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Din indtaegt i alderdommen kan
afhaenge meget af folkepensionens tillaeg

Hvad kan du forvente at fd@ i pension?
Forudsigeligheden og sikkerheden om-
kring din pension ville blive reduceret
markant, hvis det ikke var for folkepen-
sionen og det indkomstafhaengige tillaeg
til folkepensionen — det sdkaldte pensi-
onstilleeg.

En ny analyse viser, at pensionstillaeg-
get har en stor, men hidtil updagtet be-
tydning for netop sikkerheden og for-
udsigeligheden i den enkeltes fremtidi-
ge pension.

Forklaringen er, at pensionstillaegget i
hgj grad virker som udjeevner i samspil-
let mellem privat og offentlig pension.

Pensionstilleegget udjaevner mellem
dem, der har sparet op og dem, der ikke
har, men det har samtidig meget stor be-
tydning for alle, ndr det gaelder de risici,
der kommer fra den almindelige gkono-
miske udvikling.

Alle menneskers pensionsopsparing
er steerkt pavirket af udviklingen i lgn,
rente, inflation, afkast pd& aktier, obliga-
tioner og andre investeringer. Det har alt
sammen indflydelse pd, hvor langt pen-
sionen reekker.

I den ny analyse har ATP regnet pd, hvad
folkepensionen og dens indtaegtsregule-

Med indkomst-
afhaengige tilleeg og
pensionsbidrag pd 12 pct.

Uden indkomst-
afhaengige tilleeg og med
pensionsbidrag pda 18 pct.

Uden indkomst-
afhaengige tilleeg og med
pensionsbidrag pda 12 pct.

Pensionstillzegget har stor betydning for forudsigeligheden i det danske pensionssystem. Uden
pensionstillaegget ville den enkelte skulle forholde sig til betydeligt storre usikkerhed, ndr det
geelder vilkdrene i pensionsalderen.

Figuren viser nettodaekningsgraden for en gennemsnitslonmodtager efter et fuldt arbejdsliv
med stabil opsparing til pension. Beregningen er gennemfert for tre forskellige udgaver af det
fremtidige pensionssystem — til venstre: som det er i dag; i midten: en udgave, hvor pensionstil-
leegget er afskaffet og der ikke eendres pd andre ting; til heojre: en udgave, hvor pensionstillaeg-
get er afskaffet og der i stedet spares mere op til privat pension — 18 i stedet for 12 pct. Bereg-
ningen for hver af de tre udgaver af det fremtidige pensionssystem er gennemfart under 500 for-
skellige samfundsekonomiske udviklingsforleb, hvor lenudvikling, inflation og afkast pd aktier og
obligationer varierer. Beregningerne under forskellige okonomiske scenarier leder til meget for-
skellige resultater, og det er afspejlet i sojlernes hajde.

Kilde: ATP 2015.

rede pensionstilleeg betyder for, hvor for-
udsigelig pensionen er. Den korte version
af svaret er: Uden pensionstillaegget er
forudsigeligheden markant mindre.

I analysen er der regnet pd, hvordan det
samlede pensionsresultat kan forventes
at se ud for en gennemsnitslenmodta-

ger. Beregningen er gennemfort for 500 »-



forskellige — men realistiske - samfunds-
okonomiske udviklingsforlagb, hvor lan-
udvikling, inflation og afkast pd aktier
og obligationer varierer. Udgangspunk-
tet for analysen er, at det offentlige pen-
sionssystem bevares, som det er i dag.

Grundlaget for analysen er en bereg-
ning, der starter i den helt gennemsnit-
lige danske virkelighed. En lgnmodta-
ger, der har en gennemsnitsindkomst
(375.000 kr. i 2015), som arbejder fuld
tid fra det 25. ar frem til pensionsalde-
ren, som her er 73 ar. Undervejs indbeta-
ler personen lgbende 12 pct. af indkom-
sten til pension.

Hvis man regner p& det samlede pen-
sionsresultat med de samfundsekono-
miske forudsaetninger, der i almindelig-
hed anvendes, ndr pensionsvirksom-
heder regner p& den fremtidige pension,
vil vores gennemsnitslenmodtager have
udsigt til en deekningsgrad pd knap 70
pct. Det vil sige, at pensionen erstatter
ca. 70 pct. af den nettoindkomst, hun
havde, for hun gik pd& pension.

Hvis man i stedet udsaetter hende for
de 500 forskellige samfundsgkonomi-
ske forlgb, bliver billedet knap sé& enty-
digt. Resultatet afheenger i hgj grad af,
hvordan gkonomien udvikler sig. Som
det fremgdr af figuren, kan hun den dag,
hun skal pensioneres, regne med at fa
en nettodeekningsgrad pd mellem 60 og
80 pct. af det, hun havde for pensione-
ringen (venstre sojle).

Om det bliver det ene eller det andet -
eller noget midt imellem - afhaenger af
okonomien undervejs.

Ndr speendet i resultaterne trods alt ikke
er storre, er drsagen, at pensionstilleeg-

get reducerer risikoen og udjeevner for-
skellene.

Den neeste del af analysen handler om
et hvad-nu-hvis-scenarie. Og spargs-
malet er: Hvordan ville situationen veere,
hvis de variable offentlige pensionsydel-
ser ikke eksisterede?

