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SUMMARY: The impact on the cost of the provision for the dependent generations
caused by the expected demographic development is discussedfrom threepoints o fview:
a mechanicalforecast (1988-2030) ofthe share of GDP atfactor costs allocated to pro-
videfor theyoung and the old generation; aforecast o fthe change o fthe pressure o ftax-
ation caused by changing expenditures on old-age pensions; and a discussion ofthe in-
ternal rate ofreturn ofthe implicit social contract compared to the real rate ofinterest.
The paper presents the most important changes ofthe pension arrangements in the Uni-
ted States, the United Kingdom and the Federal Republic o f Germany as an introduction
to a discussion o fpossible policy responses.

Introduktion

Kernen i denne analyse er samspillet mellem den forventede befolkningsmassige ud-
vikling og anvendelsen af »her-og-nu«-finansieringen i alderspensioneringen. »Her-og-
nu«-finansiering betyder, at den enkelte erhvervsaktive generation over beskatningen
betaler de samtidige pensionisters pensioner. Det gar den i forventning om, at efterfgl-
gende erhvervsaktive generationer vil handle pd samme made. Derfor taler man om en
implicit kontrakt mellem generationerne.

Skal dette system vare levedygtigt, mé& den enkelte erhvervsaktive generation dels be-
tale de samtidige pensionisters ydelser og dels saette s& mange bgrn i verden, at der ien
efterfglgende periode er en ny erhvervsaktiv generation stor nok til at lgfte periodens
pensions»byrde«. Hvis en erhvervsaktiv generation ikke reproducerer sig selv, vil der se-
nere indtreede en stigning i antallet af pensionister i forhold til antallet af erhvervsaktive.
Det betyder alt andet lige en voksende forsgrgerbyrde, som pa den ene eller anden made
ma deles mellem generationerne, jf. Petersen (1986, 1987 og 1988). Det er denne demo-
grafisk betingede trussel imod finansieringssystemets funktionsdygtighed, som er ana-
lysens kerne. Beregningerne hviler pA Danmarks Statistiks befolkningsffemskrivning
1991-2030.

Denne artikel er en bearbejdet version af en gaesteforelesning pad @konomisk Institut, Arhus Universitet,
som igen bygger pé& Petersen (1991c).



620 NATIONALZKONOMISK TIDSSKRIFT 1992. NR. 4

Tabel 1. Forsgrgerkvoterne i 1988.

Tilbagetraekningsalder 63 ar Tilbagetraekningsalder 65 ar
Pensionister/erhvervsaktive 30.2 25.8
(pensionistkvote)
Bgrn og unge/erhvervsaktive 42.9 41.4
(bgme- og ungdomskvote)
Samlet forsgrgerkvote 73.1 67.2

Forsgrgerbyrden i 1988

I den enkelte periode skal de erhvervsaktive over skatten betale dele af udgifterne til
bagrnenes og de unges opvakst samt pensioner og serviceydelser til de &ldre. Skal der
veere finansiel balance, ma der derfor i skat mindst opkreeves en andel af bruttofaktor-
indkomsten, som modsvarer de samlede udgifter til disse formal.

Beregningerne bygger pa en raekke forudsatninger: Alle over 67 ar far folkepension.
For aldersgruppen mellem 60 og 67 ar er fertidspension alternativ til en egentlig alders-
pension. Fgrtidspensionister over 60 ar er derfor (i den ferste beregning) henregnet til
den tilbagetrukne generation. Deltidspensionister er omregnet til heltidspensionister og
henfart til pensionistgenerationen. Endelig er alle efterlansmodtagere opfattet som
hgrende til pensionistgenerationen. Udover dem, der er &ldre end 67 &r, er sdledes godt
203.000 opfattet som pensionister. Da det modsvarer antallet af personer i aldersklasser-
ne 63-66 ar, er den gennemsnitligefaktiske tilbagetreekningsalder sat lig med 63 ar.1

Med hensyn til tilgangsalderen til erhvervsaktivitet anvendes i det fglgende en gen-
nemsnitligfaktisk tilgangsalder pa 20 ar.

