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Inledning

En av social- och hilsovardsministeriet i Fin-
land tillsatt arbetsgrupp, som utrett fraigor om
inférande av en eventuell vardforsikring, av-
ldt sin rapport varen 2001. I denna rapport
utnyttjades bl.a. av Statistikcentralen gjorda
uppskattningar om foréndringar i landets be-
folkningsstruktur. Enligt befolkningsprogno-
serna vid den tiden antas fodelsetalet vara
fortsatt of6réindrat, 1,75 barn per ar och tusen
kvinnor i fertil &lder. Under de f6ljande 30
aren antas de genomsnittliga aterstaende
levnadsaren for 65-ariga min stiga fran nuva-
rande 15 ar till 18 ar och for kvinnor i samma
alder fran nuvarande 19 ar till 21%% ar. Netto-
invandringen uppskattas tilli genomsnitt4 000
personer om aret.

Det dr nodvdndigt att bedriva vdsentligt mera forskning om foljderna av
att befolkningen blir allt dldre. Kunskaperna hdrvidlag dr klart otillrdck-
liga t.ex. med tanke pd finansmarknadernas behov. Pensionsfonderna dr
betydande aktérer pa aktie- och placeringsmarknaderna. Vdrldens
sammanlagda pensionsfonder berdknades dr 1999 uppga till ca 13
trilioner US-dollar. | flera ldnder kommer det efter dr 2020 att frdn
fonderade system flyta ut mera medel én vad som tillfors. Detta kan leda
till att aktiepriserna kraftigt sjunker i och med att placeringsportfélierna
far en fordndrad sammansdttning. Samtidigt star den offentliga sektorn
infor 6kande vardkostnader, vilket kan leda till en hogre rdnteniva.

Den andel av befolkningen som uppnatt
pensionsédldern borjar stiga kraftigt efter ar
2005. Ar 2020 beriiknas det finnas 44 procent
fler personer 6ver 65 ar dn ar 2000, samman-
lagt inemot 1,2 miljoner. Ar 2030 finns det
1,35 miljoner personer som ir Gver 65 ar,
vilket dr 74 procent fler &n ar 2000.

Befolkningen i arbetsfor alder forefaller
minska med néagra hundra tusen fram till ar
2030. Enligt Finlands statistiska arsbok bor-
jar ocksa folkméngden minska kring ar 2025.
Utvecklingen beror i stor utstrickning pa fak-
torer som fodelsetal, fordndringar i livslang-
den samt invandringen. Sakert dr emellertid,
att befolkningen i Finland snabbt &ldras. En
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allt mindre arbetskraft kommer att ha ansvar
for forsorjningen av en allt storre del av be-
folkningen.

Finland &r inte den enda nation som éldras.
I ndstan alla EU-ldnder &r utvecklingen den-
samma. Speciellt snabbt dldras befolkningen
iJapan, om man ser till linder utanfor Europa.
Enligt Hewitt (Hewitt 2002) minskar befolk-
ningen i arbetsfor alder i Europa med 9 pro-
cent och i Japan med 16 procent fram till ar
2030. Under samma tid berdknas den totala
folkméngden i Europa minska med 8 procent
och iJapan med 5 procent. Enligt dessa prog-
noser kommer Japans folkméngd séledes att
grovt taget minska med Finlands nuvarande
folkmingd under den ifragavarande perio-
den. I Europa minskar folkmingden med flera
tiotal miljoner.

Redan med utgangspunkt i dessa siffrorkan
deti varje fall antas, att befolkningens aldran-
de kommer att fa vittgadende savil globala
som lokalakonsekvenser. Befolkningens ald-
rande blir troligen en av de faktorer som mest
paverkar utvecklingen under de kommande
decennierna.

Denna artikel baserar sig till stor del pa
resultat fran ett projekt om befolkningens
aldrande, Global Ageing Initiative, genom-
fort aren 2000-2001 vid CSIS (Center for
Strategic and International Studies, Wash-
ington D.C.). Beslut om att starta projektet
fattades ar 1999. Projektets ordférande var
Japans tidigare premidrminister Ryutaro
Hashimoto, USA:s tidigare vice president
Walter Mondale och den tyska centralbank-
ens tidigare chefdirektor Karl Otto Pohl.
Medlemmarna i projektet var frimst repre-
sentanter for politiska kretsar, regeringar, af-
farsvarlden, universitet och vissa anda sekto-
rer. Projektet leddes av Paul S. Hewitt.

