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Abstract

The sustainability of the fiscal policy program is evaluated given the mgjor increase in the
demographic ageing and the derived increase in the public expenditures. The proportion of
elderly in the population is expected to increase by 55 percent until 2040. At the same time the
absolute size of the labor force is expected to be reduced by 7.5 percent measured in the
potentiad number of working hours. The introduction and the extension of the fully funded
labor market pension schemes on the other hand generates an expected increase in the income
tax base due to the fact that present contributions to the system is deductible in current income
before taxation whereas future receipts from the pension system are taxable.

A measure of fiscal sustainability, called the sustainable tax-rate, is introduced. Using the
computable genera equilibrium model of Statistics Denmark, DREAM it is calculated that the
sustainable tax-rate is 2.8 percentage points higher than the actual tax rate in 2003. The
taxation of future receipts from the fully financed pension schemes account for 40 percent of
the increase in the expenditures relative to GDP. The public net-debt will increase substan-
tialy from 2020 and converge to 67 percent of GDP in the long run. As most of the increase
will take place in the period from 2020 to 2040, we expect that, in practice, this scenario will
imply increased cost of finance for the public sector. To reduce the problem measures of
reduced public spending and incentivesto increase labor supply are needed.

We find that a permanent increase in the rate of fertility will not reduce the fiscal burden. In
fact the sustainable tax-rate is higher in this case. The same result is true for increased
immigration, where immigrants are assumed to have the same labor market behavior as the
current stock of immigrants.
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Forening den 4.december 2000. Deltagerne takkes for konstruktive kommentarer.
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1. Indledning

De langsigtede konsekvenser af den gkonomiske politik har faet en storre rolle i
den politiske debat igennem det sidste arti. Det er dog fortsat finanspolitikkens
stabiliseringseffekter, der er de centrale, nar den gkonomiske politik fastleegges.
I 1990°erne er stabiliseringspolitikken sggt tilrettelagt, saledes at der samtidig
opnas positive effekter pa gkonomiens langsigtede egenskaber, eller i det mindste
at negative effekter undgas eller begreenses. For det forste er finanspolitikken
blevet kombineret med strukturreformer pa arbejdsmarkedet og det skattepoli-
tiske omrade. Hovedeksempler pa dette er skattereformen fra 1993 og arbejds-
markedsreformen fra 1994." For det andet indebzerer selve proceduren omkring
de arlige finanslovsforhandlinger, at ggede offentlige udgifter skal kombineres med
et finansieringsforslag i form af enten forggede skatter eller afgifter eller i form
af offentlige besparelser. Selvom dette ikke er tilstraekkeligt til at sikre, at de
offentlige udgifter ogsa pa langt sigt kan finansieres uden at skattetrykket mé
ndres, er det et skridt i den rigtige retning. Det betyder pa den anden side,
at finanspolitikkens rolle som effektiv konjunkturregulator er reduceret noget,
idet de diskretionaere finanspolitiske kortsigtseffekter fremkommer i form af bal-
ancerede budgetmultiplikatorer, der naturligvis har mindre kortsigtsvirkninger péa
aktiviteten end ufinansierede sendringer i de offentlige udgifter.

Et overskud pa den offentlige sektors saldo giver anledning til en positiv net-
tofordringserhvervelse i den offentlige sektor. Den offentlige sektors nettofor-
dringserhvervelse (i lsbende priser) er vist i figur 1.2 Det ses, at denne i hgj
grad er positivt korreleret med aktiviteten i gkonomien, saledes at hgjkonjunk-
turperioderne i sidste halvdel af 1980’erne og sidste halvdel af 1990’erne har givet
anledning til betydelige nettofordringserhvervelser, mens iszer lavkonjunkturen i
slutningen af 1970’erne og starten af 1980’erne gav betydelige negative nettofor-
dringserhvervelser. Figuren bekraefter saledes billedet af finanspolitikken som et
konjunkturregulerende middel, hvilket i hgj grad kan tilskrives automatiske sta-
bilisatorer. Samtidig ma det konstateres, at den ggede fokus pa de langsigtede
konsekvenser af finanspolitikken ikke umiddelbart kan genfindes i figuren i form
af en meerkbar strukturel forbedring af den offentlige sektors nettofordringser-
hvervelse over den viste periode.

T et vist omfang kan der argumenteres for at ogsé pinsepakken havde en strukturpolitisk
effekt, selvom der hovedsageligt var tale om et konjunkturregulerende indgreb.

?Bemeaerk, at der anvendes nationalregnskabets definition af den offentlige sektor, som inklud-
erer offentlige fonde, herunder ATP. I den viste periode bidrager ATP med en betydelig positiv
nettofordringserhvervelse, som ikke bgr tages med i betragning, nar finanspolitikkens holdbarhed
skal vurderes, da ATPs formue principielt modsvares af en tilsvarende forpligtelse til at udbetale
pensioner.



Figur 1. Den offentlige sektors nettofordringserhvervelse
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Det skyldes til dels, at nettofordringserhvervelsen ikke er et retvisende mal for
den langsigtede budgetvirkning af en given finanspolitik.

En holdbar finanspolitik kan defineres som en politik, hvor en given regel for de
offentlige udgifter kan finansieres ved usendrede skattesatser og en given skat-
testruktur. En positiv nettofordringserhvervelse i en bestemt periode er ikke i sig
selv tilstraekkeligt til at sikre, at finanspolitikken er holdbar. For det forste kan en
fremtidig zendring i befolkningssammensaetningen betyde, at de offentlige udgifter
stiger for givne regler, og /eller at de offentlige indtaegter falder. For det andet
kan skattebaserne sendre sig som fglge af institutionelle sendringer. For Dan-
marks vedkommende har det saledes stor betydning, at det opsparingsbaserede
pensionssystem (dvs. arbejdsmarkedspensionerne og de privattegnede pension-
sordninger) er et sakaldt "ungt” system, hvor indbetalingerne er store relativt
til udbetalingerne, fordi kun en mindre del af de nuveerende ldre har indbetalt
til systemet igennem hele arbejdslivet. Denne situation har negativ pavirkning
pa den nuveerende indkomstskattebase, idet indbetalinger til pensionsordninger
er fradragsberettiget i indkomstskatten, mens udbetalinger er skattepligtige. Den
fremtidige skattebase - og dermed provenuet fra den fremtidige indkomstskat - vil
vokse gradvist gennem de forste 2/3 af det naeste arhundrede alene som folge af
den opbygning af det opsparingsbaserede pensionssystem, der allerede er aftalt.
Modsat dette kan en forgget internationalisering betyde, at selv for et konstant
skattetryk kan skatteindteegterne falde, fordi aktiviteten flyttes til udlandet.

Det undersgges i dette papir, om den stigning i de offentlige udgifter, der fglger af
den @endrede befolkningssammensaetning, dominerer den stigning i skattetrykket
(og reduktion i udgifterne), der folger af de ggede pensionsudbetalinger. Der



ses altsa bort fra en eventuel negativ effekt pa skattebaserne fra gget interna-
tionalisering. Det er formalet at analysere, hvordan indkomstskattetrykket kan
forventes at udvikle sig, givet at fremtidige generationer skal have samme relative
serviceniveau fra den offentlige sektor som nuveerende generationer. Analysen
er derfor tilrettelagt saledes, at der fastlaegges regler for de offentlige udgifter,
som betyder, at offentlige transfereringer satsreguleres, mens det offentlig forbrug
fordelt efter alder, kgn og herkomst vokser med gkonomiens generelle vaekstrate.
P& indteegtssiden fastholdes den nuveerende skattestruktur, og afgiftssatserne an-
tages usendrede. Indkomstskattesatserne sikrer, at finanspolitikken er holdbar. I
hovedanalysen antages, at der fastlaegges et konstant indkomstskattetryk, séledes
at alle udsving i udgifter og skattebaser fordeles pa sével nulevende som frem-
tidige generationer. Som alternativ hertil gennemfgres analysen under forudseet-
ning af, at den vaekstkorrigerede veerdi af den offentlige geeld er konstant, séledes
at finansieringsbyrden til enhver tid afholdes af de generationer, der aktuelt er i
gkonomien.3

