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Dansk og international konjunkturvurderingt

Efter fem ars opsving er dansk gkonomi ved at tabe pusten. Den
gkonomiske vaekst ventes at aftage fraca. 2% pct. i artil ca. 1
pct. i 1999 og ca. 1% pct. i 2000. Den forholdsvis kraftige af -
daampning af vaksten skyldes bl.a. gkonomisk-politiske stram-
ninger, en betydelig forvaaring af konkurrenceevnen og en lidt
lavere vakst i udlandet. Med den lave vakst harer stigningen i
beskaftigelsen op, og ledigheden i 2000 ventes at vage pa
niveau med 1998, dvs. godt 180.000 personer. Prisstignings-
takten forbliver afdeampet, og overskuddet pa de offentlige
finanser stiger. Til gengadd ventes et betalingsba anceunderskud
paover 10 mia kr. i bade 1999 og 2000.

Vakstafmatningen i dansk gkonomi skyldes, at der ventes en
kraftig afdeampning af den indenlandske efterspargsel, bl.a. pga.
den stramme gkonomiske politik, der er lagt op til med Pinse-
pakken, kommuneaftalerne og finandovsforslaget. Vaksten i
det private forbrug ventes at blive forholdsvislav, idet de reale
disponible indkomster aftager i 1999, mens forbrugskvoten
falder i 2000 som falge af lavere boligpriser. Lavere boligpriser
vil ogsa give anledning til et fald i boliginvesteringerne. Ud-
dgtentil lavere vakst i efterspargsien og usikkerheden om den

1) Diskussionsoplasgget inklusive resumeet er faardigredigeret den 23.
november. Efter faadiggerelsen af konjunkturvurderingen er der
indgaet forlig om finansoven for 1999. Det er den umiddelbare
vurdering, at dette ikke giver anledning til naevnevaerdige aandringer
af konjunkturvurderingen. Afvigelserne mellem finandovsforliget og
finandovsfordaget, der ligger bag neavazrende prognose, skannes
SAedes ud fraen konjunkturmasssig betragtning at vaare af begraanset

betydning.
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danske og international e konjunkturudvikling skennes at afdsam-
pe virksomhedernesinvesteringdyst, sa erhvervsinvesteringerne
falder lidt i 1999 og kun stiger behersket i 2000.

Den internationale konjunktursituation er blevet forvaaret i
Igbet af 1998. Japan og andre gstasiatiske lande befinder sig i
dyb recession, og den asiatiske krise har bredt sig til andre nye
markeder, herunder Rudand og Brasilien. Opsvinget i Vesteuro-
pasynesdog ikke at vaare avorligt truet af krisen, og afmatnin-
geni Norge og Storbritannien, to af Danmarks vigtige samhan-
deldande, kan i hgj grad tilskrives interne forhold. Aktiviteten
er derimod blevet styrket i Tyskland, Frankrig og andre
kontinental europad ske gkonomier samt i Sverige som falge af
en stagkere indenlandsk efterspargsel bade med hensyn til
forbrug og investeringer. | USA fortsadter det langvarige
opsving, men franaeste & i et noget lavere tempo. Selvom de
gkonomiske udsigter for Europa og USA fortsat er relativt
gunstige, er der dog en red risiko for en svaskkel se gennem de
mere turbulente finansielle markeder.

Uroen kan vaae et udtryk for en faldende optimisme og frygt
for, at krisen kan sprede sig til Europa og USA. Den starre
usikkerhed kan i vaaste fald brede sig til forbrugere og virksom-
heder, der kan blive mere pessimistiske og mere tilbagehol den-
de. De seneste rentesaakninger i bade USA og Europa vil
givetvis vage gavnlige for hele verdensgkonomien, og det er
muligt, at krisen har néet bunden. Krisen i Asien og Rusland har
kun begraanseat betydning for udviklingen i dansk gkonomi som
helhed, men enkelte sektorer, herunder landbruget og sefarten,
pavirkes dog negativt. Samlet set ventes den gkonomiske vakst
i Danmarks aftagerlande i de kommende par & at veare paan og
ligge omkring 2% pct.

Eksporten, der fader i 1998, ventes kun at stige svagt i 1999 og
2000. Industrieksporten vil lide under en fortsat forvearing af
| ankonkurrenceevnen og den lidt lavere udlandsvakst og vil
derfor kun stige beskedent. Til gengadd ventes landbrugs- og
tjenesteeksporten ikke at udvikle sig helt sd svagt somi &r, og
samtidig vil energieksporten vokse kraftigt i 1999.
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Den svage eksportudvikling medferer, at der til trods for den
afdeampede indenlandske efterspargsel ventes et betalingsbal an-
ceunderskud pa over 10 mia. kr. i bade 1999 og 2000.

Den private beskadtigel se ventes at faldei 1999 og 2000 som
falge af den forholdsvis lave gkonomiske vekst. Faldet i den
private beskadtigel se daskker over, at beskadtigelsen i de tjene-
steydende erhverv vil fortsadte med at stige, mensisaa beskad -
tigelsen i fremstillingssektoren vil aftage. Den offentlige be-
skadtigel se forudsadtes at stige med ca. 8.500 personer i 1999
og ca. 6.000i 2000. Det vil opveje tilbagegangen i den private
beskagftigelse, si den samlede beskadtigelse ventes stort set
uaandret. Arbejdsstyrken ventes ogsa at vaare nogenlunde kon-
stant, og ledigheden i 2000 bliver derfor pa niveau med 1998,
dvs. godt 180.000, svarende til ca. 6Y4 pct. af arbejdsstyrken.
L anstigningstakten ventes at aftage en anelse til knap 4%z pct.
i 1999 og 2000, bl.a. fordi beskadtigel sesfremgangen ophearer.