Projektet avlit en rapport om iakttagelser
och rekommendationer i bérjan av ar 2002.
Rapporten idr baserad pa existerande data om
vad som sker nir befolkningen aldras. Ytter-
ligare information insamlades i samband med
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konferenser i Washington, Ziirich och Tokyo
samt vid rundabordsdiskussioner i Paris och
Washington.

Rapporten granskar de utmaningar som
befolkningens aldrande stiller savil den of-
fentliga som den privata ekonomin samt né-
ringslivet infor. Samtidigt med att befolk-
ningen blir dldre 6kar ocksa pensions-, hilso-
vards- och aldringsvardsutgifterna. Darfor dr
det inte férvanande att dessa fragor 4r mycket
uppmirksammade i rapporten. Den behand-
lar ocksé aldrandets effekter med hénsyn till
arbetsmarknaden, finansmarknaden och glo-
baliseringen. Sammantaget kan man séga, att
aldrandets vilfirdseffekter ligger i fokus.

I denna artikel dr det inte mojligt att uttom-
mande granska pa langt nir alla foljder av
aldrandet. Jag har valt att ta fram speciellt
sadana faktorer som har relevans for forsik-
ringsnéringen. Eftersom forsidkringsverksam-
heten har samband med alla delomraden av
det minskliga livet berors sjdlvfallet all for-
sikring av befolkningens aldrande.

Arbetsmarknaden och den
ekonomiska tillvaxten

Finland har léinge lidit av en hog arbetsloshet.
Speciellt svar var situationen under lagkon-
junkturen i borjan av 1990-talet, da arbetslos-
heten snabbt steg fran 3,5 procent till nédstan
20 procent. Trots en langvarig och snabb
ekonomisk tillvixt sedan mitten av 1990-
talet har arbetslosheten inte dtergatt till den
tidigare nivan. Den officiella arbetslsheten,
som utgar fran Statistikcentralens siffror, lig-
ger for niarvarande pa knappt 10 procent. Om
man viljer en bredare definition framstar
arbetslosheten som mycket hogre én vad de
officiella siffrorna ger vid handen; ett stort
antal arbetslosa och arbetsloshetspensionérer
dr ndmligen foremal for aktiva sysselsitt-
ningsatgirder. Salunda definierad l1ag arbets-
16sheten hosten 2001 pa 6ver 15 procent
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kommer situationen redan efter nagra ar att
kraftigt fordndras nér det giller efterfragan pa
arbetskraft i och med att de stora arskullarna
fran efterkrigstiden uppnar pensionsaldern.
Av statstjinsteminnen i Finland gér t.ex. hilf-
ten i pension fore ar 2010. Situationen &r
likadan ocksa inom flera andra sektorer. De
som nu inleder sina studier kommer efter
nagra ar att ha utmirkta mojligheter att fa
arbete. Sannolikt kommer manga branscher
under de allra ndrmaste aren att lida avsevird
brist pa arbetskraft.

Varfor skall man vara bekymrad 6ver att
befolkningen dldras nir arbetsmarknaden ser
ut att erbjuda rikligt med arbetsmojligheter?
Den centrala orsaken ir att befolkningsfor-
dndringarna, den ekonomiska tillvixten, fi-
nansieringen av den sociala tryggheten och
Okningen i vilstandet alla #dr beroende av
varandra.

Visentliga komponenter i den ekonomiska
tillvaxten ar folkméngden, antalet personer i
arbetsfor alder och produktivitetsdkningen.
Om de tva forstnimnda faktorerna minskar
blir den ekonomiska tillvixten beroende av
att produktiviteten okar. Av sjunkande folk-
méngd foljer sjunkande efterfragan, fallande
tillgangsvirden, mindre intikter for foreta-
gen, svagare valuta och 6kande budgetunder-
skott. P en global marknad sprids problemen
snabbt fran ett land till ett annat.

Arbetskraften i Finland borjar minska fran
och med ar 2006. Finansieringen av socialut-
gifterna bygger framfor allt pa en hog syssel-
séttningsgrad. En av det finldndska vélfards-
samhiillets storsta utmaningar bestar i att de
sysselsatta sa tidigt 1dmnar arbetslivet, i ge-
nomsnitt redan fore fyllda 60 ar.