Analysen foretages ved hjzelp af den gkonomiske model DREAM. DREAM er en
generel ligeveegtsmodel med fglgende indenlandske gkonomiske enheder: Over-
lappende generationer af husholdninger med rationel adfserd og fremadrettede
forventninger; virksomheder, der sgger at maksimere afkastet til ejerne og en
offentlig sektor, der opkrsever skatter, udbetaler transfereringer og producerer of-
fentlige serviceydelser til borgerne. I DREAM fastlaegges offentlige transfereringer
ud fra en fremskrivning af de befolkningsgrupper, der modtager overfgrslerne og
en antagelse om, at overfgrslerne satsreguleres. Tilsvarende foretages en fordeling
af de offentlige serviceydelser pa alder og ken, saledes at udgifterne afspejler, i
hvilket omfang de enkelte generationer bruger de forskellige serviceydelser. Det
antages, at det reale forbrug for en person af et givet kgn og en given alder
vokser med den reale vaekstrate i gkonomien som helhed. Dette svarer til, at i
en situation med stationser befolkning vil den offentlige reale serviceproduktion
udggre en konstant andel af den reale BFI. Med disse forudssetninger ligger den of-
fentlige udgiftspolitik fast, og der forekommer ikke hverken absolutte eller relative
serviceforringelser. Ved hjalp af DREAM kan det herefter undersgges, hvordan
skattetrykket skal udvikle sig for at kunne finansiere denne udgiftspolitik pa langt
sigt. Til dette formal er udviklet et mal: ”det holdbare indkomstskattetryk”, som
er det laveste konstante indkomstskattetryk, der sikrer, at den offentlige sektor
overholder sin langsigtede budgetrestriktion, under antagelse af den givne udgift-

3Det bemeerkes, at tilrettelaeggelsen af analysen indbeerer, at de offentlige indteegter tager
den ngdvendige tilpasning. Som alternativ kunne analysen have vaeret tilrettelagt saledes at de
offentlige udgifter tager tilpasningen og dermed have svaret pa, hvor stor en relativ nedgang i
de offentlige udgifter fremtidige generationer ma acceptere, hvis skattetrykket fastholdes.



spolitik, udviklingen i befolkningssammensaetningen og en antagelse om, at andre
skattesatser end indkomstskatten holdes usendret. Dette skattetryk beregnes en-
dogent i modellen.

Hovedresultatet af analysen er, at det permanente indkomstskattetryk skal forgges
med 2,8 procentpoint i forhold til niveauet efter den fulde indfasning af Pinsepa-
kken. Den automatiske vaekst i skattebaserne som fglge af den gradvise forggelse
af udbetalingerne fra de opsparingsbaserede pensionsordninger er saledes ikke
tilstreekkelig til at sikre finansiering af stigningen i de offentlige udgifter, der fol-
ger af den @ndrede befolkningssammensaetning, hvor antallet af zeldre i forhold
til personer i den erhvervsaktive alder vokser med 55 procent frem til 2040.

Udgiftstrykket (defineret som offentlige udgifter i procent af BFI) vokser med
knap 10 procentpoint fra udgangspunktet i 1998 og frem til ar 2038, hvor de
offentlige udgifter stabiliseres pa omkring 65 procent af BFI. I samme periode
vokser indteegtstrykket (defineret som offentlige indteegter i procent af BFI) med
godt 5 procentpoint. Indteegtstrykket fortssetter med at vokse og ender ca. 6 pro-
centpoint hgjere end udgangsniveauet. Af de 5 procentpoint, som indtaegtstrykket
stiger med frem til ar 2038, bidrager beskatning af udbetalinger fra opsparings-
baserede pensionsordninger med 2,3 procentpoint, mens beskatningen af afkastet
i pensionsordningerne bidrager med 1,5 procentpoint. De resterende godt 1,2 pro-
centpoint skyldes stigningen i indkomstskattetrykket péa 2,8 procentpoint. Det er
saledes klart, at opbygningen af arbejdsmarkedspensionerne og den ggede inter-
esse for privattegnede pensionsordninger i disse ar bidrager vaesentligt til finan-
sieringen af &eldrebyrden, idet knap 40 procent af udgiftsstigningen kan finansieres
ved den automatiske stigning i skatteindteegterne fra disse ordninger. I forhold
til den samlede eeldrebyrde geelder imidlertid, at stigningen i indtaegterne er for
lille og kommer for sent, idet skatteindtsegterne fra pensionsordningerne vedbliver
med at vokse frem til 2070, hvor indtsegtstrykket stabliseres ca. 1 procentpoint
over niveauet i 2038.

Nar stigningen i indtaegtstrykket er mindre end stigningen i udgiftstrykket, skyldes
det, at en veesentlig del af den udgiftsstigning, der finder sted fra ar 2020 til ar
2040 finansieres ved at den offentlige sektor optager geeld. Det leder til bety-
delige underskud, der i perioden fra 2028 til 2038 hvert ar overstiger 3 procent
af BFI. Den offentlige geeld malt ved de akkumulerede nettofordringserhvervelser
vokser fra et minimum pa godt 16 procent af BFI i 2008 til godt 51 procent i ar
2038. Herefter reduceres underskuddet, og geelden i procent af BFI stabiliseres
langsomt. Pa langt sigt udggr geelden 67 procent af BFIL.

Den meget kraftige stigning i geelden og geeldens permanent meget hgje niveau



leder os til at konkludere, at ¢ praksis vil en finansiering ved et konstant indkom-
stskattetryk ikke kunne gennemfgres uden en betragtelig risiko for hgjere finan-
sieringsomkostninger for den offentlige sektor og valutakursrisiko for gkonomien
generelt. Frem til 2040 ma man derfor forvente en kombination af felgende 3
elementer i den gkonomiske politik: en relativ reduktion i det offentlige ser-
viceniveau, forskellige tiltag, der direkte reducerer antallet af personer, som mod-
tager offentlige transfereringer og en vis skattestigning,.

Resten af papiret er disponeret pa fglgende made: I afsnit 2 defineres den of-
fentlige budgetrestriktion og begrebet ”det holdbare indkomstskattetryk”. T afs-
nit 3 gennemgas DREAM modellen i hovedtraek, og det vises, at arbejdsudbuddet
er afggrende for veerditilveeksten i gkonomien, idet den relative stgrrelse af gvrige
faktor inputs i vidt omfang er fastlagt som fglge af samhandelen med udlan-
det. Afsnit 4 er derfor en gennemgang af befolkningsfremskrivningen og dennes
konsekvens for arbejdsstyrken. Afsnittet indeholder ogsad en oversigt over det
fremskrevne antal af transfereringsmodtagere fordelt pa ordningstyper. Afsnit 5
beskriver kalibreringsmetoden og fastlaeggelsen af gvrige eksogene variable. Afsnit
6 rapporterer den fremskrevne gkonomiske udvikling og de konsekvenser denne
har for dels de relevante makrostgrrelser og dels udviklingen i offentlige indteegter,
udgifter og geld. Endvidere diskuteres de velfserdsmeessige konsekvenser af, at
den offentlige sektor sendrer méalssetning, saledes at det er den offentlige geeld,
der holdes konstant, mens indkomstskattetrykket sendres periode for periode for
at kunne finansiere den aktuelle periodes offentlige udgifter. Endelig analyseres
i afsnit 7 effekten af sendringer i den demografiske udvikling. I afsnit 8 analy-
seres effekten af en reduktion i antallet af personer pa efterlgn samt i antallet
af personer pa fgrtidspension. I afsnit 9 laves en tilsvarende analyse for centrale
gkonomiske antagelser som vaekstraten og renten.

2. Det holdbare skattetryk

Finanspolitik betegnes som holdbar, hvis den forventede udvikling i indteegter
og udgifter indebeerer, at den offentlige sektor er solvent. Det betyder, at den
tilbagediskonterede vaerdi af de forventede fremtidige offentlige udgifter plus den
initiale geeld skal veere mindre end den tilbagediskonterede veerdi af de forventede
fremtidige indtaegter. (jf. formel (2.1) nedenfor)

De samlede offentlige udgifter kan opdeles i transfereringer (indkomstoverfgrsler)
og offentligt forbrug (gratis levering af serviceydelser og varer til borgerne). I
den gkonomiske model DREAM og i dette papir antages, at transfereringerne



fglger de geeldende regler herunder satsreguleringen. Det offentlige forbrug forde-
les efter alder, kgn og herkomst, og det antages, at realveeksten i de alders- og
kgnsspecifikke udgifter for personer af en given herkomst svarer til den generelle
reale veekstrate i gkonomien. Dette indebserer en antagelse om, at der ikke sker
relative forringelser i den offentlige service, tveertimod vokser denne med samme
veekstrate som den gvrige gkonomi.