Pa trods af vakstafmatningen ventes overskuddet pa de
offentlige finanser at stigetil ca. 30 mia. kr. i 1999 mod ca. 12
mia. kr. i 1998. Den store forbedring skyldes bl.a., at den saa-
lige ATP-opsparing fra og med 1999 indgér i den offentlige
opsparing, og at de granne afgifter forhgjes pr. 1. januar 1999.
| 2000 ventes en lille forvaaring af de offentlige finanser, bl.a.
fordi skattetrykket falder lidt i medfer af Pinsepakken, og fordi
den gkonomiske vakst er forholdsvis lav.

1997 1998 1999 2000

BNP-vakst (pct.) 3,3 2,4 1,0 13
Offentlig saldo (mia. kr.) 2,6 11,7 30,0 26,5
Betalingsbalance (mia. kr.) 64 -163 -102 -116
Ledighed (1.000 personer) 220 183 181 181
Beskadtigel sesandring (1.000 personer) 59 52 2 -2
Stigning i lenomkaostninger (pct.) 3,8 50 4,2 4.4

Inflation® (pct.)

2,2 1,8 19 21

a) Inflationen er udtrykt ved vaksten i deflatoren for det private forbrug.
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Aktud gkonomisk politik

Det gkonomiske opsving har primaat vegret drevet af den
indenlandske efterspargsel. Der ventes en kraftig afdeampning
af dennei 1999 og 2000, og eksporten er ikke i stand til at tage
over, hvilket i hgj grad skyldes problemer med konkurrence-
evnen. Siden 1995 er de danske Ignninger vokset hurtigere end
de udenlandske. Den danske konkurrenceevne er blevet sat
under staakt pres, og der er tabt store markedsandele i udlandet.
| 1998 falder eksporten, hvilket dog skal ses pa baggrund af
storkonflikten pa arbejdsmarkedet og de negative effekter pa
landbrugs- og tjenesteeksporten af krisen i Asien og Rusland.
L enkonkurrenceevnen ventes forvaaret i bade 1999 og 2000, og
da vaksten i udlandet samtidig aftager, er eksportudsigterne
ikke gunstige. En bedre eksportudvikling vil kreeve, a den
danske |lengtigningstakt igen kommer pa niveau med eller —i en
periode— helst under udlandets. En afdeampning af den danske
lengtigningstakt er ogsanedvendig af hensyn til fastkurspolitik-
kens trovaardighed.

Det er farst og fremmest op til arbejdsmarkedets parter at
begraanse den danske lanstigningstakt. Den gkonomiske politik
bar imidlertid hjad pe med til at sikre en holdbar [enudvikling.
De seneste &rs reformer pd arbej dsmarkedsomradet har bidraget
til, at lanningerne er steget langsommereend i tidligere konjunk-
turopgange. At den danske lgnstigningstakt igennem adskillige
& har oversteget udlandets indikerer dog, at der er behov for
yderligere arbejdsmarkedsreformer, hvis ledigheden varigt skal
bringes laangere ned. En mulighed er et beskadtigel sesfradrag,
der vil gge de lavtlgnnedes gevinst ved at arbejde og samtidig
virke lgndeampende, jf. Dansk @konomi, efterar 1997. Frem-
rykning af aktivering og forbedret indsats mod flaskehal se kan
vage andre midler.

Det er naturligvis lettest at stramme arbejdsmarkedspolitikken
i en opgangskonjunktur. Det er imidlertid vigtigt, at der ikke
lempes pa arbejdsmarkedspolitikken, nar det gar mindre godt.
| safad vil strukturledigheden stigeigen, og | gnpresset vil sadte
ind tidligere i nasste konjunkturopsving.



Problematisk at
seenkeindirekte
Ianomkostninger
som svar pafor hgje
Ianstigninger

For lempelig
finanspolitik
under opsvinget

Betalingsbalance-
overskud vil koste
arbejdspladser

Arbegidsmarkedsreformer og en mere afdsampet @konomisk
vakst vil bidrage til at seanke lgnstigningstakten, men det vil
tage tid. Det er fristende at forsage at forbedre konkurrence-
evnen ved at sske de indirekte Ignomkostninger. Dette er
imidlertid ikke en holdbar lgsning. Hvis man reducerer de
indirekte lanomkostninger for at modvirke effekten af for hgje
lengtigninger, pavirkes lgndannel sen. Arbejdsmarkedets parter
vil sa kunne aftale hgjere lanstigninger i forventning om, at
regeringen efterfalgende vil “redde” konkurrenceevnen ved at
saanke de indirekte lgnomkostninger. Grundlagggende set ber
arbedsmarkedets parter selv 1gse de problemer, som de har
hovedansvaret for.