Tabel 1 viser forsgrgerkvoteme i 1988 med to forskellige tilbagetreekningsaldre, jf.
fodnote 1

For at bestemme den gkonomiske forsgrgerbyrde2 opggres de offentlige udgifter til
sociale, sundhedsmassige og uddannelsesmassige formal fordelt pa hhv. bgme- og ung-
domsgenerationen og de pensionerede. Udgifterne pr. generationsmedlem i 1988 frem-
gar aftabel 2.

1.1 et efterfglgende afsnit er opmaerksomheden koncentreret alene om de egentlige alderspensioner inkl. ef-
terlgnnen. Der ses da bort fra de fartidspensionerede. Det bringer antallet af 60-66 arige med egentlig al-
derspension ned p& knap 100.000, hvilket groft modsvarer antallet af pensionister i aldrene 65-66. | det
reesonnement er den gennemsnitligefaktiske tilbagetreekningsalder sat til 65 ar.

2. Analyseenheden er generationen. Det betyder, at ydelser som f.eks. syge- og arbejdslgshedsdagpenge og
deres finansiering opfattes som led i en omfordelingsmekanisme, der er intern i forhold til den erhvervsak-
tive generation. Focus er pd omfordelingen mellem generationerne og ikke p& omfordelingen indenfor den
enkelte generation.
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Tabel 2. Enhedsudgifter til generationernes »forsgrgelse«.

Enhedsudgifter til Enhedsudgifter til Samlet enhedsudgift
kontante ydelser serviceydelser
Bgme- og ungdoms- 7.109 53.361 60.470
generationen
Pensionistgenerationen 73.089 28.501 101.590

Tabel 3. De i beregningerne anvendte demografiskeforsgrgerbyrderfor varierende til-
bagetraekningsalder

Ar Tilbagetraek- Bgme- og Pensionist- Demografisk
ningsalder ungdomskvote kvote forsgrgerbyrde

1988 63 42.9 30.2 73.1

2030 63 42.0 44.7 86.7

2030 60 45.4 56.4 101.8

2030 65 39.8 37.2 77.0

For 1988 er bruttofaktorindkomsten pr. potentiel erhvervsaktiv 209.000. 27 pct. heraf
medgar til at »lgfte« forsgrgerbyrden. Til denne forsgrgerbyrde bidrager beme- og ung-
domsgenerationen med 12.4 pct. og pensionistgenerationen med 14.6 pct.. Disse mal for
forsgrgerbyden i 1988 er sammenligningsstandard i de efterfglgende beregninger.

Mekaniske fremskrivninger af forsgrgerbyrden 1988-2030

For at foretage fremskrivninger ma der, nar tilgangsalderen til arbejdslivet fastholdes,
geres antagelser om udviklingen i tilbagetreekningsalderen og om enhedsudgiftemes
fremtidige forlgb. Vedragrende tilbagetreekningsalderen prasenteres tre mulige scenarier:
en fastholdelse af den gennemsnitlige tilbagetraeekningsalder pa 63 &r, en reduktion til 60
ar og en stigning til 65 ar. De heraf fglgende bgme- og ungdomskvoter/pensionistkvoter
fremgar af tabel 3.