Den udvikling i de offentlige udgifter, som disse forudssetninger giver anledning
til, skal kunne finansieres med den udvikling i indtaegterne, der folger af de givne
regler for skatter og afgifter, uden at det indebeerer, at gaelden vokser hurtigere end
gkonomien generelt, og uden at skatte- og afgiftssatser ma forgges i fremtiden. Det
betyder, at kravet om solvens kan formuleres som et krav til gaeldsudviklingen,
for at finanspolitikken kan kaldes holdbar. Formelt fas

> tax s G
X > . + By (2.1)
2 T 2.2 Ton i)

hvor taz, er det samlede skatteprovenu i periode s, G, er de samlede offentlige
udgifter bortset fra renteudgifter, og B; er den registrerede offentlige geeld pa
ultimo periode t. r; er den nominelle rente.

I de offentlige udgifter er der séledes inkluderet enhver form for forpligtelse, som
den offentlige sektor har padraget sig savel som udgifter, man ikke er tvunget
til at afholde i henhold til geldende regler, men blot har planlagt at afholde.
Endvidere er offentlige investeringer inkluderet.

Vi vil herefter definere det holdbare skattetryk, som en politik, der for
en given udgiftsregel definerer et szt af skatterater, som er konstante
over tid og sikrer, at (2.1) er opfyldt med lighedstegn.

Ligevaegten i DREAM konvergerer mod en steady state, hvis befolkningsfrem-
skrivningen konvergerer mod en stabil befolkning (hvad den anvendte befolkn-
ingsprognose gor). Selvom denne steady state tilstand kun fremkommer i greensen
kan tilpasningstiden approksimeres med en endelig periode. Derfor kan man be-
tragte situationen efter et givet tidspunkt 7" som en steady state. Tidspunktet
T ligger langt ude i fremtiden.* Budgetrestriktionen kan omskrives i en del, der
vedrgrer tilpasningsperioden frem til tidspunkt 7', og en del der vedrgrer situa-
tionen i steady state. Holdbarhedsmalet defineres fortsat for alle generationer -

1T modelsimulationerne szttes 7' = 500 ar.
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ogsé de der lever efter perioden T :

[ fai,~ G,
By = T
0 S:ZI (Hvl (1 +TU)>
Ly (G ) -G (W)T
[ (1 +7) ot (L4+m) S0 L+r
lar’ =G §~ (W)T

[Toer (T +170) s=T+1 L+r

hvor fgrste linie er en omskrivning af den konsoliderede budgetbetingelse, rela-
tion (2.1), der angiver, at den tilbagediskonterede veerdi af de fremtidige primaere
overskud skal vaere lig med den initiale offentlige gaeld. Fra fgrste til anden linie
opdeles i perioden frem til terminaltidspunktet, 7' og perioden efter. Da perioden
efter T antages at veere en steady state, vokser de reale offentlige udgifter og in-
dteegter med den konstante vaekstrate, n. Tilsvarende vokser de nominelle veerdier
yderligere med den konstante inflationsrate 7. De vaekst- og inflationskorrigerede
storrelser kaldes henholdsvis G* og taz". Fra anden til tredie linie benyttes, at

T, (H@ (Efr )> er lig med reduktionen (by — br) fra tidspunkt 0 til tidspunkt
v=1 v

T i den tilbagediskonterede vaerdi af gaelden.

Definer den veekst- og inflationskorrigerede rentefaktor (1 + 7)

1+7r

ERE N e y iy

Indseettes dette i udtrykket ovenfor fas

tax. —G* & < 1 )S—T
T
v=1 (1 + TU) s=T+1

s . 0 1 s=T
Br = (taz —G* < ~>
' ( ) s:zT;rl L+7

Br = 1(@—0) (2.2)

r

br =

Br er den vaekst- og inflationskorrigerede veerdi af gaelden til tidspunkt 7.
Br skal derfor veere lig med den til tidspunkt 7" tilbagediskonterede veerdi af alle

fremtidige veekst- og inflationskorrigerede primeere overskud (th:\E* — G*) . Den
relevante rente til diskonteringen er den vaekst- og inflationskorrigerede rente,
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7. Ganges relation (2.2) med denne rente fas, det intuitive resultat, at hvis fi-
nanspolitikken er holdbar, da er den vaekst- og inflationskorrigerede veerdi af den
offentlige sektors samlede overskud lig med 0 i steady state. I DREAM kan man
finde kravet til den holdbare finanspolitik ved at indlaegge ovenstaende relation
(2.2) som terminalbetingelse pa geelden under den forudseetning, at tax" fremkom-
mer som et szt af skattesatser, der holdes konstant i alle perioder, multipliceret
med de respektive skattegrundlag i periode 7.

Som det fremgar, er kravet til finanspolitikken ikke umiddelbart observerbart,
men er alene resultatet af en modelberegning. I praktiske anvendelser indfgres
ofte mere umiddelbart observerbare mal for galdsudviklingen. Medlemmerne
af den gkonomisk monetsere union er saledes underlagt et krav om, at @MU-
gaelden maksimalt ma udggre 60 procent af BNI. Dette kriterium kan veere mere
restriktivt end kravet givet ved relation (2.2) ovenfor. Man kan derfor godt have
forlgb, hvor den offentlige sektor er solvent, men hvor @MU-geeldskriteriet ikke
er opfyldt.

3. DREAM modellen i grundtraek

Neervaerende prassentation af DREAM er holdt pa et helt minimalt niveau. Der
foreligger endnu ikke en fuld dokumentation af den her anvendte modelversion,
men tidligere modelversioner er dokumenteret i hhv. Knudsen et al. (1998) og
Pedersen et al. (1999). I forhold til sidstnaevnte reference er den modelversion,
der anvendes i nzerveerende analyse udvidet med en boligbenyttelsessektor, en
bygge- og anlaegssektor, imperfekt konkurrence pé varemarkederne, Harrod neu-
trale tekniske fremskridt, udenlandsk inflation, og en opdeling af befolkningen
efter herkomst.

3.1. Husholdningerne

DREAMSs efterspgrgselsside drives primeert af overlappende generationer af hush-
oldninger. Husholdningerne er dannet som repraesentative familier med bgrn,
hvor hver familie repraesenterer en argang af kvinder. Bgrn fordeles mellem de
repraesentative familier efter moderens alder ud fra befolkningsprognosens alder-
sbetingede fertilitetsantagelser og aldersfordelingen af mgdre til nuveerende bgrn
under 18 ar. Det antages, at kvinder og maend i en husstand har samme alder.
Husholdningerne beslutter udviklingen i det samlede forbrug over husholdningens
tidshorisont givet den forventede indkomst. Husholdningernes stgrrelse sendrer sig
over livsforlgbet som fglge af bgrnefgdsler og fraflytning af bgrn, nar disse bliver
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18 ar, ligesom dgdeligheden reducerer stgrrelsen af den repraesentative hushold-
ning over livsforlgbet. Denne udvikling i husholdningens stgrrelse kombineret
med en uens fordeling af indkomsten over livsforlgbet giver husholdningen et mo-
tiv til opsparing, som forstaerkes af, at husholdningen planleegger at lade en arv
gd videre til naeste generation.

Pa et givet tidspunkt veelger husholdningen en sammensaetning af forbruget pa
varetyper. I modellen indgar folgende varetyper: Boliger, ikke-varige privat-
producerede varer, der enten kan vaere indenlandsk eller udenlandsk produceret,
og offentligt producerede varer (som ikke stilles gratis til radighed for hushold-
ningerne).