Daekningsgraden falder, hvis personen
fastholder sin indbetaling p& 12 pct. af
lonnen. Det er en simpel konsekvens af,
at folkepensionen er blevet mindre, uden
at der er aendret pd andre ting. Den pri-
vate pension fylder nu relativt mere i det
samlede billede, og derfor far de risici,
der er knyttet til den private pension,
ogsd sterre betydning. Konsekvensen
er, at spaendet i resultaterne bliver be-
tydeligt sterre, nemlig fra 40 til sm& 70
pct. af den hidtidige lgn (midterste sgj-
le i figuren).

Der er ogs@ regnet pd en situation, hvor
pensionsopspareren har gget sin pensi-
onsopsparing for at kompensere for den
mindre folkepension. | stedet for en op-
sparing pd 12 pct. indbetaler hun nu 18
pct. af lennen.

| den situation bliver hendes private pen-
sion naturligvis generelt hgjere, og hun
kommer tilbage til niveauer, der ligner si-
tuationen i dag. Men der er en vaesent-
lig forskel: Usikkerheden. Spaendvidden
i de mulige resultater er langt sterre. Er
hun heldig, kan hun né& en daeknings-
grad pé helt op til 90 pct. af den hid-
tidige nettoindkomst. Hvis hun er mere
uheldig, ma@ hun tage til takke med min-
dre end 50 pct.

Udjaevning af risiko
Chefanalytiker i ATP, Ole Beier Sgrensen,
forklarer: »Analysen viser den betydning,

pensionstilleegget har i det nuvaerende
danske pensionssystem i forhold til at
begraense risici for den enkelte, som det
vil veere meget sveert at héndtere syste-
matisk pd egen hand. Man kan sige, at
det system, vi har i dag, hvor offentlig
og privat pension spiller sammen, hjeel-
per os med at hd&ndtere livets generelle
usikkerhed pd en rationel mdade.«

Ifolge Jesper Rangvid, professor i finan-
siering ved CBS, viser analysen, at fol-
kepensionen flytter risiko fra den enkelte
til samfundet: »Jo mere vi baserer pensi-
on pd, hvad markedet giver, desto storre
risiko er der for den enkelte. Det er na-
turligvis super fint for den, der har spa-
ret op i gode tider, men brandeergerligt
for den generation, der har vaeret min-
dre heldig. At vi har folkepensionen, er
et stabiliserende element, som man skal
huske pd, ndr man diskuterer pensions-
systemer, herunder systemer der i hojere
grad baserer sig p& markedslosninger.«

Professor Jesper Rangvid peger i ovrigt
pd, at markedet kan behandle forskelli-
ge generationer helt, helt forskelligt: »|
dag, hvor vi har historisk lave renter efter
nogle drtier med hgje renter, kunne man
godt sidde med det indtryk, at den slags
gdr op og ned og udjaevner sig hen over
et arbejdsliv. Det er pd ingen mdde sik-
kert. Fra 1980 og 30 d&r frem var renter-
ne generelt hgje, men faldende. Hundre-
de ar tidligere — fra 1880 — havde vi en
tilsvarende lang periode, hvor renterne
dog var lave og stabile. Og maske er de
aktuelle ekstremt lave renter blot starten
p& en ny 30-drsperiode, hvor det bliver
mere end sveert at f& penge til at yngle.
Vi ved det ikke.«



de 5 pct. mest pessimistiske og de 5
pct. mest optimistiske scenarier ude-
ladt.

Modelberegningen tager hgjde for alle
geeldende personskatteregler og reg-
ler om offentlig pension inkl. vedtagne
men endnu ikke gennemforte reformer.
Beregningerne er foretaget med afseet
i 2015-lgnniveauer for en person, som
indtreeder p& arbejdsmarkedet som
25-arig i 2015. Personen har en brut-
toindkomst pd 375.000 kr. i 2015 — det
svarer i store traek til gennemsnitsind-
komsten pd det danske arbejdsmar-
ked — og bevarer dette lgnniveau helt
frem til pensionsalderen, som her er
beregnet til 73 dr. Det er desuden for-
udsat, at det samlede bidrag til ar-
bejdsmarkedspension er pd 12 pct.

Det er forudsat, at personen er enlig.
Det gor fremstillingen enklere, men har
ikke grundlaeggende betydning for re-
sultaterne. Beregninger for par viser
tilsvarende effekter.

| den indledende beregning er der an-
vendt felgende samfundsgkonomiske
forudseetninger:

Inflation 2,0%
Lonveekst 3,0%
Obligationsafkast 4,0%
Aktieafkast 7,0%

De efterfolgende 500 beregninger er
baseret pd forskellige skonomiske ud-
viklingsforleb dannet i ATP’s kapital-
markedsmodel under inddragelse af
historiske data.

| nogle af de mest pessimistiske sce-
narier vil den samlede finanspolitiske
holdbarhed kunne komme under pres,
og det vil i givet fald kunne fare til sam-
fundsmaessige aendringer. Det vil i sa-
gens natur ogsd kunne bergre det of-
fentlige pensionssystem. Der er ikke
taget hensyn hertil i analysen. Dog er

| beregningen betaler gennemsnitslon-
modtageren 12 pct. i pensionsbidrag.
Hvis pensionstilleegget fiernes, og on-
sket er at nd samme pension som for,
er kravet et pensionsbidrag p& 18 pct.
baseret pd de samfundsgkonomiske
forudseetninger, der i almindelighed
anvendes, ndr pensionsvirksomheder
regner pd den fremtidige pension.

Folkepensionen og pensionstillaeg-
get betyder mere for pensionister med
lav indkomst end for pensionister med
hgj indkomst. Derfor vil den ngdven-
dige forhgjelse af pensionsbidraget
ogsd veere vaesentligt sterre for per-
soner med de laveste indkomster end
for personer med hgj indkomst.
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