. Scenarie 2 gennemregnes med 3
alternativer. I det forste alternativ gives forhejelsen udelukkende gennem en stigning i
folkepensionens grundbeleb. I det andet placeres samme forhejelse fuldt ud pa pensions-
tillegget, mens det i det tredje fordeles proportionalt med pensionisternes hidtidige er-
hvervsindkomst, samtidig med at de sociale pensioner aftrappes hurtigt, hvis pensioni-
sten har supplerende indkomster.

Scenarie 3 analyserer virkningen af at udbygge arbejdsmarkedspensionerne delsien
situation, hvor de sociale pensioner fortsaetter usendret og dels i en situation, hvor de
sociale pensioner reduceres.

Det er et grundlaeggende problem, at indkomstafhengige, skattefinansierede, sociale
pensioner og opsparingsbaserede arbejdsmarkedspensioner skaber samspils- eller inci-
tamentproblemer. Aftrapningen af de sociale pensioners indkomstathzngige del samti-
dig med betaling af skat af supplerende indkomst betyder, at en gruppe fremtidige
pensionister ikke har incitament til at indga i arbejdsmarkedspensionsordninger. Dette
samspilsproblem er en del af baggrunden for den spredning i dekningsgraderne, som er
et al udgangspunkterne i redegerelsen, jfr. ovenfor. Scenarie 2, alternativ 1, og scenarie 3.2
er to principielt forskellige mader at reducere dette problem pd. I scenarie 2.1 betyder for-
hajelsen af folkepensionens grundbeleb, at det indkomstniveau, hvor samspilsproblemet
indtraeder, forskydes opad, hvorved frre bliver ramt. [ scenarie 3.2 skaber reduktionen af
de sociale pensioner et incitament til oget pensionsopsparing for de grupper, som med de
nuvarende regler er »samspilsramte«. De to mader at reducere samspilsproblemet p4 har
selvsagt vidt forskellige konsekvenser for de offentlige udgifter og skattetrykket.
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Tabel 2 Dackningsgrad efter skat for enlig mand med lonindkomst pd 175.00 kr.

Pensionstorudsaetning Deckningsgrad Kilde

Seenarie | T0 Gennemsnitsheregning fra bilag
1. tabel ILT, p.20

Scenarie 2.1 83 Bilag 1. tabel I11.2. p.25
Scenurie 2.2 84 Bilag 1. tabel 1112, p.25
Scenarie 2.3 82 Bilag 1. tabel 1112, p, 25
Scenarie 3.1 85 Bilag 1. fig. 2A. p. 123,

opsparingspet. 9

Seenarie 3.2 8O Interpolation i bilag 5,
tabel V.44, opsparingspet. 9

Et umiddelbart indtryk af forskellen mellem de mange scenarier m.h.t. deres pavirk-
ning af et gennemsnitligt LO-medlems dakningsgrad fas fra tabel 2. Hovedforskellen
mellem de tre scenarier er, aten i forvejen relativt hej diekningsgrad for det gennemsnit-
lige LO-medlem (S1) bliver 10-12 pct. point hejere i S2 og 53. Dakningsgraden er hojere
for en lejer efter skat og boligudgift og lavere for en gift pensionist.

4. De enkelte scenarier

Svenarie |

Hovedkonklusionerne i S1 var som nzvnt en demografisk betinget stigning i skatte-
trykket frem til 2025 pa 2-3 pet. points og en spredning i deekningsgraderne mellem
mennesker med samme indkomst i de erhvervsaktive ar.

Urmiddelbart har fremskrivningen i S1 en noget mekanisk karakter. Til illustration kan
ses pa felgende simple sammenhang for et skattefinansieret pensionssystem

bD = L (1)

hvor # er pensionssatsen (som antages skattefri), D er antallet af pensionister, r er
skattesatsen pa de erhvervsaktive til finansiering af pensionsbetalingerne, w er lannen og
L er antallet af erhvervsaktive. Ved omskrivning fas felgende sammenh@ng mellem
ndringsprocenterne.

i=h-vi+D=f (2)