De enkelte individders erhvervstilknytning fastlasgges eksogent i denne modelver-
sion. For hver aldersgruppe og kgn inddeles den voksne befolkning i fglgende 8
aktivitetskategorier: (1) I arbejdsstyrken, (2) Studerende, (3) Kontanthjselpsmod-
tager udenfor arbejdsstyrken eller i aktivering, (4) Pa orlov, (5) Overgangsydelses-
modtager, (6) Fortidspensionist, (7) Efterlgnsmodtager, (8) Folkepensionist.

Udgangspunktet for denne opdeling er den Registerbaserede Arbejdsstyrke Statis-
tik. Til DREAM foretages korrektioner i de enkelte grupper, séledes at en person
kan registreres som veerende f.eks. bade i arbejdsstyrken og studerende. Dette
ggres med henblik pa at sikre sammenheeng til beskeeftigelsen, som denne er
opgjort i nationalregnskabet.

Familiens indkomst afhsenger af individdernes erhvervstilknytning. Til hver af
aktivitetsgrupperne 2 til 8 knyttes en offentlig transferering svarende til den gen-
nemsnitlige ydelse for den pagseldende ordning. Personer i arbejdsstyrken (ak-
tivitetsgruppe (1)) kan veere henholdsvis beskaeftigede og ledige, og derfor mod-
tage lgn eller dagpenge (eller kontanthjeelp). Ledighedsgraden fastlaegges endo-
gent i modellen. Ud over disse indkomsttyper modtages en alders- og kgnsspecifik
transfereringsindkomst (denne desekker hovedsageligt over transfereringer fra det
offentlige i forbindelse med sygdom og barsel). Endvidere modtages udbetalinger
af hhv. LD, ATP og arbejdsgiveradministrerede pensionsordninger. Udbetalinger
fra LD og ATP fastleegges eksogent i denne modelversion, mens indbetalinger til
ATP bestemmes endogent®. Bemaerk, at ATP i lighed med definitionen i nation-
alregnskabet betragtes som en del af den offentlige sektor.

Indbetalinger til arbejdsgiveradministrerede pensionsordninger er et led i alle
danske overenskomster siden 1995. T DREAM modelleres indbetalinger til disse

?Udbetalingerne er beregnet af ATP pa basis af forudseetninger om indbetalingerne, der svarer
til de, der anvendes ved fremskrivningen. Ved marginaleendringer kan man derfor ikke ga ud
fra, at ATP ordningen er fuldt finansieret.
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ordninger som en eksogen andel af lgnnen set fra den enkelte forbrugers syn-
spunkt, idet de er fastlagt i overenskomsten. Indbetalingerne akkumuleres i
pensionsselskaber (eller pensionskasser) som pa basis af indbetalingerne udbe-
taler hhv. invalide-, sgtefzelle- og alderspension til husholdningen. Modellerin-
gen af pensionsopsparingen fglger aktuarmaessige principper. Konkret tages der
udgangspunkt i det forsikringstekniske grundlag, G82. Dette indebaerer, at pen-
sionsudbetalinger er fuldt finansierede, og at pensionsselskabernes formue vokser
med den generelle vaekst- og inflationsrate i gkonomiens steady state. Ilgbet af de
forste ca. 100 ar sker der en gradvis opbygning af pensionsselskabernes formue,
hvilket skyldes, at ordningerne er sakaldte "unge” ordninger, hvor de samlede
arligt udbetalte pensioner i gjeblikket er forholdsvis sma, fordi der oprindeligt
kun var fa medlemmer, og fordi mange nuveerende pensionister ikke har haft
indbetalinger igennem et helt arbejdsliv.

Indbetalinger til pensionsordninger er fradragsberettigede i indkomstskatten, mens
udbetalinger fra pensionsordningerne omvendt er indkomstskattepligtige. Afkastet
af pensionsopsparing beskattes efter de saerlige beskatningsregler, der efter fi-
nansloven for ar 2001 indebzerer, at afkastet beskattes med 15%. Denne skat-
temaessige behandling er central for udviklingen i skattebasen for indkomstskatten
i de fglgende ar. Pa grund af de relativt lave pensionsudbetalinger er fradraget
som felge af pensionsindbetalinger i gjeblikket stgrre end det ekstra beskatnings-
grundlag, der kommer fra pensionsudbetalingerne. Indkomstskattegrundlaget er
derfor relativt lille i disse ar pga. den skattemaessige behandling af pension-
sopsparing. Denne situation vil gradvist sendre sig i takt med, at de udbetalte
pensioner stiger (bade fordi flere pensionister modtager pensionen, og fordi de
enkelte pensioner bliver stgrre). Den fremtidige skatteindtaegt fra pensionsudbe-
talinger vil derfor give et positivt bidrag til finansieringen af de offentlige udgifter
i fremtiden sammenlignet med situationen i dag.

Herudover foretager husholdningen privat pensionsopsparing. Ogsa denne opspar-
ing er eksogen i DREAM.Y En stor andel af den private pensionsopsparing har
karakter af kapitalpensioner, hvor indbetalinger ikke er fradagsberettigede i top-
skatten, mens udbetalingerne til gengseld kun beskattes med 40 %.

“Det skyldes, at den lavere beskatning af pensionsopsparing kombineret med perfekt forud-
seenhed og perfekte kapitalmarkeder indebeerer, at der ikke vil veere ligeveegt, hvis pension-
sopsparingen blev fastlagt endogent, idet husholdningerne ville lane i et kapitalindkomstskat-
tepligtigt aktiv og placere i pensionsopsparing og derved opna en skattegevinst. Da marginal-
gevinsten herved altid er positiv, har husholdningen ikke incitament til at stoppe denne transak-
tion.
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3.2. Virksomhederne

De private virksomheder antages at veere organiseret som aktieselskaber og sgge
at maksimere veerdien af selskabets aktier. Virksomhederne anvender en ekso-
gen kombination af geeldsfinansiering og finansiering via tilbageholdte profitter,
nar kapitalapparatet udvides. Reinvesteringer finansieres alene ved tilbageholdte
profitter. Virksomhederne antages at have konvekse installationsomkostninger
pa kapitalapparatet, saledes at kapitalapparatet kun gradvist tilpasses til det
gnskede niveau. I modssetning hertil antages, at beskseftigelse og materialekgb
kan tilpasses umiddelbart, saledes at efterspgrgslen efter arbejdskraft og materi-
aler kun afhaenger af priserne i den aktuelle periode.

Det antages, at pensionsselskaberne er den marginale investor, saledes at ak-
tiekursen dannes med udgangspunkt i det afkast efter skat, der kreeves af disse
selskaber. Derfor vil virksomhedernes kapitalomkostninger vaere pavirket af sen-
dringer i beskatningen af pensionsselskaber, mens @endringer i den private kapi-
talindkomstbeskatning ikke pavirker virksomhedernes omkostninger.

Varemarkederne antages at veere karakteriseret ved imperfekt konkurrence, saledes
at virksomhederne ssetter priser og veelger produktionsfaktorer under antagelse
af, at de star over for en faldende efterspgrgselskurve.

3.3. Den offentlige sektor

Den offentlige sektor opkraever skatter, fordeler offentlige transfereringer samt
producerer og efterspgrger varer. Den offentlige sektor producerer hovedsageligt
ikke-markedsorienterede ydelser og varer, som altovervejende leveres til offentligt
forbrug. T DREAM fordeles en betydelig del af offentlig service og vareforbrug
pa borgerne efter alder og kgn. Dette drejer sig primeert om offentlige udgifter
til uddannelse, sundhed og sygdom, samt sociale ydelser (som f.eks. hjemme-
hjeelp). Den gvrige del af de offentlige udgifter (forsvar, politi mv.) antages i
fremskrivningen at udggre en konstant andel af BFI i lgbende priser.

I fremskrivningen antages, at offentlige transfereringer reguleres ifglge satsregu-
leringsloven. Dog ses der bort fra fradraget i reguleringen for reguleringer over
2%. Dette skyldes, at det derved sparede belgb er gremaerket til andre offentlige
udgifter. Vedrgrende de alders- og kgnsspecifikke offentlige serviceomkostninger
antages det, at disse reguleres med den underliggende generelle vaekst og infla-
tionsrate i gkonomien.