Regeringen har i | @bet af opsvinget annonceret, at der ville blive
fart en stram finanspolitik, men faktisk har finanspolitikken
vaget lempelig eler i bedste fald neutral under hele opsvinget.
Dette skyldes bl.a,, a de eksisterende institutionelle rammer
mellem staten og kommunerne tilsyneladende ikke er effektive
med hensyn til at gennemfare den annoncerede finanspalitik.
Kommunerne har ikke overholdt deres budgetter, og staten har
palagt kommunerne nye udgiftskraevende opgaver. Den ude-
blevne stramning af finanspolitikken har vaaret medvirkende til
de forholdsvis hgje lanstigninger i Danmark.

| prognosen forventes et betalingsbal anceunderskud pa over 10
mia. kr. i bade 1999 og 2000. | redliteten er det kun ved at
sramme finangpolitikken mere end forudsat i prognosen, at der
hurtigt kan genskabes et overskud pa betalingsbalancen. |
opsvinget i perioden 1993-98 ville finanspolitiske stramninger
have vaget forbundet med en mindre staark fremgang i beskefti-
gelsen, men dog stadig en fremgang. | den nuvagrende konjunk-
turgtuation er det imidlertid sandsynligt, at yderligere finanspo-
litiske stramninger vil resulterei et fald i den samlede besketi-
gelse. Med andre ord er regeringens malsagning om at afvikle
udlandsgadden kommet i modstrid med hensynet til beskadtigel-
sen.
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Et betalingsbalanceunderskud pa ca. 10 mia. kr. i et par ar er
ikke katastrofalt, og af hensyn til beskadtigelsen bar finans-
politikken ikke strammes yderligere pa nuvaarende tidspunkt. En
fadende beskadtigel se vil gare det vanskeligere at gennemfare
reformer pa arbejdsmarkedsomradet, og samtidig viser erfarin-
gerne, at det kan veae svaat at fa vendt udviklingen, hvis
ledigheden begynder at stige betyddligt.

Betalingsbaanceforvaaringen fra 1997 til 2000 skyldes, at den
samlede opsparing svaekkes. Umiddelbart er forvaaringen der-
for mere bekymrende end forvaaringen fra 1993 til 1997, der
skyldtes igende investeringer. Det er dog normalt, at opsparin-
gen svakkes i begyndelsen af en periode med forholdsvis lav
vakdt, idet det tager tid, inden forbruget tilpasser sig en lavere
indkomstvakst. Det afgerende er, hvad der sker med opsparin-
gen pa lidt laagere sigt. Pinsepakkens reduktion af rente-
fradragets skattevaardi vil styrke opsparingen, og det er derfor
sandsynligt, at der vil ske en forbedring af betalingsbal ancen pa
langere sigt.

Det erimidlertid ikke givet, at Pinsepakken styrker den danske
opsparing tilstragkkeligt. Der er flere grunde til, at den danske
opsparing bar haeves. En hgjere opsparing er ngdvendig, hvis
regeringens masadning om at afvikle udlandsgedden skal vaae
forenelig med en hgj beskadtigelse. En hgjere opsparing er ogsa
ngdvendig for at imadegd de problemer, som aldringen af
befolkningen giver. Den stigende addrebyrde bliver farst
maakbar om 10-15 &. Det er imidlertid vigtigt, at tiltag, der kan
imgdega den stigende byrde, ivaarksadtes satidligt som muligt.
Styrken af de nadvendige indgreb kan reduceres, hvis man
handler i tide.
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Antallet af personer over 65 ar vil stige markant i Igbet af de
naeste 40 &. Antallet af erhvervsaktive vil for hver person over
65 ar derfor falde frafiretil to en halv. Den stigende andel &f
addre vil gge presset pa de offentlige udgifter. Redegarelsen
indeholder en analyse af de problemstillinger, velfaardsstaten
stér over for som felge af den stigende addrebyrde.

Beregningerne i kapitlet viser, at de offentlige udgifter vil stige
markant. Alene den aandrede befolkningssammensagning vil
med de nuvaaende regler give anledning til en stigning i de
adersfordelte sarviceudgifter og overfarsler paknap 5 pct.point
af BNP fra 2005 frem til 2035.2 Den fremtidige befolknings-
udvikling vil ogsareducere antalet af erhvervsaktive, hvilket vil
give anledning til stigende lgnninger. Dette vil gge de offentlige
udgifter yderligere. Inddrages disse effekter vil de samlede
offentlige udgifters andel af BNP stige med godt 9 pct.paint.
@gede skattepligtige pensionsudbetalinger vil automatisk @ge
sketteindteagterne, men dette er ikke tilstraskkeligt til at finansi-
ere de hgjere udgifter. Modelberegningerne viser, at skattesatsen
pa personlig indkomst i 2035 ska @ges med ca. 8 pct.point, med
mindre der findes modgdende besparelser pa de offentlige
finanser. Danmarks dbne gramnser for varer, kapital og arbejds-
kraft ger, at en sddan stigning vil blive meget vanskelig at
gennemfare, ikkemindst i lyset af det i forvejen hgje skattetryk.