Den relative @ndring i skatteprocenten fremkommer som summen af de relative
#ndringer i pensionssats og i antal pensionister fratrukket den relative @&ndring i lennen
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(produktiviteten) og i arbejdsstyrken. Ved fremregningen i 51 er alle disse sterrelserexoge-
ne. Herved forbigas en rezkke muligheder for at tilpasse sig til en demografisk &ndring.
Den oplagte mulighed, som tages op andre steder i redegorelsen, eren reduceret veekstib i
forhold tilw. Reallennens stigningstakt pa langt sigt, w, kan nok med rimelighed opfattes
som exogen, idet man dog kan forestille sig, at en stigende gennemsnitsalder for
arbejdsstyrken ledsages af en stigning i den gennemsnitlige produktivitet som folge af
storrc mengde human capital i gennemsnit i en &ldre arbejdsstyrke.? Derimod er bade D
og L inden for visse greenser endogene pa langt sigt. L kan eges ved en markant reduktion
af arbejdslesheden, ved en sterre tilnermelse mellem erhvervsfrekvens og deltidsfre-
kvens for kvinder og mand, ved eget arlig arbejdstid, ved oget indvandring og ved en stig-
ning i den gennemsnitlige alder for tilbagetrakning fra erhverv, som jo samtidig vil
reducere D. Hejere gennemsnitlig pensionsalder er ganske vist et brud pa de senere irs
tendens til fald, men kan blive relevant bade som resultat af mere grundlaeggende
adferds- og holdningsandringer og som konsekvens af @ndrede incitamenter. Den gen-
nemsnitlige tilbagetreekningsalder er stigende med stigende uddannelse og med den
tidshorisont, som er indeholdt i fremskrivningerne, vil det gennemsnitlige uddannelses-
niveau vaere vaesentlig hojere for de eldre i arbejdsstyrken i 2025 sammenlignet med i dag
Hertil kommer, at efterspergselen elter azldre arbejdskraft ma antages at stige relativt som
direkte reaktion pa den demografiske @ndring, der jo som logisk modstykke har relativt
mindre ungsomsirgange. Endelig vil tilbagetreekningsmenstret vare pvirkeligt af regel-
og incitamentndringer. Her tznkes ikke kun pa muligheden af en forhejelse af den
almindelige pensionsalder, men ogsd pd mere udbredt brug af flexibel tilbagetreekning og
pi effekter fra eventuelle ®&ndringer i len- og produktivitetsprofilerne for zldre deltage-
re i arbejdsstyrken.

1 den rent demografiske fremskrivning er der derfor flere parametre pa det lange sigt,
end det umiddelbart fremgir a S1. En anden méade at formulere det pd er, at et samfund
med stor sandsynlighed vil finde méder at tilpasse sig en demografisk &ndring p4, som er
mere fleksible end en mekanisk fremskrivning.?

Denne konklusion betyder selvsagt ikke, at en fremskrivning som S1 eruden interesse.
Derimod kan der vare grund til at pege p4, at den forestdende demografiske &ndring kan
have andre effekter pA det nedvendige skattetryk end de direkte effekteri S1. Pa grundlag
af en international analyse af den private opsparing i en r&kke lande findes der i Dansk
okonomi, december 1988, et bud pa, hvor meget den private opsparing kan tenkes at rea-
gere pA ®ndringen i aldersfordelingen.® Analysen tager udgangspunkt i life-cycle teorien,

2. 1 det omfang pensionssystemet skal sikre et konstant forhold imellem b og w mindskes den fremridige
pensionshyrde ikke i krafi af hurtigere produktivitetsstigning.

3 I feks. Creedy & Disney (1988).

4. Jvl. Horioka (1987) og Det ekonomiske RAds sekretariat (1988).



206 NATIONALGKONOMISK TIDSSKRIFT 1989. NR2

der som bekendt opererer med en stiliseret opsparingsprofil over livet sammensat al en
indledende fase med negativ opsparing. en mellemliggende fase med positiv opsparing.
hvor gaelden fra de yngste dr afdrages, og hvor der derefter spares op til den tredje fase,
pensionistarene. Anvendt pd gennemsnitstal for drene 1975-84 kan den model. som ind-
gdr i analysen, forklare den helt dominerende del af forskellen i privat opsparingskvote
bade mellem Danmark og gennemsnittet for OECD-landene og mellem Danmark og
Japan, hvorra analysen stammer. Ved anvendelse al modellens resultater pd den
demografiske forskydning frem til 2025 fas et modelberegnet fald i den private opspa-
ringskvote pi 8 pect. points. Selv om der tenkeligt er tale om et overkantsken, antyder
analysen, at en neutralisering ved finanspolitiske stramninger af faldet i den private
opsparing som folge af den stigende andel @&ldre vil kreve en stigning i skattetrykket af
mindst samme storrelse, som den direkte pavirkning i S1, dvs. i alt af sterrelsesordenen 5-
6 pct. points.