Begrundelsen for at medtage et scenarie, hvor tilbagetreekningsalderen er reduceret til
60 ar, er den konstaterede tendens til tidligere tiloagetrekning fra fadselsdigang til fad-
selsdrgang. 1 en nylig undersggelse fra Socialforskningsinstituttet, Zeuner og Ngrre-
gaard (1991), konstateres det, at der er god overensstemmelse mellem de &ldres gnskede
og faktiske tilbagetreekningstidspunkt, som generelt ligger i alderen mellem 60 og 63 ar
(min fremhavning). »Hvad man kan konstatere i de intensive interviews er en »usynligt
styret« enighed om, at en passende alder at forlade arbejdsmarkedet i ligger lige efter de
60 ar. 1 den forstand kan man sige, at det er blevet en norm. Ikke i form at en fast alders-
grense, men snarere i form af at den enkelte finder det rimeligt eller indiskutabelt at op-
here med erhvervsdeltagelse iden alder.«
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Tabel 4. Scenarier vedrgrende enhedsudgifternes udvikling.

Scenarie Karakteristik

A enhedsudgifter reguleres svarende til produktivitetsudviklingen; ren demografisk
effekt.

B de kontante enhedsudgifter holdes konstante i reale termer; enhedsudgifteme

vedrgrende serviceydelserne reguleres svarende til produktivitetsudviklingen;
belyser betydningen afkontantydelsernes regulering.

C samme som B; men det er udelukket at foretage ressourceoverfgrsel ffa en sektor
til en anden; beme- og ungdomssektorens ressourceforbrug reduceres derfor ikke i
de tilfeelde, hvor bome- og ungdomskvoten reduceres; belyser betydningen af
ressourceoverfgrsel mellem sektorerne.

D kontantydelserne til de @ldre reguleres, sa de gges 30 pct. i forhold til brutto-
faktorindkomst pr. erhvervsaktiv; alle andre ydelser reguleres svarende til
produktivitetsudviklingen; belyser detpresfor ggede pensioner, som kan
udgafra dem, der ikke selv har sikretsig supplerende pension.

Tabel 5. Stigningfra 1988 til 2030 i den andel a fbruttofaktorindkomsten, der medgar til
at lgfte den samledeforsgrgerbyrde under varierende antagelser med hensyn til tilbage-
trekningsalder og udvikling a fenhedsudgifterne.

Enhedsudgifter Tilbagetrekningsalder

63 60 65
A + 6.1 + 11.9 + 2.2
B +0.5 + 54 - 27
C +7.0 - + 3.4
D +9.7 + 16.1 +54

Anm. : Tallene i scenarierne B og C er beregnet for en antaget produktivitetsstigning pa 1 pct. Nar der ikke optreeder et tal i
scenarie C for tilbagetraekningsalder pa 60 ar, skyldes det, at beme- og ungdomskvoten i 2030 er sterre end i 1988.

I henseende til enhedsudgiftemes udvikling antages fire scenarier, som er sammen-
fattet i tabel 4. Scenariet A beskriver den »rene« demografiske effekt. | scenariet B er de
kontante ydelser pristalsregulerede, sd deres kgbekraft bevares. Enhedsudgifteme ved-
rarende serviceydelserne er antaget at udvikle sig svarende til produktiviteten, hvilket
begrundes i Baumols (1967) tese om ubalanceret vaekst. C scenariet udelukker mulighed
for fri ressourceoverfarsel mellem sektorerne. Endelig er det i D antaget, at kontantydel-
serne til de &ldre reguleres med en faktor stgrre end produktivitetsstigningen. Begrun-
delsen for dette scenarie ligger i det pres for hgjere pensioner, som vil udgé fra dem, der
ikke har sikret sig selv supplerende pensioner.

Resultaterne af en mekanisk fremskrivning ved kombination af scenarierne fremgar
aftabel 5.
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Tabel 6. Stigning i korrigeret skattetrykfra 1988 til 2030.

Tilbagetrekningsalder

65 60 67
Uandret realpension +29 +7.7 + 1.3
Pension gget i forhold til gns. disp.
bruttonationalindkomst svarende til
erfaringerne 1979-89 +3.3 +8.3 + 1.7
Pension gget med 30 pct. i forhold
til gns. disp.bruttonationalindkomst + 5.7 +11.9 + 3.7

Hvis vi udelukker en stigning i den gennemsnitlige tilbagetreekningsalder og antager,
at det i gunstigste tilfelde vil veere muligt at »ngjes« med en produktivitetsregulering af
enhedsudgifteme, mens det ikke kan udelukkes, at pensionerne gges mere end svarende
til produktivitetsstigningen, vil vaeksten i forsgrgerbyrden i forhold til de 27.0 pct., der
gjorde sig galdende i 1988, befinde sig i intervallet mellem + 6.1 og + 16.1 procent-
points.