2) De adersfordelte udgifter udger ca. 60 pct. af de samlede offentlige
udgifter og indeholder ale overfarder samt ca. 60 pct. af det offentli-
geforbrug. Beregningen af stigningen i de aldersfordelte udgifter er
foretaget under antegelse &, at dereale udgifter pr. person i de enkelte
adersgrupper holdes pa det nuvaarende niveau. Der er i beregninger-
ne st bort fraden reduktion af udgifterne, der vil falge af indkomstaf-
haangigheden i visse ydelser til de addre. De nuveaende regler for
indkomstgraduering skennes at reducere udgiftsstigningen med
omkring 1 pct.point af BNP.
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Beregninger over den fremtidige gkonomiske forsgrgerbyrde og
konsekvenserne heraf er forbundet med stor usikkerhed. Alle
beregninger, herunder analyser fra OECD og den danske
regering, peger imidlertid pd egede offentlige udgifter og
dermed pa et behov for modgdende besparel ser eller gget skatte-
tryk. Usikkerheden i forbindelse med beregningerne gér begge
veje. For det farste er der usikkerhed omkring den fremtidige
befolkningsudvikling. For det andet er der usikkerhed om det
fremtidige udgiftsbehov. Dette kan stige mere, f.eks. hvis den
teknologiske udvikling dbner mulighed for flere, bedre og dyrere
behandlingsformer, eller hvis gget velstand ager kravene til de
offentlige ydelser. Omvendt kan udgifterne stige mindre, hvis
den teknologiske udvikling og rationaliseringer reducerer
omkostningerne. @gede indkomster hos fremtidens pensionister
vil reducere behovet for gratisydelser og overfarder, hvilket
ligeledes kan dsampe udgiftsvaksten. Endelig er der for det
tredie usikkerhed knyttet til det anvendte modelgrundiag.

@konomisk vakst gger den generdlle velstand, men vil ikkei sig
selv |zse de gkonomiske fordelingsproblemer som falge af den
gigende eddrebyrde, da addreudgifterne ma forventes at stigei
takt med velstanden. Med de nuvaaende regler for lanindek-
sering & dleoverfarder, herunder folkepensionen, vil stigende
produktivitet indebaare, at pensionisterne far del i den alminde-
lige velstandsstigning. Ogsa udgifterne til offentlig service vil
som udgangspunkt blive foraget med vaksten i BNP, hvis de
offentlige lgnninger falger de private. Vakst kan derfor kun
afhjadpe de gkonomiske konsekvenser af stigningen i antallet af
pensionigter, hvis pensionisterneikke far fuld del i den generelle
velstandsstigning.

Opbygningen af arbejdsmarkedspensioner og udbredelsen af
individuelle pensionsordninger indebeger, a fremtidens
pensionister i gennemsnit vil fa en indkomst, der — udover den
amindelige velstandsstigning — er ca. 40 pct. hgjere end i dag.
Ifalge analyserne vil omkring en trediedd af pensionisterne have
indkomster frafolkepension, ATP og arbgjdsmarkedspension pa
over 200.000 kr. i dagens prisniveau. Anayserne i kapitlet
viser ogsd, at der samtidig med den stigende gennemsnits-
indkomst vil fremkomme en gget indkomstspredning blandt
fremtidens pensionister. Ulighed i arbejddlivet vil i hgjere grad
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blivefulgt af ulighed blandt pensionisterne. Den ggede indkom-
stulighed skyldes udel ukkende, at de bedst stillede pensionister
far det vaesentligt bedre end i dag, mens situationen for de dar-
ligst stillede ikke forandres.

Den hgjere gennemsnitsindkomst og den agede indkomstspred-
ning kombineret med udsigten til et stigende skattetryk gar det
naturligt a overveje en mere udbredt indkomstgraduering af
ydelserne til fremtidens pensionister. @get indkomstafhaangig-
hed i de offentlige yddser vil mindske uligheden ved at reducere
forbrugsmulighederne for de bedst stillede pensionister. Sam-
tidig vil det reducere vaksten i de offentlige udgifter. Med de
ekssterende regler for indtagtsregulering af folkepensionstillagy
og individuelle ydelser vil der alerede komme en automatisk
besparelse. Indtesgtsregulering af flere ydelser til de addre —
f.eks. hjemmehjadp — og afskaffelse af positive saaregler for
addre — f.eks. saaregler for boligydelse — kan uden tvivl give
yderligere besparelser pa de offentlige finanser. Man kunne ogsa
overvee at indtaggtsgraduere folkepensionens grundbelgb. En
gget indkomstgraduering af ydelserne til de addre vil med
dagensindkomstniveau blandt pensionisterne kun give begraa-
sede besparel ser. Med fremtidens mere vel stdende pensionister
er potentialet imidlertid betydeligt.

@get indkomstafhaangighed af ydelserne til pensionister vil
imidlertid pavirke opsparingstilbgjeligheden for de erhvervsak-
tive. @get indkomstgraduering vil pa den ene side gge behovet
for egen opsparing for at sikre et givet forbrugsniveau i alder-
dommen. Denne positive effekt pa opsparingen vil utvetydigt
gare sig gaddende for dem, der kan se frem til en samlet privat
pensionsindtaggt ud over det niveau, hvor den offentlige ydelse
er aftrappet. Pa den anden side kan indkomstafhaangighed af
ydelser til pensionister hsanme opsparingen hos dem, der
forventer en indkomst i aftrapningsintervalet, fordi en ekstra
privat pensionsindtesgt vil reducere den offentlige ydelse.
Virkningen af indkomstgraduering pa den samlede opsparing vil
i hg grad afhaange af reglernes neermere udformning, herunder
reglernefor aftrgoning. Den eks sterende indtaagtsgraduering af



Brugerbetaling og
prisindeksering er
alternativer til
indkomst-
graduering

Tidlig
tilbagetraskning er
et dobbelt problem

Efterlgnnen er
dyr...