En stigning i skattetrykket af den sterrelse skazrper behovet for enten fleksible tilpas-
ninger til den demografiske udvikling af den type, der blev omtalt ovenfor eller en stig-
ning i den private opsparing med arbejdsmarkedspension som én mulighed, jvf. neden-
for eller en eget offentlig opsparing i form af en kombination af besparelser og skattestig-
ninger.

Den anden hovedkonklusion i S1 var den forventede spredning i dakningsgraderne
mellem pensionister, der som erhvervsaktive havde haft samme indkomst.

De fremtidige deekningsgrader illustreres pa forskellig vis i redegarelsen. Typisk ses der
pa daekningsgraden® i 2025 for de pensionister, der var lenmodtagere i 1983, dvs. for de
lenmodtagere, som i 1985 var fra slutningen af 20’erne til midten af 40’'erne. I S1 beregnes
deekningsgradsfordelingen under en reckke forudsatninger, jvi. bilag 4 p. 72 ff. Hovedre-
sultatet er en tendens til »topuklede« dekningsgradsfordelinger for de enkelte indkomst-
intervaller. Ca. 1/4 af pensionisterne vil have deekningsgrader efter skat pa under 60, og
heraf vil 3/4 have haft indkomster over 220,000 som erhvervsaktive. En mulig tolkning af
tendensen til to-puklede fordelinger er derfor, at de afspejler forskellige valg, hvor nogle
via arbejdsmarkedspension flytter forbrug fra de erhvervsaktive ar til pensionistirene,
mens andre har et hajere forbrug ved given indkomst som erhvervsaktive. En anden mo-
difikation er, at beregningerne foretages under den forudsetning, at der ikke oprettes nye
pensionsordninger af de bererte personer efter 1985, Forudse®tningen er formentlig prak-
tisk begrundet, men det erikke realistisk, at alle mellem slutningen af 20°erne og midten af
d40°'erne endegyldigt har afsluttet deres dispositioner m.h.t. pension. I praksis oprettes et
betydeligt antal private pensionsordninger (kapitalpensioner m.v.) af 40-60 irige.

5.1 redegerelsen arbejdes der med daekningsgrad for skat. efter skat og efter skat og beligudgifter for forskelli-
ge familietyper.
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Scenarie 2

Redegorelsen ofrer ikke meget plads pa S2. som indeholder en gennemregning af
konsekvenserne af at ege de sociale pensioner med ca. 30% med forskellige modeller for
fordelingen af denne stigning. S2 indebzrer en yderligere stigning i skattetrykket sam-
menlignet med S1. Hertil kommer, at det ovenfor dreftede demografiske betingede fald i
den private opsparingskvote kan tznkes yderligere forstzerket i S2, hvor den markante
stigning i de skattefinansierede pensioner mé antages at svackke incitamenterne til sup-
plerende privat opsparing. Da 52 heller ikke leser problemerne m.h.t. spredning i
dekningsgraderne, er det forstieligt; at det hurtigt forlades igen.

Scenarie 3

Tilbage er S3, som gennemarbejdes 1 2 varianter og med forskellige antagelser om
opsparingsprocenten til arbejdsmarkedspension. I $3.1 er det gennemsnitlige pensions-
bidrag 6 pct., men der gennemregnes ogsé en variant med differentierede satser efter ind-
komst pa 3,6 og 9 pct. Folkepensionen eruzndreti forhold til S1.1583.2 er det gennemsnit-
lige pensionsbidrag 9 pct., og der gennemregnes ogséa her en variant med differentierede
satser pd 6.9 og 12 pct. Folkepensionen er i §3.2 reduceret. Incitamentsvirkningerne af
dette formuleres med en blandingaf skarphed og indpakning, jvi. bilag 5, p. 3. »Graden afl
almen accept, og dermed tilskyndelsen til at etablere arbejdsmarkedspensioner, vil blive
aget, hvis der pa arbejdsmarkedet er en opfattelse af, at det offentlige i fremtiden ikke vil
veere i stand til at imedekomme den enskede stigning af de sociale pensioner«.