Den »rene« pensionsbyrde i 1988 og 2030

Mens man i udlandet kan belyse pensionsbyrden ved stgrrelsen af pensionsbidraget,
som er en gremerket skat, er dette ikke muligt i Danmark, fordi finansieringen finder
sted over den generelle beskatning. Man kan imidlertid hvis der antages fuld finansie-
ring af pensionerne, beregne, hvor stor en del af skattetrykket, som skyldes pensionerne.
Denne betragtning anlegges i det fglgende pa alderspensionerne alene. Den relevante
gennemsnitlige faktiske tilbagetreekningsalder er derfor 65 ér, jf. tabel 3 og fodnote 1

Sammenligningsstandarden er derfor den skattetryksprocent, som er forérsaget af al-
derspensionerne. Det korrigerede skattetryk var i 1988 54.8 pct. Heraf »forklarede« fi-
nansieringen afalderspensionerne 6.5 procentpoints.

Atter antages tre scenarier m.h.t. udviklingen i den gennemsnitlige faktiske tilbage-
treekningsalder, ligesom der opereres med tre scenarier for pensionsudviklingen. Resul-
taterne fremgar af tabel 6.

Hvis det igen antages, at en stigende pensionsalder og en ugndret realpension nappe
er mulige, ligger den sandsynlige vaekst i det korrigerede skattetryk mellem + 3.3 og +
11.9 procentpoints.

Pensionsproblemet belyst ved pensionssystemers afkastrate
Lad os betragte et to-periode forlob, hvor den voksne befolkning iden enkelte penode
er opdelt i en erhvervsaktiv og en pensioneret generation:
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L, Lti
periode t: — —— —

AH Lt
periode t+1:

A2 Ll
periode t+2: — — —-—o

I perioden (t+\) vil generationen Lti et pensionssystem baseret pa forudgdende op-
sparing have et pensionstilgodehavende svarende til det, den har opsparet i periode t
multipliceret med forrentningsfaktoren. Afkastraten er identisk med realrenten.

Hvis alternativt et »her-og-nu«-finansieret system med samme bidragsrate er virk-
somt, vil L,have et implicit tilgodehavende, hvis starrelse bestemmes af indbetalingerne
ffa generationen L, +1. Beskatningsgrundlaget i periode (t+\) er sammenlignet med pe-
riode t gget med produktet af befolkningens vakstfaktor og indkomstens vakstfaktor.
»Afkastraten« i et »her-og-nu«-finansieret pensionssystem er derfor tilnermelsesvis lig
med summen af befolkningens og indkomstens vakstrate.

Skal generationen Ltvare indifferent mellem de to finansieringssystemer, ma det der-
for geelde, at forrentningsfaktoren skal vere lig med produktet af veekstfaktoren for be-
folkningsudviklingen og indkomstens veaekstfaktor. Beskatningsgrundlagets vaekstfaktor
divideret med forrentningsfaktoren, den sakaldte Aaron-parameter, se Aaron (1966),
skal veere lig med 1 Er derimod Aaron-parameteren stgrre end 1, vil pensionstilgodeha-
vendet vare stgrst under »her-og-nu«-finansiering, mens en Aaron-parameter mindre
end 1 betyder, at pensionstilgodehavendet er stgrst under kapitalreserve-finansiering.
Kun hvis summen af befolkningens og produktivitetens veakstrate Ifa tidspunktet for et
»her-og-nu«-finansieret systems etablering og i al fremtid er stgrre end realrentefoden,
vil et »her-og-nu«-finansieret system vare entydigt velferdsfremmende; men sadan er
det ikke. Det er sggt illustreret i tabel 7.