Den stigande efterfragan pa arbetskraft eli-
minerar inte automatiskt den hoga arbetslos-
heten. Det visentliga &r att samhillet kan
forhindra att de unga slas ut. Nir det giller att
klara av den utmaningen och 16sa de problem
som hir finns &r det fordldrarna och skolvi-
sendet som innehar nyckelrollerna.
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Den ekonomiska utvecklingen

Mindre arbetskraft och sjunkande folkméngd
kan leda till att den ekonomiska tillvéxten
avtar. Firre méinniskor behover férre varor
och tjanster. Det har uppskattats att den eko-
nomiska tillvixten avtar savil inom EU som
iJapan i det fall att de sysselsattas tilltagande
bendgenhet att ga i pension inte kan stivjas.
Noteras bor, att i USA, Kanada och Austra-
lien Okar arbetskraften fram till ar 2030, men
da arbetskraftsokningen avtar dr ockséd den
ekonomiska tillvixten i fara i dessa linder.

Minskad efterfragan och en allt hardare
konkurrens inom ett flertal sektorer forsam-
rar foretagens resultat. Foljden av detta kan
vara att aktiekursutvecklingen blir mera an-
sprakslos dn tidigare. Aktiekurserna dr utsatta
for tryck ocksa fran ett annat hall. Pensions-
fonderna och forsikringsanstalterna virlden
Over dr betydande aktorer pa aktie- och place-
ringsmarknaderna. Enligt uppskattningar vid
CSIS uppgick virldens sammanlagda pen-
sionsfonder till ca 13 triljoner US-dollar ar
1999. Av dessa tillgangar &r ca 90 procent
placerade i pensionsfonder i USA, Japan,
Storbritannien, Holland, Schweiz och Kana-
da. De Overlédgset storsta forvaltarna av pen-
sionsmedel #r de amerikanska pensionsfon-
derna, vilkas placeringstillgangar ar 1999 upp-
gick till inemot 8 triljoner US-dollar. Over 60
procentav virldens samtliga pensionstillgang-
ar 1ag saledes i amerikanska pensionsfonder.
Virldens pensionsfonder har en enorm bety-
delse som aktieplacerare.

Enligt CSIS kommer det i vissa ldnder efter
ar 2020 att fran fonderade system flytta ut
mera medel dn vad som tillfors. Detta kan
leda till att aktiepriserna sjunker i och med att
placeringsportfoljerna far en fordndrad sam-
mansittning. Det finns visserligen de som
tror att aktier som bjuds ut alltid ocksa finner
kopare. Det dr mojligt, men prisnivan dr nod-
vindigtvis inte den som alla hoppats pa. Da
den offentliga sektorn samtidigt star infor
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okande pensions-, hdlsovards- och aldrings-
vardsutgifter kan foljden bli en stigande réinte-
niva. For att sa inte skall ske anser méanga det
vara viktigt att snabbt 6ka fonderingen i de
liander dér fonderingsgraden for nirvarande
ar 1ag. Det anses ocksa vara viktigt att r6ja
undan de hinder som stér i vigen for grins-
overskridande placeringar av pensionsmedel.

Forédndringarna i aldersstrukturen och det
faktum att de stora aldersklasserna gar i pen-
sion kan ocksa komma att paverka véirdena pa
andra tillgangsslag. Nir de stora aldersklas-
serna inte langre i pensionséldern har behov
av sina stora bostider, kan utbudet av bosti-
der komma att Gverstiga efterfragan. En dylik
situation kunde ledatill fallande bostadspriser.

Inom manga sektorer beror efterfragan pa
varor och tjidnster pa befolkningens alders-
struktur. Nir den fordndras uppkommer det
overkapacitet inom vissa branscher och déri-
genom en hardare konkurrens. A andra sidan
uppstar det ett behov att utdka kapaciteten
inom sadana niringslivssektorer som har an-
knytning till de dldre dldersklasserna. Exem-
pel hirvidlag &r bl.a. hilsovardstjénster, ald-
ringsvardstjinster och turism. Nya vixande
omraden inom niringslivet har en positiv
effekt pa den ekonomiska tillvixten.