De mekanismer, gennem hvilke reduktionen af de sociale pensioner tznkes at finde
sted er formuleret i bilag 5, p. 14-15, i en teknisk jargon, som nappe mange - hverken af
nutidens eller fremtidens - pensionister vil kunne gennemskue. Det sker gennem indfe-
relse af individualprincippet i pensionsudmélingen, af bruttoprincippet i pensionsbe-
skatningen, ved fjernelse af de sociale pensioners indkomstathangighed samt ved en
bindende absolut budgetbegreensning pa de fremtidige udgifter til social pension. Fra
tabel IV. 3.2. kan det beregnes, at den samlede virkning i S3.2 bliver en reduktion af
folkepensionen i 2025 med ca. 24% i forhold til S1 og S3.1.

Det fremhaves som et afgorende punkt, at arbejdsmarkedspension kan have nogle
samfundsekonomiske »sidegevinster«. Skattetrykseffekterne i 51 kan undgds i 53.1, hvis
der igennem arbejdsmarkedspensionen skabes et sterre fremtidigt ekonomisk raderum.
Samtidig kan arbejdsmarkedspension bidrage til at nedbringe underskuddet pa beta-
lingshalancen, forudsat at der ikke kommer betydelige modreaktioner i form af ned-
sparing og lenoverveeltning. Eksempelvis beregnes, jvf. bilag 5, tabel VI. 3.1, at 53.2 uden
modreaktion i 2025 vil resultere i en udlandsgeld, som er ca. 33 pct. lavere i forhold til
BNP end tilfeeldet vil veere i S1. Den egede opsparing i1 opbygningsfasen vil resultere i
lavere underskud pa betalingsbhalancen end ellers, og vil derfor indebzre, at renteudgif-
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terne pa udlandsgaelden varigt vil vaere lavere, ogsd nér arbejdsmarkedspensionen nar
ligevaegt mellem ind- og udbetalinger. I $3.1 vil udlandsgeelden i forhold til BNP vaere ca.
12% lavere end 1 S1, ligeledes i situationen uden modreaktion. Med fuld modreaktion vil
den relative udlandsgaeld veere 2-3 pet. hajere 1 20251 83,1, mens den 1 53.2 vil vaere ca. 7
pct. lavere p.ga. den finanspolitiske stramning, som ligger i reduktionen af folkepensio-
nen.

Storrelsen al eventuelle modreaktioner er m.a.o. af afgerende betydning for de sam-
fundsekonomiske virkninger af arbejdsmarkedspension, jvi. nedenfor. Ferst skal der
knyttes nogle kommentarer til redegerelsens analyse af de samfundsekonomiske virk-
ninger af arbejdsmarkedspension. 1 opbygningsfasen stiger den private opsparing,
betalingsbalancen forbedres og ledigheden stiger. Stigningen i ledigheden antages viaen
Philipskurve-reaktion at fere til et fald i lenstigningstakten, samtidig med at betalingsba-
lanceforbedringen udleser et rentefald. Konkurrenceevneforbedringen og rentefaldet
forer efterfelgende til en positiv beskaftigelsesudvikling - alt forudsat fravaer af betydelige
modreaktioner.