Tabellen viser, at Aaron-parameteren siden 1973 har varet mindre end 1 Hvis fad-
selshyppigheden og produktivitetsudviklingen forbliver pa et lavt niveau, og hvis real-
renten forbliver hgj, vil det »her-og-nu«-finansierede system - sammenlignet med et ny-
etableret kapital-reserve opbygget pensionssystem - resultere i velferdsmassige tab for
nutidens unge og for fremtidige generationer.

Det kan derfor overvejes, om en &ndring af pensionssystemets finansieringsform er
mulig. Kan et »her-og-nu«-finansieret system andres til et kapital-reserve-finansieret
system, uden at nogen lider tab. Det er spgrgsmalet.

I en lukket gkonomi vil en systemandring, hvor statens allerede oparbejdede pen-
sionsforpligtelser gaeldsfinansieres, medfare en gget efterspgrgsel i kapitalmarkedet.
Derfor gges realrenten. Aflgnnes produktionsfaktorerne svarende til deres marginalpro-
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Tabel 7. Obligationsrente, arlig prisstigningstakt, realrente, realvaekst og Aaronpara-
meter.

Periode obligations- arlig pris- realrente realvekst Aaron-
rente stigning parameter
1921-32 5.39 -5.93 11.31 3.18 0.93
1933-39 4.76 3.81 0.95 2.94 1.08
1940-45 4.37 11.82 -7.45 -1.27 1.07
1946-60 5.33 2.69 2.64 4.68 1.02
1961-72 9.33 5.96 3.37 4.64 1.01
1973-75 13.87 12.70 1.17 0.72 0.99
1976-79 16.70 7.84 8.86 2.84 0.95
1980-82 19.14 9.4 9.74 1.27 0.91
1983-85 12.17 5.9 6.27 3.3 0.97
1986-89 10.98 4.1 6.88 16 0.95

Kilde: Indtil 1979 Erik Gartz (1980). Derefter beregninger pa grundlag af Statistisk Tidrsoversigt efter samme principper
som anvendt af Gertz, dog at obligationsrenten er den gennemsnitlige effektive obligationsrente.

dukt, vil det indebare en reduktion i kapital/arbejdskraftsforholdet. Konsekvensen er
faldende lgnrate. Derfor vil en eller flere generationer opleve en reduceret livsnytte sam-
menlignet med status quo.

Antages i stedet en lille, &ben gkonomi med eksogen faktoraflganning ma der skelnes
mellem permanente og midlertidige e&ndringer.

Lad @ndringen veere permanent. Hvis yngre generationer overfgres til et kapital-re-
serve finansieret system, mens staten igvrigt indfrier sine forpligtelser, er den umiddel-
bare konsekvens, at der opstér en statsgeeld, som skal finansieres. Da de yngres livsind-
komster vokser som fglge af @ndringen, kan de i farste omgang tenkes palagt en skat til
finansiering af statsgeelden. Skatten modsvarer deres ggede livsindkomst. Efter statsgel-
dens nedbringelse ma der da vaere generationer, som er bedre stillet. Der foreligger sale-
des tilsyneladende mulighed for, at nogen kan stilles bedre, uden at nogen stilles ringere;
men problemet er, at statsgelden aldrig bliver nedbragt. Nettostatsgalden pr. erhvervs-
aktiv forbliver konstant. Finansieringsomlaegningen har derfor kun som resultat, at den
implicitte statsgeeld gares eksplicit.