10

ydelserne til de addre har ikke forhindret etableringen af
arbejdsmarkedspensioner. Det er vigtigt, at en eventuel aget
brug af indkomstgraduering i fremtiden udformes pa en sadan
made, at der ikke lasgges hindringer i vejen for en fortsat
udbygning af arbejdsmarkedspensionerne.

Et aternativ til aget indkomstgraduering ville vaae aget bru-
gerbetaling af visse ydelser. En anden mulighed kunne vaae at
andreindekseringen af folkepensionen. | gjeblikket opreguleres
folkepensionen med gtigningen i Ienindkomsterne. En regulering
efter prisudviklingen ville indebaare, at fremtidens pensionister
ikkeville fadedl i den amindelige velstandsstigning, men alene
fafastholdt folkepensionens real e kabekraft. Pristalsregulering
af folkepensionen ville tilskynde de erhvervsaktive til starre
pensionsopsparing og Ville samtidig betyde besparelser pa de
offentlige finanser. Ulempen ville vaae aget tendenstil ulighed
blandt fremtidens pensionister. Uanset hvilke andringer af
ydelserne til de addre, der gennemfares, kan man vadge a
gennemfare aandringerne saledes, at de nuvaaende pensionister
ikke bergres.

Et forhold, der igennem de senere & har belastet de offentlige
finanser, og som ger det fremtidige ad drebyrdeproblem dobbelt
vanskeligt, er den tidlige tilbagetragkning. Den gennemsnitlige
tilbagetraskningsalder er i dag ca. 60 &r, hvilket er fire ar lavere
end for 20 & siden. Tilbagetraskning pa offentlig forsargelse
mindsker produktionen og dermed skattegrundlaget, samtidig
med at den belaster de offentlige udgifter. Beregninger i kapitlet
viser, at ages efterl gnsal deren med ét &r, reduceres den skatte-
gtigning, der er nadvendig som fage af befolkningsudviklingen,
med op til ¥ pct.point. En hgjere effektiv tilbagetrakningsalder
vil derved bidrage til a reducere de fremtidige gkonomiske
problemer ved aldringen.

Efterlannen er et dyrt velfardsgode. Efterlgnnen er ca. dobbelt
sa hgj som folkepensionen og har i hgj grad medvirket til at
sanke den gennemsnitlige tilbagetraskningsal der. Tendensen gar
i retning af fortsat @get trak pa ordningen. Med mindre man
politisk gnsker en lav effektiv pensionsalder og en hgj kompen-
sationsgrad ved tidlig tilbagetragkning, ber man derfor overveje
vaesentlige begraansninger i efterlennen. En forhgjelse af efter-
Iansalderen, en reduktion af efterlgnssatsen og strengere krav
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om anciennitet pa arbejdsmarkedet er tiltag, som vil bidrage il
at reducere det fremtidige pres pa de offentlige finanser. Der-
imod er det langt fra givet, at en mere fleksibel adgang til
efterlan vil kunne mindske forsergerbyrdeproblemet, idet efter-
Ignnen herved kan blive attraktiv for grupper, der i dag ikke
eler kun i begraanset omfang benytter sig af den. ZEndringer af
reglernefor efterlan bar annonceresi god tid og behaver ikke at
bergre de nuvagrende efterl ansmodtagere.

Efterlgnsordningen fungerer i dag ogsa som en tilbagetrak-
ningsmulighed for personer, der er neddidte. Hvis adgangen til
efterlan reduceres kraftigt eler fijernes helt, skal det eksisterende
fartidspens onssystem udfylde forsargerrollen for de neddlidte.
En begraansning dller afskaffel se af efterlannen vil bidrage til at
I@se det fremtidige addrebyrdeproblem, men vil samtidig age
tilgangen til fartidspension. Det er formentlig isear ufaglaate
grupper, der er tradt tidligt ind pa arbgjdsmarkedet, som kan
have et saaligt behov for forholdsvis tidlig tilbagetragkning.
Hvis man gnsker at bevare en efterlgnsordning for i ssalig grad
at tilgodese denne gruppe, kunne man gere udbetaling af
efterlen til den nuged dende sats betinget af f.eks. mindst 40 ars
anciennitet pa arbejdsmarkedet og nedtrappe efterlensatsen
vaesentligt for personer med lavere anciennitet.

Det danske skattesystem indebager ligesom de fleste andre
landes skattesystemer en subsidiering af pensionsopsparing.
Skattesubsidiet kan opfattes som en praamie for at binde sin
opsparing i mange &r. Det er i samfundets overordnede interes-
se, a ale addre har et anstendigt indkomstgrundiag og kan
forserge sig selv. En sidegevinst ved dette er, at de offentlige
finanser herved ikke belastes sa hardt. Til gengadd betyder
skattesubsidieringen i sig selv en svakkelse af skatteindtaagter-
ne, sa nettoeffekten pa den offentlige opsparing kan meget vel
vagre negativ. Effekten pd den samlede private opsparing er ogsa
usikker, dadet er uklart, i hvilket omfang den skattesubsidierede
pens onsopsparing blot fortraanger anden privat opsparing frem
for at @ge den samlede opsparing. Da personer med hgj ind-
komst indbetaler relativt mere til pensionsordninger end perso-
ner med lav indkomst, har subsidieringen af pensionsopsparin-
gen ogsa en problematisk fordelingsmaessig side.
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Ikke alle typer pensionsopsparing er lige velegnede til at sikre
livdlang forsgrgelse. Kapitapensioner kommer til udbetaling
som et engangsbeleb fra det 60. ar. Kapitalpension sikrer
sdedesi modsadning til pensionsordninger med | gbende ydel ser
ikke den enkelte en varig forsgrgelse i pensionsalderen. Selvom
kapitalpensioner kan omdannes til pensioner med Igbende
ydelser ved pensionering, er der ingen garanti for, at det sker, og
skattebegunstigelsen af kapitapensioner er derfor meget
vanskelig at begrunde. Indbetaling til kapitalpension er i dag
sandsynligvis i vasentligt omfang drevet af muligheden for
skattearbitrage og benyttes primaat af personer med hgje
indkomster.