Den grundlzggende referencemodel ved vurderingen af de samfundsekonomiske
konsekvenser af arbejdsmarkedspension er S1. I §1 forudsattes, jvi. bilag 1, pp. 6-7, at
betalingsbalanceunderskuddet fjernes i lebet af drene 1988-92, samt at lenstigningstakten
i disse fire arvil ligge 1 pct. point under den gennemsnitlige i udlandet. Samtidig forud-
szttes den sikaldte mer-realrente defineret som realrenten minus produktivitetsstig-
ningstakten at vaere nul. Det anvendte modelgrundlag indebzrer, at det nominelle
rentespand over for udlandet forsvinder i 1992 samtidig med opndelse af ligevaegt pd
betalingsbalancen. Det er derfor nogle szerdeles dramatiske skift, der lipgersom forudsaet-
ninger bag de samfundsekonomiske fremskrivninger. For lenstigningstakten forudsat-
tes en reduktion med 1 pct. point i forhold til udlandet, samtidig med at den initiale
aktivitetsnedgang ved indferelsen af arbejdsmarkedspension yderligere reducerer len-
stigningstakten, alti alt vel ned til niveau omkring 3-4% p.a. For rentens vedkommende
indebarer forudsztningen om en merrealrente pd nul i 4rene efter 2000, hvor BNP
antages at vokse med 0.9% p.a. jvi. bilag 5, underbilag 1, tabel 1, et meget voldsomt
realrentefald, som bl.a. md indebzre, at provenuet fra realrenteafgiften vil forsvinde.
Samtidig antages et fald i den nominelle rente i 83.2 pa ca. 3 pct. pa langt sigt. Da
rentespandet til udlandet allerede antages vaek i 1992, forudsattes det tilsyneladende, at
arbejdsmarkedspension ferertil et renteniveau noget under det udenlandske. I redegerel-
sen gennemregnes de langsigtede samfundsekonomiske konsekvenser af arbejdsmar-
kedspension bide under forudszetning af samme reale produktion som i S1 og under
forudsztning af et storre skonomisk raderum som felge af arbejdsmarkedspension.

Redegorelsen peger selv pé risikoen for betydelige modreaktioner i form af nedsparing
og lenovervaelining, som i veerste fald kan indebare en skaerpelse af de samfundsekono-
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miske problemer. Risikoen for modreaktioner er tidligere diskuteret i Dansk @konomi,
december 1987 og i Dansk @konomi, december 1988. Den samlede opsparingsvirkning
vurderes her som usikker, hvis de sociale pensioner opretholdes uzndret, dvs. 1 $3.1. For
det forste medferer skattefradragsretten for pensionsindbetalingerne, at de offentlige ind-
taegter automatisk falder med et beleb svarende til halvdelen af pensionsindbetalinger-
ne. Med mindre der sker tilsvarende offentlige besparelser, vil den offentlige opsparing
derlor lulde med et belob svarende til halvdelen al stigningen i den private opsparing som
felge af pensionsindbetalingerne. For det andet vil en del lenmodtagere reducere anden
opsparing, fordi de ikke onsker atege deres opsparing i samme omfang som pensionsind-
betalingerne. For det tredje vil en mindskelse af samspilsproblemerne vere nedvendig for
at gare pensionsopsparing attraktiv for grupper med lavere lon. Herfra udgar en yderli-
gere belastning af den offentlige opsparing. Hvis de sociale pensioner reduceres markant
som i §3.2, vil incitamenterne til nedsparing derimod begranses.

Den anden risiko for modreaktion ligger i lenovervaltning. Pa helt langt sigt ma
lonmodtagerne antages at komme til at baere pensionsbidragene fuldt ud. Inden for en
mere interessant tidshorisont er der imidlertid en &benbar risiko for, at en del af
pensionsbidragene overvaeltes og dermed forringes konkurrenceevnen. Risikoen oges i
betragtning at' den lenprofil, der er indlagt i fremskrivningeme, jvf. ovenfor, hvor
lonstigningstakten forst antages reducerettil 1 pct. pointunder den udenlandske m.h.p. at
opna ligevaegt pd betalingsbalancen og dernzest yderligere reduceres som felge af
Phillipskurve-reaktionen pa den initiale aktivitetsnedgang efter introduktionen af ar-
bejdsmarkedspension. Uden modreaktioner skal stigningstakten i den udbetalte lon
yderligere reduceres med pensionsbidragene. Der forudsattes m.a.o. en historisk set
ekstrem lav lenudvikling i en leengere Arreekke. Risikoen for overvaelining bliver selvsagt
sterre 1 det omfang, hvor der kun i beskedent omflang foreligger accept af en obligato-
risk ordning.