Skal en eller tiere generationer stilles bedre, ma deres bidragsrate reduceres i forhold
til den, som ville vaere geldende under uzndret »her-og-nu«-Finansienng. Reduceres bi-
dragsraten til en andel af den hidtidige skatterate, kan en indfrielse af pensionsforvent-
ningeme kun gennemfgres pa grundlag af statsgeld og lantagning i udlandet. Det skyl-
des, at de yngre nok gger deres opsparing og derigennem opnar fordele af den hgjere re-
alrente, men deres opsparingsstigning er mindre end svarende til statsgelden. Hvis det
fortsat antages, at Aaron-parameteren er permanent &ndret, vil statsgeld og udlands-
geeld vokse uden gvre grense, hvilket selvsagt ikke er muligt.
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Antages det alternativt, at endringen af Aaron-parameteren er tidsbegranset, er det
klart, at statsgeld og udlandsgeld vokser indtil det tidspunkt, hvor man genindfarer det
oprindelige »her-og-nu«-finansierede system. Pa det tidspunkt er statsgelden maksimal;
men derefter reduceres den pr. capita som folge af den fornyede befolkningsvakst. De,
der har levet med reduceret beskatning, har haft fordele, mens omkostningerne fordeles
pd alle fremtidige generationer efter »her-og-nu«-systemets genindfgrelse. Fortsat er en
@ndring uden ukompenserede tab for en eller flere generationer umulig.

Hvad enten man anskuer udviklingen i den samlede forsgigerbyrde malt ved dennes
andel af bruttofaktorindkomsten, udviklingen i den snavrere pensions»byrde« malt ved
effekten pa det samlede skattetryk eller udviklingen i afkastraten, ma det konkluderes, at
den demografiske udvikling er en trussel imod den sociale kontrakts fortsatte funktions-
dygtighed. Det er da ogsa den konklusion, man har draget i andre lande, hvis befolknin-
ger tilsvarende er underkastet en aldringsproces.

De udenlandske erfaringer

I USA og Tyskland har man besluttet sig for en stigende pensionsalder, som skal gen-
nemfgres gradvis og begyndende umiddelbart efter artusindskiftet. Herved pavirkes
pensionistkvoten direkte, ligesom beslutningen signalerer gnsket om at pavirke normer-
ne for tilbagetreekning fra arbejdsmarkedet. | begge lande er der givet udtryk for, at det er
uhyre vigtigt, at sddanne beslutninger annonceres »i god tid«. Pensionsovervejelser er
blandt de menneskelige dispositioner, der har den lengste tidshorisont. Skal enkeltindi-
vider kunne tilpasse sig til @ndrede omstendigheder, bgr sddanne @ndringer bekendt-
geres sa tidligt, at den enkelte har en mulighed for at lade sin adferd pavirke deraf. |
dansk sammenhang vil en voksende gennemsnitlig tilbagetreekningsalder kunne gen-
nemfgres ved en forhdndsmeddelelse om efterlgnnens mulige afskaffelse fra et tidspunkt
i slutningen af 1990eme. En mulig afskaffelse kunne antage karakter af en gradvis sti-
gende alder som forudseatning for tildeling.

I USA har man tillige indfart et mindre fradrag for samtidig indkomst. Ogsa det sigter
pa at stimulere @ldre personer til at fortsaette erhvervsaktivitet. | Danmark gik man for
nogle ar siden den modsatte vej ved beslutningen om genindfarelse af fradrag for samti-
dig arbejdsindkomst for pensionister i alderen mellem 67 og 70 ar. Savel efterlgnnen
som den genindfgrte fradragsregel er udtryk for indgreb i lyset af den beskeftigelseskri-
se, som fulgte i oliekrisernes kglvand. Uden tvivl har begge foranstaltninger pavirket
normerne for tilbagetreekning. Tendensen til tidligere tilbagetreekning slog klarest igen-
nem i arene efter 1979, og nar ca. halvdelen afde erhvervsaktive i slutningen af 50arsal-
deren tilkendegiver gnske om tidlig tilbagetreekning er det neppe uden sammenhang
med disse forhold. Det er et eksempel pa, at der ofte vil veere modstrid mellem, hvad der
samfundsmassigt er gnskeligt pa det korte og pa det noget lengere sigt. Ogsa i henseen-
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de til fradrag for samtidig indkomst foreligger der i dansk sammenhang en &ndringsmu-
lighed.