Utredningarna vid CSIS var 6verens om att
trenderna inom befolkningsstrukturutveck-
lingen innebér allvarliga utmaningar for den
offentliga ekonomin, trots att manga linder
satt igang med reformer inom socialskyddet
och dess finansiering. Kostnadstrycket till
foljd av att befolkningen blir allt dldre forsva-
gar den offentliga sektorns mojligheter att
gora storre satsningar pa utbildning och an-
nan infrastruktur. Den offentliga sektorns fi-
nansieringsproblem kan leda till 6kande bud-
getunderskott och sdmre stabilitet i virlds-
ekonomin.
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Forsdkringsanstalterna

Sasom ovan konstaterats dr forsikrings-
anstalterna i egenskap av stora placerare be-
tydande aktorer pa finansmarknaden. En mar-
kant nedgéng i aktiekurserna har en stor in-
verkan pa forsikringsanstalternas resultat och
solvens. Men forsidkringsanstalternas ageran-
de pé finansmarknaden kan ocksa i sig paver-
ka exempelvis prisutvecklingen i friga om
aktier. Marknaden kan forsitta forsidkrings-
bolag i gungning och vice versa. Beroendet &r
omsesidigt.

Detegentliga syftet med pensionssystemen
ir att trygga pensionerna och skéta utbetal-
ningen av dem. Forsikringsbranschens vikti-
gaste uppgift dr att betala ersittning da ett
forsakringsfall intriffat. Placering ér inte en
huvuduppgift, men i och med att placerings-
funktionen stoder den huvudsakliga uppgif-
ten har ocksa den en viktig position. En lyck-
ad placeringsverksamhet mojliggor avsevér-
da sdnkningar av forsékringspremierna. Sir-
skilt viktig 4r en lyckad placeringsverksam-
het inom pensionsforsékringen.

Det lagstadgade arbetspensionssystemet i
Finland ir delvis fonderande. Dé arbetspen-
sionssystemet infordes i borjan av 1960-talet
bestod systemets placeringsverksamhet linge
i stor utstrickning av aterlaning. For arbets-
pensionsanstalterna var aterlaningen sa gott
som riskfri. Det senaste artiondets diskussion
om placeringen av pensionsmedlen ledde till
att en betydande reform, som berorde pen-
sionsanstalterna, genomférdes vid ingangen
av ar 1997. Utgangspunkten for reformen var
att man ville kunna placera pensionsmedlen
sd att de gav hogre avkastning. Man forutsag
en markant stegring av arbetspensionspremi-
erna fran ar 2010 framat. Kalkyler visade att
om inga effektiva reformer genomférdes i
pensionssystemet skulle arbetspensionspre-
mierna stiga med omkring 10 procentenheter
fran den nuvarande nivéan pa cirka 20 procent.
En sadan stegring ir inte mojlig i en globali-



serad virld utan allvarliga konsekvenser. Inom
det finldndska pensionssystemet dr tidig pen-
sionering ett betydande problem. Darfor ar
senareldggning av pensioneringen ett viktigt
tema i den pagaende pensionsdebatten i Fin-
land. Hogre avkastning péa de placerade pen-
sionsmedlen dr ett annat sdtt att minska
kostnadstrycket.

Fore pensionsanstaltsreformen ar 1997 kla-
rade sig de finldndska arbetspensionsanstal-
terna med en 1ag solvens. Det berodde pa att
riskerna i pensionsanstalternas placerings-
verksamhet var ringa. Strivan efter bittre
avkastning forutsatte en dvergang till mera
riskbetonad placering. For detta behovdes
storre solvensbuffertar &n tidigare. Genom
1997 ars reformer kunde arbetspensions-
anstalterna oka sitt verksamhetskapital, vil-
ket breddade mojligheterna till storre place-
ringar i aktier och ddrmed oOkat risktagande.
Mainga pensionsanstalter valde att ga in for
storre aktieplaceringar, medan andra har till-
lampat en mera forsiktig placeringspolitik.
Olikheterna i placeringspolitikens inriktning
har kommit till synes exempelvis i de olika
pensionsbolagens resultat for aren 2000 och
2001.

Vid pensionsreformen 1997 uppgjordes nya
krav pa pensionsanstalternas solvens. Efter
reformen &r solvenskraven for varje enskild
pensionsanstalt beroende av riskerna i place-
ringsportfoljen. Ju mera riskbetonad en an-
stalts placeringsportfolj dr, desto hogre sol-
vens forutsitts anstalten ha. Det innebér att
olikheter i placeringsfordelningen leder till
olikheter i solvenskravet.