Dakningsgraderne bliver i 83, selvsagt specielt i S3.1 starre end i S1. Derimod er der
stadig tale om betragtelig variation i deekningsgraderne mellem forskellige familietyper.
Det er af speciel interesse ved vurderingen at behovet for eget udbredelse af arbejdsmar-
kedspension. at man i S3.1 supplerer beregningerne af dekningsgraden for forskellige
familietyper med en heregning. hvor der kommer mere konkrete tal pi. Det, som
beregnes, er et sken over det antal lanmodtagere, som skal age deres pensionsopsparing
for at opnd en deekningsgrad pd mindst 65 pet. Det viser sig, jvf. bilag 5, p. 43, at der kun er
tale om ca. 500.000 personer, hvoraf 70% har en arsindkomst over 200.000 kr. Da et af
udgangspunkterne for redegerelsen har varet, at ca. 2/3 af lenmodtagerne ikke har sup-
plerende pensionsordninger, er det umiddelbart overraskende, at kun ca. 1/5 af lenmod-
tagerne vil fa deekningsgrader under 65. Samtidig skal denne beregning ses i lys af, at man
blandt forudsztningeme for fremskrivningen har en - antagelig urealistisk - forudsat-
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ning om, at der ikke indgés nye pensionsordninger mellem start- og slutar for beregnin-
gen. Disse beregninger antyder. at der nazppe er stort behov for en generel arbejdsmar-
kedspension sidelebende med uandret opretholdelse af de sociale pensioner, og dermed
atgrundlagetforen generel arbejdsmarkedspension kun foreligger, hvis der vaelges et for-
lob som S3.2 med den markante nedskaring af de sociale pensioner.

5. Afsluttende kommentarer til redegorelsen

Redegorelsen er som anfort meget omfatiende. Det kan derfor opfattes som malplace-
ret at efterlyse nogle faktorer, som mangler i en udtemmende analyse af pensionssyste-
met. Fordelingsproblememe er saledes relativt sporadisk behandlet i redegerelsen. Det
hanger antagelig sammen med, at man i hej grad bygger pa familietype-beregninger og
kun i begraenset omfang inddrager det absolutte antal personer og/eller husstande med
bestemte karakteristika. Et af udgangspunkterne har som omtalt veeret, at egtepar, hvor
begge har haft erhvervsarbejde, vil udgere en stigende andel af fremtidens pensionister,
og at de - alt andet lige - kan se frem til en lavere deekningsgrad end pensionistzegtepar,
hvor kun den ene har haft erhvervsarbejde. Samtidig viser en delundersagelse i redegorel-
sen af befolkningens ATP-indbetaling siden 1964, at det gennemsnitlige forhold mellem
faktisk ATP-indbetaling og den maksimale potentielle betaling ved heldrs fuld-
tidsarbejde er overraskende lavt. Det tyder m.a.o. pa, at der maske alligevel ikke er sa
mange agtepar, som gir pd pension, hvor begge parter har haft mange 4rs ubrudt
fuldtidsarbejde.

I denne sammenhzang ville det vaere al betydelig interesse ogsd at inddrage de kom-
mende pensionisters formueomstendigheder. Eksempelvis ma der forventes en kraftig
stigning i den andel af de fremtidige pensionister, som har en geeldfri ejerbolig. Typisk ma
det forventes, atfremtidens pensionister ogsa pa andre omrader vil have starre formueak-
tiver excl. de pensionsformuer som indgar i beregningerne, end den nulevende genera-
tion af pensionister havde, da de gik p4 pension.

Endelig ville det vaere interessant i hejere grad at se den danske debat som en del af en
omfattende international debat pi bide praktisk og videnskabeligt plan. Det er lidt for-
stemmende, at man ikke pi redegerelsens 1349 sider i nevneveerdigt omfang steder pa
synspunkter eller pointer fra den omfattende internationale debat pd omridet. Det
gelder eksempelvis det omfattende teoretiske og empiriske arbejde om samspillet mellem
skattefinansierede pensioner og privat opsparing.®

En »anmeldelse« fir let en negativ slagside, fordi man fremhaever ting, man er mere
eller mindre kritisk overfor. Der er derfor grund til at understrege, at det meget omfattende
arbejde, vi har faet fra udvalget, stir som en grundlaeggende vardifuld indsats til belys-

6. Se Feks. Feldstein (1980). Graham (1987), Koskela & Virén (1989) og Modigliani (1970).
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ning af en razkke aspekter af det pensionsproblem, som vi skal tumle med i mange artier
fremover. Det skal ogsa understreges, at redegorelsen behandler viesentligt flere aspekter.
end det har vaeret muligt at tage op her.