Bade i Tyskland og USA har man tilvejebragt ordninger, der ggr det muligt savel at
fremskynde som at opsatte begaering om pension; men de er nu begge steder indrettet
aktuarisk, sa der ikke ffa pensionssystemet selv udgar incitamenter til en bestemt ad-
feerd. Tidligere tilbagetreekning indebarer en s& meget mindre pension, at veerdien af
pensionen over den statistiske restlevetid modsvarer vardien af pensionen over den stati-
stiske restlevetid for den, der treekker sig tilbage p& det normerede tidspunkt. En lignen-
de mulighed kunne overvejes i Danmark.

I henseende til reguleringen af pensionerne har man i USA efter komplicerede drgf-
telser lagt sig fast pa en regulering efter lgnningerne. Det betyder, at de pensionerede far
del i produktivitetsstigningerne i samfundet pa lige fod med de erhvervsaktive. Derimod
er man i England gaet over til en fastholdelse af pensionernes kgbekraft. Det sidste inde-
beaerer en klar lettelse af forsgrgerbyrden, jf. for Danmarks vedkommende de beregnin-
ger, der er praesenteret med udgangspunkt i uendrede realpensioner.

Omvendt er det neppe pa sigt politisk acceptabelt, at de aldres faktiske kompensa-
tionsforhold pa denne méade reduceres. Derfor er der nok starre politisk perspektiv i den
i Tyskland gennemfgrte ordning, hvor man regulerer pensionerne efter en nettolgnster-
relse. Det betyder, da den indgdende skatterate er bestemt af den demografiske udvik-
ling, at der automatisk sker en deling af den ggede byrde mellem generationerne. En sa-
dan regulering kunne ogsa overvejes i Danmark.

| England har man reduceret ydelsesniveauet ved flere forskellige indgreb, som ma-
ske snarere afspejler en uheldig lovudformning i 1975. Den engelske ordning er gvrigt
ikke sammenlignelig med danske forhold. Derimod er det af interesse, at man i England
sgger at stimulere bidragsbestemte ordninger, ligesom man i USA har understreget be-
tydningen af et starre individuelt engagement i private pensionsordninger. Det er udtryk
for gnsket om opbygning af et supplerende pensionssystem baseret pa kapitalreserve-
deekning.

1bade USA, England og Vesttyskland har der varet fart en indgdende diskussion om
mulighederne for at erstatte »her-og-nu«-finansieringen med et system opbygget efter
kapitalreserveprincippet. | England sggte regeringen med sit farste forslag faktisk at
gennemfgre en konvertering; men netop de uheldige erfaringer knyttet til dette forslag
viser, at det er umuligt at gennemfgre en systemandring uden ukompenserede tab. Der-
ved mister muligheden politisk interesse. Samtidig skal man ogsa vaere opmarksom pa,
at det er uhyre vigtigt, at pensionssystemet i et samfund opfattes som et stabilt system,
der ikke gares til genstand for politiske manipulationer. Det spillede i 1980erne en ikke
uvaesentlig rolle i den tyske debat, at 70emes mange diskretionare indgreb havde sveek-
ket tiltroen til pensionssystemets stabilitet. Tilliden til et pensionssystem er af uvurderlig
betydning.
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Men just i denne sammenhang har man i Danmark s&rlige muligheder. Det skyldes,
at det offentlige pensionsniveau er lavere, end i lande vi normalt sammenligner os med.
Nar man inddrager konsekvenserne af det todelte pensionssystem, burde der derfor i
Danmark vare mulighed for at tillegge konsekvenserne af det todelte pensionssystem,
burde der derfor i Danmark veere mulighed for at tillegge supplerende pensionsordnin-
ger baseret pa forudgaende opsparing en stgrre rolle. Det drejer sig just ikke om en kon-
vertering. Det drejer sig om et supplement; men ¢j heller dette er uden komplikationer.
Der er mange risici, der skal undgas, jf. Petersen (1991c), hvis et udbygget arbejdsmar-
kedspensionssystem skal realisere sine potentielt gunstige effekter. Kan det imidlertid
lykkes, vil man have udviklet et pensionssystem med flere frihedsgrader og med mulig-
hed for fremtidig hensyntagen til forholdet mellem afkastrateme i de to alternerende sy-
stemer.