Offentlige styk-afgifter og andre afgifter, der ikke automatisk reguleres med ud-

15



viklingen i inflation og vackst er i modellen konverteret til en sckvivalerende afgift
baseret pa veerdien. Dette svarer til en antagelse om, at stykafgifter mv. lgbende
vil blive reguleret, sa de udggr en konstant andel af veerdien.

3.4. Ligevaegten i DREAM

Den danske gkonomi modelleres i DREAM som en lille &ben gkonomi med per-
fekte internationale finansielle kapitalbeveegelser og en fast nominel valutakurs
over for vore samhandelspartnere. Dette indbaerer, at den indenlandske rente
fastleegges af det udenlandske renteniveau og derfor kan betragtes som eksogen.
Det antages, at den indenlandske produktion er imperfekt substitut til den uden-
landske produktion, séledes at bytteforholdet malt som prisen pa eksport delt
med prisen pa import bliver afheengig af den indenlandske aktivitet, og derfor
fastleegges endogent i modellen. De anvendte udenrigshandelselasticiteter er rel-
ativt hgje, hvorfor effekterne pa bytteforholdet er forholdsvis sma. I den fglgende
beskrivelse ser vi helt bort fra disse effekter, og vi ser endvidere bort fra sek-
torsammensaetningseffekter mellem bygge- og anlaegssektoren og den gvrige pri-
vate sektor. Dette ggres, fordi man derved kan isolere effekterne pa gkonomiens
langsigtsligevaegt 1 henholdsvis en udbudseffekt og en efterspargselseffekt, og pa
den made pa simplest mulige vis kan forklare de grundliggende mekanismer i
modellen.”

Hvis vi ser bort fra sammensaetningseffekter pa udbudssiden og fra det endogene
bytteforhold bestemmes udbudssiden i gkonomien uafheengigt af efterspgrgslen
i langsigtsligeveegten. Den private produktionssektor fastleegger lgnnen samt
forholdet mellem kapital og arbejdskraft henholdsvis materialer og arbejdskraft.
Beskaeftigelsen fastlaegges ud fra adfserden pa arbejdsmarkedet til den givne lgn.
Da langsigtsligevaegten pa arbejdsmarkedet er karakteriseret ved, at ledighedspro-
centen er tilnsgermelsesvist uatheengig af arbejdsudbuddet (for givne institutioner,
dagpengeniveau og skattesatser) geelder, at storre arbejdsudbud pa langt sigt
slar ud i en proportional stigning i produktion og beskeeftigelse. Pa kort sigt
betyder et gget arbejdsudbud dels en lavere lgn og hgjere beskaeftigelse og dels
en hgjere arbejdslgshedsprocent. Over tid vil virksomhederne gradvist forgge
deres kapitalapparat, og det vil fore til en gget eftersporgsel efter arbejdskraft,
som dels vil reducere ledighedsprocenten og dels vil heeve lgnnen. Nar tilpas-
ningsprocessen er til ende, er lgnnen omtrent tilbage pa det oprindelige niveau
(malt i veekst og inflationskorrigede enheder), og ledighedsprocenten vil ogsa veere
tilbage pa omtrent samme niveau. Den langsigtede udvikling i produktionen og

"Dette afsnit bygger pa Pedersen & Rasmussen (2000).
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dermed i beskatningsgrundlaget er derfor i hgj grad athaengig af udviklingen i ar-
bejdsudbuddet, men tillige afhaengig af strukturen pa arbejdsmarkedet, som igen
afhzenger af institutioner som indretningen af dagpengesystemet, mobiliteten pa
arbejdsmarkedet, beskatningsforhold og fagforeningernes styrke.

(Pkonomiens eftersporgsel bestemmes pa langt sigt af den private sektors formue
samt af lgn og beskaeftigelse. Den langsigtede formue afhsenger af de enkelte
husholdningers fordeling af forbruget over livet, og fordelingen af indkomster over
livsforlgbet. Da husholdningernes gennemsnitlige rente efter skat er hgjere end
deres tidspreeferencerate, planlaegger husholdningen et stigende forbrug pr. indi-
vid over livsforlgbet. Hvor kraftig denne stigning er for en given forskel imellem
rente efter skat og tidspraeference athsenger af den intertemporale substitution-
selasticitet. En hgj veerdi af den intertemporale substitutionselasticitet betyder,
at forbrugeren er relativt villig til at bytte nutidigt forbrug mod fremtidigt, og
derfor traekker en hgj intertemporal substitutionselasticitet mod et relativt steerkt
stigende forbrugsforlgb over livet. Men det betyder alt andet lige, at den enkelte
generation ma spare relativt meget op for at kunne finansiere det hgje forbrug i
slutningen af livet. En hgj intertemporal substitutionselasticitet betyder derfor -
alt andet lige - en hgj formue pa langt sigt i gkonomien.

Skattegrundlaget afhzenger bade direkte og indirekte af formuen. Dels via kap-
italafkastbeskatningen og dels via afgifterne pa forbruget, der er en funktion af
formuen pa makroniveau. Spgrgsmalet om finanspolitikkens holdbarhed afhaenger
derfor bade af renten og den intertemporale substitutionselasticitet.

4. Udviklingen i befolkning og arbejdsstyrke

Det fremgik af ovenstaende afsnit, at udviklingen i arbejdsstyrken er af afggrende
betydning for udviklingen i produktion og beskatningsgrundlag for indkomstskat-
terne og dermed for vurderingen af den holdbare finanspolitik. Pa den anden side
er den generelle udvikling i befolkningen og dennes sammensaetning af afggrende
betydning for udviklingen i de offentlige udgifter til bade transfereringer og of-
fentligt forbrug. Derfor beskriver dette afsnit den eksogent antagne udvikling i
henholdvis befolkning og arbejdsstyrke i det neeste arhundrede.

Befolkningen fremskrives ifslge Danmarks Statistiks 100-ars befolkningsprognose
fra 1999 (Statistiske Efterretninger: Befolkning og Valg 1999:15), der dog er
opdateret med seneste oplysninger om befolkningen i ar 2000. Denne befolkn-
ingsfremskrivning indebeerer, at den samlede befolkning vokser frem til ar 2037,
hvor befolkningen nar et (lokalt) maksimum pé 5,6 mill. personer. Herefter ud-
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viser befolkningstallet en naermest stabil tendens, der aflgses af en svag stigning
ved udgangen af arhundredet, saledes at den samlede befolkning er pa omkring
5,7 mill. personer i ar 2100. Over de 100 ar er der sdledes en meget moderat
udvikling med en samlet vaekst i befolkningen pa 7,6%. Den fremskrevne befolkn-
ingsudvikling er gengivet i Figur 2.

Denne moderate udvikling i befolkningen daekker over ganske kraftige forskyd-
ninger mellem aldersgrupperne i befolkningen. Defineres befolkningen i den er-
hvervsaktive alder som personer fra 15 - 64 ar, fas at antallet af erhvervsaktive
vokser med 1,7% fra 1998 til &r 2010. Herefter falder antallet i den erhvervaktive
alder gradvist frem til r 2040, hvor antallet er knap 2% lavere end i &r 1998. I
ar 2100 er antallet af personer i den erhvervsaktive alder ca. 0,5% hgjere end i ar
1998. Udviklingen i antallet af personer i den erhvervsaktive alder er vist i Figur
3.

Antallet af personer over 60 ar er derimod voksende gennem hele fgrste halvdel af
det naeste arhundrede. T ar 2040 er der siledes 47% flere personer pa 60 ar eller
derover. Det tilsvarende tal for personer pa 80 ar eller derover er 45%. Fra ar
2040 er antallet af personer over 60 ar nogenlunde stabilt og ender i ar 2100 med
at vaere 44% hgjere end i ar 1998. Antallet af personer over 80 ar topper i ar 2053
med at veere 62% hgjere end i &r 1998. Herefter falder antallet af personer, der
er 80 ar eller derover. I ar 2100 er antallet 47% hgjere end i ar 1998. Indekstal
for henholdsvis gruppen af personer over 80 ar, gruppen af personer over 60 ar,
og gruppen af personer i alderen 15 til 64 ar er vist i Figur 4.