De senere ars udbredel se af arbejdsmarkedspensioner har gjort
det samlede danske pensionssystem mere opsparingsbaseret.
Det ma opfattes som en god udvikling, at pensionssystemet
baseres pa en kombination af opsparing og her-og-nu-finansi-
ering via skatterne, idet der er forskellige fordele og risici
forbundet med de to pensionssystemer. Da arbejdsmarkedspen-
sionerne nu ogsa er udbredt til at daskke grupper, der tidligere
ikke havde naavnevaardig pensionsopsparing, ma det formodes,
at disse gruppers samlede opsparing er forgget. Selvom mange
uden tvivl har foretaget omlaggning af deres eksisterende
opsparing eller maske endda taget 1an, ma det formodes, at den
sterre udbredelse af arbejdsmarkedspensionerne har gget den
samlede private opsparing; denne effekt kan dog endnu ikke
dokumenteres.

Arbejdsmarkedspensionerne indebaaer et element af tvang for
den enkelte, hvilket gar, a kravene til pensionsordningerne med
rette er store. De fleste ordninger indebaerer begraaset valgfri-
hed, og mange ordninger indeholder en kombination af op-
sparing og forsikringsdakning, der gar produktet svaat gen-
nemskueligt for den enkelte. Samtidig er konkurrencen pa
markedet for arbejdsmarkedspensioner staarkt begraanset. For
det farste er den enkedlte lgnmodtager gennem sin overenskomst
typisk bundet til én bestemt udbyder. Det betyder, at man ikke
kan flytte sin pension, hvis man er utilfreds med produktsorti-
mentet dler forvaltningen af midlerne. For det andet indebaarer
princippet om en garanteret mindsterente, at der er relativt store



@get konkurrence er
vanskelig...

...men kan nas, bl.a.
ved frit valg af
pensionsudbyder

Forsikrings
daskningen kan
blivemere
solidarisk

ufordelte reserver i pensionskasser og forsikringssel skaber.
Kombinationen af disse ufordelte reserver og de eksisterende
vilkdr for flytning af pensionsordninger reducerer i praksis
yderligere konkurrencen mellem de forskellige pensionsudby-
dere.

De praktiske, juridiske og gkonomiske vanskeligheder ved at
2ge gennemskueligheden og konkurrencen i pensionssektoren er
store. En klar adskillelse mellem forsikringsprodukter (s som
f.eks. invalide- og agtefadlepension) og den rene alderdoms-
opsparing villeimidlertid give starre gennemsigtighed. Samtidig
villefrihed for den enkelte il at vadge pensionsudbyder — ogsa
for arbegjdsmarkedspension — muliggere konkurrence. Mulighe-
den for redt a kunne flytte sin arbejdsmarkedspens onsop-
sparing ville endvidere kunneforages, hvis den enkelte fik ret til
at foretage alderdomsopsparing pa rene opsparingskonti. Rene
opsparingskonti, der ikke baserer sig pa en garanteret mindste-
rente, indeholder ikke de ufordelte reserver, der i praksis er med
til at begraanse flytbarheden af pensioner. Selvom gget valgfri-
hed og konkurrence kan vagre en fordel, er det pa den anden side
enfordd, a der ogsdi fremtiden tilbydes standardardpensions-
produkter, idet mange nok har et relativt distanceret forhold til
pensionsforhold og formueadministration.

Forskringsdakningen i de nuvaarende arbej dsmarkedspensioner
bygger pasolidaritet og tvungen dakning. Herved sikres relativt
begramsede omkostninger til f.eks. helbredsundersggelser og
markedsfering. Solidariteten indebaaer, at gode liv betaler til
darlige liv, men det er vaad at understrege, at dette kun sker
inden for det enkelte ddarbejdsmarked. Der er gode forsikrings-
tekniske argumenter for tvungen forsikringsdagkning, og disse
argumenter skal stilles op mod de mulige fordele ved en aget
konkurrence, som kunne blive resultatet af at indfere @get
valgfrihed ogsa pa forsikringsdelen. Dette valg er ikke oplagt.
En konsekvent efterleven af princippet om solidaritet kraever, at
risikoen for invaliditet mv. deles af ale faggrupper. Det
indebager i Snyderste konsekvens, at ale bliver dekket af den
samme forsikringsordning.
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Den stigende addrebyrde bliver farst maakbar om 10-15 ar.
Befolkningsudviklingen lasgger ikke ngdvendigvis op til en
forringelse af de nuveaende pensionisters vilkar, men rejser
spergsmdlet om fordelingen mellen de nuvagende og de
fremtidige generationer af erhvervsaktive. Hvis de nuvaarende
erhvervsaktive afviser reformer af de offentlige ydelser til
fremtidens pensionister — der i gennemsnit vil vaae vassentligt
bedre stillet end i dag — vil det medfare en magkbar stigning i
skattetrykket for fremtidens erhvervsaktive generationer. Hvis
man ensker en mere ligelig fordding af omkostningerne ved den
stigende addrebyrde, er der derfor behov for justeringer af
reglerne for de offentlige ydelser til fremtidens pensionister. Det
er vigtigt, at fremtidige justeringer af ydel serne annonceres lang
tid forinden, si borgerne kan planlaggge derefter i god tid, inden
de gér papension.