De solvenskrav som utarbetades i Finland
for fem ar sedan innehaller ocksé en s.k. early
warning-komponent. Man ville i Finland att
tillsynsmyndigheten skall ha mojlighet att
ingripa i en Overvakad forsidkringsanstalts
situationi ett tidigare skede, da anstalten &nnu
ar langt fran solvensgrinsen men solvensen
befinner sig i sjunkande. Resultatet blev sol-
venszoner i anslutning till 6vervakningen. Ju
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lagre zon den Overvakades solvens befinner
sig i, desto storre dr 6vervakarens befogenhe-
ter och samtidigt 4ven de begransningar som
binder den 6vervakade med avseende pa verk-
samheten.

Forsikringsinspektionens viktigaste mal dr
fortséttningsvis att trygga de forsikrade in-
tressena. Inom Europeiska unionen ar livfor-
sidkringsbolagens solvenskrav 1aga medan ris-
kerna i placeringsverksamheten okar. I Fin-
land har forsikringstillsynsmyndigheterna
redan siktat pa att motsvarande solvenskrav
och early warning-system som finns for pen-
sionsforsikringsanstalterna ocksa skall inf6-
ras for livforsiakringsbolagen. Sérskilt viktigt
ar det att utveckla forsikringstillsynen sé att
de forsdkrade intressena dr tryggade dvenien
situation av kande risker till foljd av befolk-
ningens aldrande.

Sammanfattning

Avsikten med det foregdende har varit att
studera de risker som i manga utvecklade
linder #r forknippade med befolkningens ald-
rande. Bakgrunden till dldersstrukturen i de
utvecklade ldnderna &r flera decennier av
sjunkande nativitet i kombination med okad
livsldngd tack vare bittre hélsovard och hog-
re levnadsstandard. Under de ndrmaste ar-
tiondena kan manga av de utvecklade linder-
na rikna med minskad arbetskraft och pa
vissa hall 4ven sjunkande befolkningssiffror.
Allt mindre arskullar maste ansvara for pen-
siondrsarskullarnas utkomst och de vixande
utgifterna for hilsovarden och #ldreomsor-
gen. Detta kanske leder till att den for sam-
hallsutvecklingen viktiga ekonomiska tillvax-
ten blir blygsammare dn vad den varit. Folj-
den kan bli att virdena pa vissa tillgangsslag
sjunker och att placeringsintikterna blir min-
dre 4n tidigare. I och med att den ekonomiska
tillviixten mattas av okar trycket pa den of-
fentliga ekonomin. Okad offentlig skuldstt-
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ning i ett flertal linder kan leda till att rinte-
nivan stiger.

Om det ovan beskrivna scenariot blir verk-
lighet inom de kommande artiondena far det
enorma konsekvenser. Det hidr inldgget tar
inte upp vilka 16sningar som kommer att
kréavas i framtiden for att de negativa effek-
terna av fordndringen i befolkningsstruktu-
ren i gorligaste man skall kunna elimineras.
Det dr dven skl att papeka, att ndstan allt som
sagts i artikeln dr forenat med en hel rad
osidkerhetsfaktorer. Prognoser som stricker
sig tiotals ar framat i tiden &r givetvis osékra.
Det dr emellertid viktigt att identifiera de
eventuella risker som har med befolkningens
aldrande att gora. En visentlig sak &r likasa
att kontinuerligt forsoka analysera svaga sig-
naler om vilken framtid vi gér mot, for att inte
tala om det lidge vi befinner oss i vid varje
tidpunkt. Aven detta &r ofta ytterst svart.

Minnesmérket over president Paasikivi,
belédget i Helsingfors centrum, &r forsett med
etti Finland vélbekant uttalande av presiden-
ten om att all vishets begynnelse &r att erkén-

na fakta. Hirtill kunde man tilldgga, att det
allra forsta steget dr att kédnna till fakta.

Atminstone en slutsats kan man dra av det
framforda. Okad forskning med inriktning pa
effekterna av att befolkningen blir &ldre &r
absolut nodvindig. I dagens lidge dr kunska-
perna om befolkningens aldrande otillréckli-
ga till exempel med tanke pa finansmarkna-
den. Aven om 6kad insikt ger 6kad plaga ér
detta ett omrdade som vi helt enkelt méste fa
veta mera om.
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