Billedet af befolkningsudviklingen er derfor, at den samlede befolkning vil veere
langsomt voksende, men der vil veere relativt flere seldre i hele perioden. Defineres
den demografiske seldrebyrde, som antallet af personer pa 65 ar eller derover delt
med antallet af personer mellem 15 og 64 ar, fas, at den demografiske aseldrebyrde
holder sig pa det nuveerende niveau frem til ar 2010, hvorefter den begynder at
stige forholdsvist kraftigt. Den demografiske seldrebyrde topper i ar 2041 med at
vaere 53 % hojere end i dag. Herefter kommer der et svagt fald, der betyder, at
den demografiske seldrebyrde stabiliserer sig pa et niveau omkring 45% over det
nuvaerende i resten af naeste arhundrede. Samtidig er antallet af bgrn imidlertid
lavere end nu. Det betyder, at den samlede demografiske byrde udvikler sig
mindre dramatisk end den demografiske seldrebyrde. Defineres den demografiske
forsgrgerbyrde som summen af antallet bgrn under 15 og antallet af personer pa 65
ar eller derover delt med antallet af personer i den erhvervsaktive alder, fas, at den
demografiske forsgrgerbyrde er 3% hgjere i 2010. Byrden stiger dog umiddelbart
herefter og topper i ar 2038 med et niveau, der er 26% hgjere end i dag. Herefter
sker der et moderat fald, hvorefter den demografiske forsgrgerbyrde stabliseres pa
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et niveau der er ca. 21 % hgjere end 1 1998. Udviklingen i henholdvis seldrebyrden

og forsggerbyrden er vist i Figur 5
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Da finansieringen af de sldre belaster de offentlige finanser i hgjere grad end
finansieringen af bgrn, peger udviklingen i den demografiske sammensaetning af
befolkningen i retning af et betydeligt pres pa de offentlige finanser.

4.1. Arbejdsstyrken

Udgangspunktet for fremskrivningen af arbejdsstyrke og antal personer i hver
af de gvrige 7 aktivitetskategorier, der blev defineret i afsnit 3 ovenfor, er, som
naevnt, den Registerbaserede Arbejdsstyrke Statistik. Denne statistik er en to-
taltaelling af befolkningen med dennes fordeling pa de ovennsevnte aktivitet-
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skategorier. Resultaterne, der przesenteres her, er baseret pa en (ikke offentlig-
gjort) specialkgrsel pa registret, hvor befolkningen er opdelt efter alder, kgn og
herkomst. Herkomst bestar af to kategorier: indvandrere og efterkommere pa
den ene side og gvrige danskere pa den anden. Denne opdeling er anvendt, fordi
indvandrere og efterkommere udggr en stigende del af befolkningen i fremtiden
(fordi den eksisterende bestand af indvandrere er sd beskeden). I det omfang
indvandrere/efterkommeres arbejdsmarkedsadfeerd afviger fra gvrige danskeres,
skal der derfor korrigeres for denne forskellighed, nar den relative stgrrelse af de
to grupper sendres.

Fremskrivningen af de enkelte aktivitetsgrupper er fgrst og fremmest taenkt som
et sammenligningspunkt - snarere end en egentlig prognose. Ideen er at sgge at
beskrive udviklingen under forudssetning af, at den relative sammensaetning pa de
8 aktivitetsgrupper er usendret over tid, nar der betragtes en gruppe personer af
en given alder, et givet kgn og af en given herkomst. Alle sendringer i sammensaet-
ningen pa de enkelte aktivitetsgrupper skyldes derfor en sendret sammensaetning
af befolkningen pa de naevnte tre kategorier. Eneste undtagelse fra denne regel er,
at allerede gennemfgrte sendringer i den gkonomiske politik eller i overenskom-
sterne far lov til at pavirke fordelingen. Konkret er der indlagt folgende sendringer
i de relative forhold: (1) Tilgangen til overgangsydelsen er stoppet, og efterhdnden
som den bestand, der er i ordningen pé& nuvaerende tidspunkt, forlader ordningen,
vil den gradvist blive afviklet. Det er antaget, at den relative andel, der er pa
overgangsydelse i data, i stedet vil veere i arbejdsstyrken. (2) Pensionsalderen er
seenket til 65 ar med virkning fra 2005. Det betyder, at fra dette ar bliver alle
folkepensionister fra det fyldte 65. ar. Da der i dag er en andel af de 67 arige
folkepensionister, der er i arbejdsstyrken, antages det, at en tilsvarende andel af
65 arige fra ar 2005 vil veere i arbejdsstyrken. En tilsvarende forudssetning ggres
for de, der er 66 ar eller derover fra ar 2005. (3) Med overenskomstfornyelsen i
2000 er der aftalt et fald i den &rlige arbejdstid pa 1,2 % frem til &r 2004. Denne
reduktion er indlagt i arbejdsstyrken malt i timer.

Det bemszerkes, at der ikke er indlagt en reduktion i tilbgjeligheden til at ga pa
efterlgn som fglge af efterlgnsreformen fra 1999. Effekten af at sendre péa tilgangen
til efterlgn er i stedet for beregnet i afsnit 9.

Figur 6 viser den udvikling i arbejdsstyrken malt i antal personer frem til ar
2100, som fremkommer ved at anvende de ovennaevnte forudssetninger kombineret
med befolkningsprognosen. Det mest bemaerkelsesveerdige ved udviklingen er det
meget dramatiske fald i arbejdsstyrken pa godt 150.000 personer frem til ar 2045,
hvor langt stgrstedelen af faldet kommer de sidste 20 ar af perioden. Selv om der
herefter kommer en mindre stigning, vil arbejdsstyrken i sidste halvdel af naeste
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arhundrede ligge ca. 90.000 personer under arbejdsstyrken i &r 2000. Dette fald i
arbejdsstyrken er kraftigere end udviklingen antallet af personer i den erhvervsak-
tive alder jf. figur 3. Forklaringen er dels en sendring i alderssammensaetningen
af de erhvervsaktive, og dels at gruppen af indvandrere vokser relativt til den
gvrige del af befolkningen, hvilket giver lavere gennemsnitlig erhvervsfrekvens, da
indvandreres gennemsnitlige erhvervsfrekvens ligger under gvrige danskeres®.

Figur 6: Arbejdsstyrke

2750

2700

2550

1000 personer
N N
(=2} (=2}
o a
o o

2500

2450 T T T T T T T T T T
1998 2008 2018 2028 2038 2048 2058 2068 2078 2088 2098

Ar

Figur 7: Arbejdsstyrke i timer
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I Figur 7 er der yderligere taget hgjde for, at den gennemsnitlige arbejdstid vari-
erer med alderen, og for at der i de overenskomster, der blev indgaet i starten
af ar 2000, er indeholdt en gradvis arbejdstidsforkortelse pa 1,2% frem til 2004.
Herved fas et fald i arbejdsstyrken "maélt i timer” pa ca. 7,5% fra ar 1998 og frem
til 2038, hvor arbejdsstyrken har et lokalt minimum.

8Bemerk at, der endda kan veere en tendens til at overvurdere storrelsen af arbejdsstyrken,
da indvandrere tildeles den gennemsnitlige erhvervsfrekvens for indvandrere og efterkommere fra
RAS-opggrelsen. Efterkommere kan pa grund af metoden, som befolkningprognosen er baseret
pa, ikke skelnes fra gvrige danskere, og de tildeles derfor erhvervsfrekvenser som gvrige danskere
i RAS-opggrelsen.
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4.2. Transfereringsmodtagere

Figur 8 til 15 viser fremskrivningen af antal personer i de 7 forskellige trans-
fereringsordninger, der er medtaget i DREAM. Det bemaerkes, at antallet af
folkepensionister stiger fra de nuveerende ca. 700.000 til ca. 1,15 millioner i
ar 2035, hvilket dels skyldes befolkningsudviklingen og dels det faktum, at pen-
sionsalderen seenkes fra 67 til 65 ar. Ganske som antallet af acldre stabiliseres
antallet af pensionister efter ar 2040, og forbliver pa et niveau omkring 1,10 mil-
lioner personer arhundredet ud.