Fremtidig pensionsstrukour

Hvis man kunne vielge med tilbagevirkende kraft, er der nappe tvivl om, at de
nuvaerende skattefinansierede pensioner. hvor hver erhvervsaktiv generation betaler sin
samtidige pensionistgeneration, er et fornuftigt system i en ekonomi med relativi kraftig
vaekst i produktion og befolkning. I en ekonomi med langsomt voksende/stagnerende
produklion og aftagende/stagnerende befolkning er der stierke argumenter for i stedet at
basere sig pé [eks. arbejdsmarkedspension, hvor hver pensionistgeneration gennem for-
udgiende opsparing betaler sin egen pension. Havde vi for 25 4r siden i stedet valgt et
opsparingsbaseret system, ville vi i dag have stiet med en sterre realformue, sandsynligvis
bl.a. i form afen lavere udlandsgzld.

Nu kan historien af gode grunde ikke skrives om, sa vi er bundet ul et fremudigt
pensionssystem, som vil indeholde bade skattefinansierede sociale pensioner og arbejds-
markedspensioner.

Ovenfor er droftet de to hovedmuligheder, som er 81 - defincret som en fortszettelse af
den hidtidige pensionsstruktur-og S3.2, hvor de sociale pensioner skares ned i takt med
indferelse af arbejdsmarkedspension. S1 er en principielt mulig fremtidig struktur, selv
om den ovenfor navnt dobbelte pavirkning, alt andet lige, af skattetrykket gor 81 til en
problemfyldt strategi. Hvis man vil undga en voldsom stigning i skattetrykket, krazver 51
relativt drakoniske nedskazringer pd andre offentlige udgiftsomrider, som evt. kan
begraenses ved aktivering af de andre ovenfor nevnte tilpasningsmekanismer over foren
demografisk @ndring. S1 i sin rene form er derfor principielt mulig, men vil ekonomisk-
politisk vare overordentlig krevende.

Scenarie §3.2 med kombinationen af reduceret folkepension og obligatorisk arbejds-
markedspension er den anden hovedmulighed. Denne strategi vil ege incitamentet til
privat opsparing p.g.a. nedskeringen af de sociale pensioner. P4 den anden side ma
stategien forventes at vaere meget problemfyldt. Bidragene til arbejdsmarkedspensionen
vil formentlig af mange opleves som en ckstraskat, man skal betale for at ni et niveau
omkring den deekningsgrad, man i forvejen havde forventet med det hidtidige pensions-
system. Risikoen for lenovervaeltning mé derfor anses for at vaere betragtelig. Hvis samti-
dig en del af besparelserne fra den reducerede folkepension tages ud som skattenedsattel-
ser, vil der udgd en negativ pivirkning af den samlede opsparing herfra.

Den sandsynlige fremtidige struktur bliver neeppe nogen af de »rene« scenarier. For-
mentlig vil den blive prazget af det, som ovenfor blev omtalt som et samfunds evne til at til-
passe sig demografiske forandringer. D.v.s. gradvise tilpasninger inden for den eksiste-
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rende struktur for de sociale pensioner. som vil gore det lettere at tilpasse sig en situation
med relativt Mere @eldre, men neppe ®endringer i form af et frontalangreb pd grund-
strukturen i de sociale pensioner. Samtidig kan der antagelig forventes en gradvis opet
udbredelse alarbejdsmarkedspensioner i en form og et tempo, som mindsker risikoen for
de modreaktioner, som kan gore arbejdsmarkedspension til en anti-lesning. Ambitionen
om at kunne give et vaesentligt bidrag til losning af dansk ekonomis balanceproblemer
ved indferelse af arbejdsmarkedspension kan naeppe opfyldes. Som fastslaet ofte fereren
bedre beskaftigelsessituation ferst og fremmest et spergsmal om en forbedret konkurren-
ceevne, og her giver en arbejdsmarkedspension ikke noget bidrag. Betalingsbalanceud-
viklingen er pi sin side farst og fremmest et spargsmal om tilstrekkelig stram styring afl
den indenlandske eftersporgsel. Man kunne her argumentere for, at bidrag til en
arbejdsmarkedspension kunne substituere en stram finanspolitik. men netop den méde,
pensionsbidragene udformes pa, eger antagelig risikoen for lenoverveltning sammen-
lignet med generel finanspolitik. Arbejdsmarkedspension er bla. derfor naeppe et instru-

ment, som kan bidrage til en vasentlig aflastning af den evrige ekonomiske politik.
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