De mulige politik-konklusioner

Analysens vasentligste politik-konklusioner i dansk sammenhang er saledes:

1. Man bgr under hensyn til fremtidens forsgrgerbyrde veere varsom med foranstalt-
ninger, der tenderer at pavirke normerne for gnsket tilbagetreekning i nedadgéaende ret-
ning; man ber tvertimod g& den modsatte vej.

2. Man bgr veere varsom med pensionsstigninger, der ligger ud over produktivitets-
stigningerne.

3. Man bgr overveje mulighederne for en &ndret reguleringsmekanisme, som i sig
selv tager hgjde for den &ndrede befolkningssammensatning.

4. Man bgr overveje, om det kunne vare gnskeligt allerede nu at forhandsannoncere
mulige @ndringer i det offentlige pensionssystem, inkl. efterlansordningen, til senere
gennemfarelse;

5. Man bgr analysere risikoen for svakkelse af pensionsordninger baseret pa forud-
gadende opsparing, fordi ggede pensioner fra andre kilder medfarer en reduktion af de of-
fentlige ydelser. En fortsat eksistens af hgje effektive marginalskatter pa indkomststig-
ninger gennem supplerende pensionering vil svaekke tilliden til det alternative system.

6. Man bgr i den sammenhang undersgge mulighederne for at gennemfgre en om-
leegning af pensionerne, idet de samtidig gares til genstand for normal beskatning. Sam-
tidig kunne det vaere gnskeligt at undersgge overgangen til standardpensioner ledsaget af
en afskaffelse af serordninger for de pensionerede.

7. Man bgr undgd, at de patenkte arbejdsmarkedspensioner udsattes for samme
skaebne som ATP-ordningen, hvor bidragene holdtes konstante i en meget lang periode.

8. Man bgr i tilknytning til udvikling af arbejdsmarkedspensionerne ggre, hvad mu-
ligt er, for at sikre de potentielt gunstige effekter.

9. Man bgr farst og sidst fare en gkonomisk politik, der i sig selv forbereder samfun-
det til at baere en fremtidig starre forsgrgerbyrde.
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For at forebygge enhver misforstaelse skal det afslutningsvis understreges, at de her
preesenterede beregninger og konklusioner primert vedrgrer forholdet mellem genera-
tionerne pé& den anden side af artusindskiftet. 1 det omfang en rekke afde forngdne for-
anstaltninger matte blive opfattet som »forringelser« i den sociale standard, er det ikke
urimeligt at henlede opmarksomheden p4, at de, som »udsettes« for disse »forringel-
ser«, just er de generationer, der har undladt at opfylde den ene af de to forudseatninger
bag generationskontrakten. De har ikke »sat det forngdne antal barn« i verden. Derfor er
den potentielle konflikt mellem generationerne en konflikt mellem en generation, der
»har skabt problemet« og en sageslgs efterfglgergeneration. Ud fra den betragtning, som
ofte hares i forureningsdebatten, at det bar vare »skadevolderen«, der betaler, er det vel
ikke urimeligt, at den generation, som har »brudt forudsatningerne« for kontrakten i en
ikke ringe grad selv bgr baere omkostningerne: en stgrre nutidig opsparing og en lenge-

re erhvervsaktiv karriere.
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