Antallet af efterlgnsmodtagere reduceres med ca. 30.000 personer i ar 2005 som
folge af reduktionen i pensionsalderen. Derved bliver antallet ca. 130.000, hvilket
er lidt lavere end i ar 2000. Efter ar 2005 er der betydelige midlertidige udsving
i antallet af efterlgnsmodtagere, men der er ingen generel nedadgaende tendens
i antallet, som efter ar 2050 svinger mellem 120.000 og 140.000 personer. Det er
vigtigt at bemaerke, at denne fremskrivning, som naevnt, er lavet under antagelse
af, at andelen af en generation, som er pa efterlgn, er den samme som i ar 2000.
Dvs. fremskrivningen er lavet uden hensyntagen til efterlgnsreformen i 1999.

Antallet af fgrtidspensionister i forhold til den nuveerende bestand udvikler sig
nogenlunde i overensstemmelse med udviklingen i antallet af personer i den er-
hvervsaktive alder i forhold til det nuvaerende niveau, hvilket er en konsekvens af
den made fremskrivningen er konstrueret pa, og det faktum at i RAS-opggrelsen
er indvandreres og gvrige danskeres sandsynlighed for at tilhgre gruppen af for-
tidspensionister relativt ens. Det betyder imidlertid, at relativt til arbejdsstyrken
er antallet af fortidspensionister stigende.

Antallet af personer pa orlov falder mere end sendringen i arbejdsstyrken skulle
tilsige, hvilket haenger sammen med at relativt feerre indvandrere benytter orlov-
sordningerne.

Givet konstruktionen af fremskrivningen er det bemaerkelsesveerdigt, at antallet
af kontantshjelpmodtagere uden for arbejdsstyrken er jeevnt voksende fra ca.
55.000 personer til godt 75.000 personer i ar 2045. Dette er en konsekvens af, at
indvandrere i hgjere grad er kontanthjslpsmodtagere end gvrige danskere. Igen
skal man vaere opmeaerksom pé, at konstruktionen af dette tal snarere trackker i
retning af en undervurdering end det modsatte, idet efterkommere i fremskrivnin-
gen kategoriseres som gvrige danskere, mens indvandrere tildeles en fordeling, der
er baseret pa gennemsnittet af indvandrere og efterkommere.
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Figur 8. Efterlansmodtagere
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Figur 12. Kontanthjalpsmodtagere

Figur 13. Studerende
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Det samlede antal personer i alle 7 transfereringsordninger tilsammen er voksende
frem til ar 2038, hvorefter det stabiliseres. Samtidig sés i afsnit 4, at antallet
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af personer i arbejdsstyrken falder frem til ar 2038 for herefter at stabiliseres
pa et lavere niveau. P& denne baggrund kan vi definere et udtryk, som kaldes
den korrigerede forsgrgerbyrde, givet ved: Antallet af personer i de 7 grupper af
transfereringsmodtagere plus restgruppen (der hverken er i arbejdsstyrken eller i
de 7 transfereringskategorier) delt med et udtryk for arbejdsstyrken malt i timer.

Den saledes definerede korrigerede forsgrgerbyrde vokser med knap 30% fra i ar
og frem til 2038. Herefter stabiliseres den korrigerede forsgrgerbyrde pa et niveau,
der ligger 25% over niveauet i ar 2000. Det er noget hgjere end den demografiske
forsgrgerbyrde, hvor de tilsvarende stigningsprocenter var 22% frem til 2045 og
herefter en stabilisering pa godt 15% over niveauet i dag.

Der er 3 faktorer, der er medvirkende til, at den korrigerede forsgrgerbyrde vokser
hurtigere end den demografiske forsgrgerbyrde: (1) Den korrigerede forsgrger-
byrde inkluderer effekten af den lavere arbejdstid. (2) Den endring i befolkn-
ingssammensaetningen, der fglger af, at indvandrere far en relativt stgrre vaegt i
befolkningen, betyder at arbejdsstyrken falder relativt til befolkningen i den er-
hvervsaktive alder. (3) Den sendrede alderssammensaetning inden for befolknin-
gen i den erhvervsaktive alder betyder, at arbejdsstyrken falder relativt til antallet
af personer i den erhvervsaktive alder.

5. Kalibrering og andre forudssetninger

Den gkonomiske metode, der anvendes i anvendte generelle ligeveegtsmodeller
indebarer, at enhver handling principielt skal forklares endogent i modellen, og
at den enkelte handling er bestemt som den optimale adfserd givet agenternes
forventninger. Det er i foregidende afsnit beskrevet, at der i den her anvendte
version af DREAM er valgt at ggre en undtagelse mht. erhvervsfrekvenserne,
saledes at disse bestemmes ved en eksogen fremskrivning.

Tilsvarende er udviklingen i indbetalingsprocenten til arbejdsgiveradministrerede
pensionsordninger eksogent givet. Her antages det, at lgnmodtagerne pa LO-
DA omradet gger indbetalingsprocenten fra de ca. 6% i ar 2000 til 9% i 2004,
séledes som det er aftalt ved den seneste overenskomstfornyelse pa det private
arbejdsmarked. Endvidere antages, at staten gradvist nedbringer antallet af
tjenestemandsstillinger, og at disse omdannes til overenskomstansaettelser med
pensionsindbetalinger. Dette bidrager saledes til at gge den generelle deekning
af arbejdmarkedspensionsordningerne og dermed den gennemsnitlige indbetal-
ingsprocent.

Indbetalinger til private pensionsordninger er eksogene i DREAM. Det antages, at
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indbetalingerne som procent af lgnsummen for den relevante gruppe i befolknin-
gen er konstant. Indbetalingsprocenten er antaget at veere kgns- og aldersspeci-
fik, hvor hver af disse procentsatser svarer til de respektive observerede niveauer

1 1998.

Endelig er den internationale rentesats fastlagt til 5,56%, mens den udenlandske
inflation er sat til 1,50%, séledes at realrenten for skat er 4,00%. DREAM har
eksogene Harrod-neutrale tekniske fremskridt, som er sat til 1,50%. Disse satser
holdes konstante i hele fremskrivningsperioden. Tilsvarende antages, at for givne
relative priser vokser udlandets efterspgrgsel efter danske produkter med samme
veekstrate som de Harrod-neutrale tekniske fremskridt. Disse forudsasetninger kan
tilsammen tages som udtryk for, at det ikke er forsggt at lave en prognose over
udviklingen i den internationale gkonomi, men at det ligesom ved fastlaeggelsen af
udviklingen i arbejdsstyrken er forsggt at isolere effekten af den szendrede danske
befolkningsudvikling. Det er oplagt, at behandlingen af den internationale ak-
tivitet ikke tilnsermelsesvist giver et billede, der svarer til, hvad der kan forventes,
idet de fleste OECD lande ma imgdese sendringer i befolkningssammensaetningen
af mindst samme stgrrelsesorden som den danske (jf. EU-kommisionen 2000).

Givet disse eksogene forudseetninger bestemmes al gvrig adfeerd endogent i DREAM.
Adfserden afthsenger af parametre i adfeerdsrelationer, som grundlaeggende stam-
mer fra specifikationen af nytte- og produktionsfunktioner. Elasticiteter i disse
funktioner, der opfattes som grundlaeggende for den gkonomiske adfeerd fastleegges
principielt ud fra empiriske studier. vrige parametre (som f.eks. faktorande-
lene i produktionen og udgiftsandelene i forbruget) fastleegges udfra et krav om,
at modellen skal kunne reproducere nationalregnskabsdata og gvrige data, som
f.eks. formuefordelingen over aldre i udgangséret (som er 1998).

I DREAM er adfserden i et givet ar blandt andet bestemt af forventningerne til
fremtiden og den information, som agenterne har, nar de treeffer deres beslut-
ninger. Der er derfor udviklet en procedure - kaldet dynamisk kalibrering - der
sikrer konsistens mellem agenternes forventninger og de observerede stgrrelser i
udgangsaret, jf. Knudsen et al. [1999]. Proceduren indebserer, at det antages,
at fastlaeggelsen af den gkonomiske politik og udviklingen i befolkningen og arbe-
jdsstyrken er kendt, og tages for givet, nar agenterne fastlaegger deres adfeerd. En
annonceret zendring i den gkonomiske politik vil derfor fa effekt fra det tidspunkt,
hvor den annonceres og ikke fgrst pa det tidspunkt, hvor den effektueres.