Det er ogsa muligt at reducere den fremtidige gkonomiske
belastning ved den voksende addrebyrde ved at pabegynde en
2get opsparing her og nu. En hgjere samlet opsparing vil gge
den fremtidige nationaformue og dermed de fremtidige indkom-
dter, der er til radighed il fordeling mellem de erhvervsaktive og
pensionisterne. Opsparingen kan ske i den offentlige eller i den
private sektor. En gget offentlig opsparing og en tilhgrende
nedbringelse af den offentlige gedd vil mindske behovet for
fremtidige skattestigninger ved a reducere de fremtidige
offentlige renteudgifter. Annoncering af begramsninger af de
offentlige ydel ser til fremtidens pensionister kan — hvisindgre-
bene er hensigtsmaessigt udformet — stimulere den private
opsparing aleredei dag.



Bar edygtigheds-
begrebet pa den
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baer edygtighed

Baa edygtighed: Balance mellem gener ationer

Med Brundtland-kommissionens rapport fra 1987 og Rio-
deklarationen fra 1992 blev begrebet baaredygtig udvikling sat
pa den internationale dagsorden. Bagredygtighedsbegrebet er
affadt af en bekymring for, a den nuvarende gkonomiske
fremgang sker pa bekostning af en neddidning af naturen i et
omfang, der truer fremtidige generationers levevilkar. Ved at
fokusere pa bagredygtighed understreges det dermed, at @kono-
misk vakst ikke skal finde sted for enhver pris.

Baaedygtighed er dybest set er et spergsmd om fordeling
mellem generationer. | hvor hgj grad, der skal tages hensyn til
kommende generationer, er et etisk spergsmal, og derfor kan der
ikke forventes universel enighed om en konkret baaredygtigheds-
malsaning. Derfor kan der heller ikke konstrueres et enkelt
mal, som aene kan fortadle, om en given udvikling er bagredyg-
tig. Det kan dog alligevel have stor vaadi at forsgge at opera-
tionalisere bagredygtighedsbegrebet, men det er nedvendigt at
specificere klart, hvilket grundlag vurderingen hviler pa

Mange gkonomiske analyser af baaredygtighed tager udgangs-
punkt i, at ekonomisk vaekst kan vaare bagredygtig, selvom den
sker pa bekostning af naturen. Dette betegnes ofte svag baare-
dygtighed. Den gkonomiske tilgang lasgger sdledes op til en
afvgining mellem forskellige miljgproblemer indbyrdes og
mellem miljg og andre forhold, der er vaesentlige for velfaaden.
En sidan tilgang er i overensstemmelse med Brundtland-
kommissionens definition af bagredygtighed, hvor naturhensynet
kun er et blandt flere elementer i en baaredygtig udvikling. Om
en udvikling er baaedygtig, afgeres ved at se pa samtlige de
vaadier, der bringes videretil de kommende generationer.
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Selvom naturhensynet kun er et aspekt af baaredygtighed, er det
dog klart, at naturen ma spille en central rolle, uanset hvordan
baredygtighedsbegrebet operationaliseres. Den gkonomiske
disciplin kan bidrage til at belyse bagedygtighed i kraft af et
begrebs- og andyseapparat, hvor naturen opfattes som en del af
den formue, der er afgerende for fremtidige generationers
levevilkar. En gkonomisk fortolkning af bagredygtighed er, at
den samlede national e formue, som en generation lader gai arv
til den naeste, ikke ma vage mindre end den formue, den
pageddende generation selv fik i arv. Nedslidning af naturen og
dens ressourcer kan opfattes som afskrivninger pa den del af
vores nationaformue, der blandt gkonomer kaldes naturkapita-
len. En anden form for formuesandring, der ikke medregnesi det
sagdvanlige opsparingsbegreb, er investeringer i den sdkaldte
humankapital, bl.a. gennem uddannelse samt forskning og
udvikling. AEndringen i nationalformuen i bred forstand kaldes

agyte opsparing.

Den nettoopsparing, der beregnes i nationalregnskabet, har i
Danmark vaget positiv og udgjort omkring 5 pct. a nettonatio-
nalproduktet (NNP) i perioden 1986-96. Den aggte opsparing
findes ud fra nettoopsparingen ved at korrigere for aendringer i
naturkapitalen og humankapitalen. | beregningerne er der kun
taget hgjde for aandringer i naturkapitalen i form af udvindingen
af olie og naturgas i Nordsgen, uddlippet af drivhusgasser og
udslippet af visse luftforurenende stoffer. Ved at korrigere
nettoopsparingen for disse aandringer findes, at den agyte
opsparing i Danmark har udgjort omkring 2,5 pct. af NNPi den
betragtede periode. Det synes rimeligt at antage, at den positive
korrektion for udviklingen i humankapital svarer til mindst 5
pct. af NNP. Beregningerne peger sdledesi retning af, at den
nuvagende pdvirkning af naturen ikke vil forhindre, at fremtidi-
ge generationer kan opna mindst lige sa stor velfaard som de
nulevende. Dog ma denne konklusion sesi lyset af usikkerheden
i beregningerne og de naturpdvirkninger, det ikke har veaet
muligt at medtage.
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Beregningen af den aggte opsparing bygger pa en antagelse om,
at de enkelte kapitaltyper er substituerbare, dvs. at de kan
erstatte hinanden. Selvom der sker en forringelse af naturkapi-
talen, kan udviklingen sdledes godt vage bagedygtig. Det
forudsadter blot, at der investeres tilstraekkeligt meget i de
avrige kapitaltyper. Denne helt centrale substitutionsantagel se
er ikke uproblematisk, og aegte opsparing ber derfor kun bruges
som baaredygtighedsindikator for forholdsvis sma andringer i
naturkapitalen. For visse af naturens funktioner, isss de
livaunderstettende, findes der givetvis en nedre kritisk graanse,
som det vil vagre forbundet med store negative konsekvenser at
overskride.

| forsgget pa at operationalisere baaedygtighed er det en
vaessentlig opgave a identificere sddanne kritiske nedre graanser
eller sdkaldt kritisk naturkapital, dvs. naturkapital, som er
uerstattelig. Kritisk naturkapital unddrager sig dermed kravet
om afveining mellem gevinster og omkostninger. | det omfang,
nogle dele af naturkapitaen er kritiske, skal den aggte opsparing
under ale omstaandigheder suppleres med fysiske miljgindika-
torer for udviklingen i disse typer naturkapital. Miljgindikatorer
er sdledes en nadvendig forudsagning for og et vassentligt
supplement til beregning af den agyte opsparing, men et sad af
miljgindikatorer giver ikke i sig selv tilstraskkelig information
til at vurdere, om udviklingen overordnet set er bagredygtig.

Alt i alt ma det konkluderes, at det er en vanskelig opgave at
operationalisere baaredygtighedsbegrebet. Mulighederne for at
afgare, om den danske udvikling er baaredygtig, begramsesi hgj
grad af mangel pa viden om helt centrale natur- og samfunds-
videnskabdige forhold. Sammenhaangene er meget komplekse,
og derfor er der stor uskkerhed knyttet til at opgare miljgeffek-
terne a den menneskelige adfead og til at vurdere, hvilke
konsekvenser miljgforringelser vil have for menneskelig
behovstilfredsstillelse i fremtiden. Analyser af beeredygtighed
er sdledes ulgseligt forbundet med usikkerhed.
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Mulighederne for at opna en baaredygtig udvikling vil i hgj grad
afhaange af fortsat teknologisk udvikling. Historisk har tekniske
fremskridt spillet en or rolle for stigningen i den menneskelige
velfaad, og tekniske fremskridt kan i princippet gere det muligt
paen og sammetid a sikre gkonomisk vakst og lase, eller i alt
fad afhjadpe, visse miljgproblemer. Den teknol ogiske udvikling
kan dog ogsii sig selv give anledning til nye miljagproblemer, og
selvom tekniske fremskridt historisk har veget af stor betyd-
ning, er det ingen naturlov, a de automatisk vil lgse ale
vaesentlige problemer i fremtiden. Tekniske fremskridt kommer
ikke som mannafra himlen. Der kraaves en aktiv indsats, bl.a
i form af forskning og udvikling, og det er en vaesentlig sam-
fundsmaeessig opgave at sikretilskyndelse hertil. Offentlig milje-
regulering kan bidrage til at @ge og synliggere erhvervenes og
forbrugernes omkostninger ved at forurene. Offentlig regulering
kan dermed tilskynde til, a der sker en mdretning af
forsknings- og udviklingsindsatsen, sa tekniske fremskridt
kommer milj@et til gode.

Forsigtighedsprincippet, som er en a grundpillerne i dansk
miljgpalitik, er et rationelt beslutningskriterium ved regulering
af miljgproblemer, der er karakteriseret ved usikkerhed og
irreversibilitet. Graden af usikkerhed og irreversibilitet er
afgerende for, hvor stor en risikopraanie vi bar betae for at
minimere risikoen for store miljgkatastrofer i fremtiden. Brug
af forsigtighedsprincippet er helt afgerende i de situationer,
hvor kritisk naturkapital ska beskyttes, og der er usikkerhed om
det kritiske niveau. Drivhuseffekten er et eksempel pa et
miljgproblem, hvor skaderne potentielt kan vaare meget store og
irreversible. Det kan berettige en betydelig indsats for at
reducere uddippet af drivhusgasser i dag.

Markedet vil ikke af sig selv |@se de centrale problemer knyttet
til menneskets brug af naturen. Det er derfor vigtigt, at en
effektiv offentlig regulering skrer en hensigtsmaessig udnyttelse
af naturens ressourcer. Det forudsasdter, at miljgpolitikken
udformes pa en sadan made, at der fas mest muligt milje for
pengene.