Tabel 1 nedenfor giver en oversigt over centrale parametre i modellen, fordelt
pa parametre, der er fastlagt ud fra empiriske undersggelser og parametre, som
er bestemt af kravet om, at modellen skal kunne reproducere de observerede
stgrrelser i den danske gkonomi i 1998.
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Tabel 1a. Vigtige parametre, der saettes apriori

Vaekstrate (i Harrod neutrale tekniske fremskridt) 0,015
Udenlandsk inflationsrate (veekst i importpriser) 0,015
Rente 0,056
Risikopreemie for aktier 0,030
Virksomhedernes gaeldsandel 0,600
Skalaparameter i installationsomkostninger 0,200
Substitutionselasticitet ml. kapital/arbejdskraft og ravarer 0,250
Substitutionselasticitet ml. kapital og arbejdskraft 0,600
Substitutionselasticitet ml. maskiner og bygningskapital 0,600
Substitutionselasticitet ml. ravarer 0,100
Substitutionselasticitet ml. dansk og udenlandsk produktion 5,000
Aktieandel i husholdningernes portefglje 0,333
Arbejdsudbuddets elasticitet mht. aflgnning 0,100
Husholdningernes intertemporale substitutionselasticitet 0,600
Husholdningernes tidspraererencerate 0,001
Priselasticitet for eksport 5,000
Substitutionselasticitet mellem boligforbrug og gvrig forbrug 1,100
Substitutionselasticitet mellem husleje og reparationer 0,200
Substitutionselasticitet mellem jord og bygninger 0,200
Substitutionselasticitet mellem privat og off. prod. forbrugsgoder 1,100
Tabel 1b. Vigtige parametre, bestemt ved kalibrering
Praeference for at videregive arv 5,84
Mark-up i gvrige private erhverv 0,0192
Mark-up i bygge- og anleegssektor 0,0292

6. Resultater af fremskrivningen

Tages der udgangspunkt i den forsimplede beskrivelse af DREAM, som blev gen-
nemgaet i afsnit 3.4. kan man altsd opdele resultaterne i henholdvis en udbuds-
og en efterspgrgselseffekt. Udbudssiden er i hgj grad bestemt af samhandlen med
udlandet og udviklingen i arbejdsstyrken. Da den internationale gkonomi blot
vokser med den konstante veekstrate pa 1,5% kommer gendringerne i produktio-
nen - korrigeret for vaekst og inflation - fra udviklingen i arbejdsstyrken, og fra
det faktum at gkonomien i 1998 ikke var i en steady state. I det fglgende males
alle stgrrelser i sédkaldte vaekst- og inflationskorrigerede veerdier, idet pavirknin-
gen fra de tekniske fremskridt og den udenlandske inflation alt andet lige blot vil
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fa de nominelle stgrrelser til at udvise en underliggende arlig veekstrate pa godt
3%. Tilsvarende vil de reale stgrrelser underliggende vokse med 1,5% som folge
af de tekniske fremskridt. Nar der derfor tales om veekst- og inflationskorrigerede
stgrrelser, betyder det, at der for de nominelle stgrrelser er set bort fra den un-
derliggende arlige veekst pa godt 3%, mens der for de reale storrelser er set bort
fra en underliggende arlig vackst pa 1,5%.

6.1. Udviklingen i produktion og besk=ftigelse

I fremskrivningen betyder det forhold, at gkonomien ikke initialt er i en steady
state, at produktionen i den private fremstillingssektor - og dermed det reale
BFI - vokser hurtigere end den underliggende veckstrate i de fgrste 5 ar, selv
om arbejdsstyrkefaldet allerede padbegyndes i denne periode. Dette svarer til, at
i DREAM forleenges den nuveerende hgjkonjunktur i hvert fald til udgangen af
2003.”

Tabel 2. Makrogkonomisk udvikling i grundforlgb

Niveau Indeks 1998 = 100***

1998* 1998 2003 2018 2038 2053 )

Privat forbrug 475.119 100.00 9590 96.85 97.51 98.00 102.29
BFI real 985.979 100.00 105.13 100.71 96.28 98.60 101.71
Beskeeftigelse, indeks 100.00 101.26 97.38 93.28 9592 98.83
Beskeeftigelse privat , indeks 100.00 102.12 95.32 88.12 91.21 9381
Beskeeftigelse byggeri, indeks 100.00 94.94 98.62 93.48 98.94 100.56
Beskeeftigelse offentlig, indeks 100.00 100.87 101.46 104.18 105.21 109.08
Kapitalapparat privat, indeks 100.00 116.32 110.87 103.74 105.87 109.21
Kapitalapparat byggeri, indeks 100.00 100.38 101.86 98.31 102.38 104.42
Kapitalapparat offentlig, indeks 100.00 93.71 9439 97.19 98.13 101.81
Fordringer p& udland** -280.000 -28.40 1.25 5586 74.62 76.14 73.27

* Mia. kroner
** Indekset er nettofordringerne som pct. af BFI
*** | veekst- og inflationskorrigerede enheder

Herefter falder den reale BFI i veekstkorrigerede enheder, som fglge af faldet i
arbejdsstyrken. I ar 2038, hvor arbejdsstyrken er mindst, og aldringsproblemet
topper, er det reale BFT i vaekstkorrigerede enheder 3,7% lavere end udgangspunk-
tet 1 ar 1998. Da arbejdsstyrken falder med 7,5% ses, at faldet i BFI reduceres

9Dette er et mere gunstigt forlgb end regeringen skenner i @konomisk Oversigt (december
2000) fra @konomiministeriet, hvor veeksten forventes at falde til 1.7 hvilket kun er lidt over den
underliggende trendmeessige vaekst pa 1.5% 1 DREAM. Bemark, at DREAM rent teknisk lgses
i 5-ars perioder for at begreense den matematiske models stgrrelse og dermed den ngdvendige
computerkraft.
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som fplge af et stgrre K/L forhold i den private sektor. Denne stigning giver
anledning til, at den private sektors samlede kapitalapparat vokser med 3,7% i
vaekstkorrigerede enheder frem til 2038.

Sammensaetningen af produktionen pa privat og offentlig aktivitet forskydes ganske
kraftigt i perioden. (vrig privat beskeeftigelse falder med knap 12% frem til 2038,
mens den offentlige beskeeftigelse vokser med godt 4% i samme periode. Stignin-
gen i den offentlige beskaeftigelse skyldes stigningen i den offentlige sektors lever-
ancer af offentligt forbrug og serviceydelser til borgerne. Dette offentlige forbrug
vokser for en given aldersgruppe og et givet kgn med den underliggende vackstrate
pa 1,5% realt. Da traekket pa det offentlige forbrug (sygehuse, plejehjem mv.) og
offentlige serviceydelser (hjemmehjeelp, hjemmepleje) er kraftigt voksende med
alderen, betyder aldringen af befolkningen, at den offentlige sektor skal levere en
stgrre produktion. Det antages, at den offentlige sektors investeringer fra ar 2003
og frem fglger produktionen, saledes at forholdet mellem produktion og kapitalap-
parat i den offentlige sektor er konstant. Det betyder, at f.eks. sygehuskapaciteten
udbygges i takt med den ggede efterspgrgsel efter indlaeggelser. Forudsaetningen
undervurderer dog formentlig det ngdvendige investeringsniveau, idet der ses bort
fra mismatch-problemer med sammensaetningen af det offentlige kapitalapparat.

Efter ar 2038 vokser arbejdsstyrken for at stabilisere sig pa et niveau, der er
knap 5% under det nuvaerende niveau. Denne stigning leder til en stigning i den
private beskeeftigelse, som i sidste halvdel af arhundredet er knap 9% lavere end i
ar 1998. Den offentlige beskaeftigelse fastholder sit hgjere niveau og vokser endog
lidt yderligere, séledes at den offentlige beskeeftigelse i Arhundredets sidste halvdel
ligger omkring 5,5% over niveauet i 1998.

6.2. Udviklingen i privat efterspgrgsel

Princippet bag den dynamiske kalibrering er afggrende for den fremskrevne ud-
vikling i privatforbruget. Privatforbrugets fordeling over generationer i basisaret
1998 kalibreres med udgangspunkt i formuefordelingen over generationer i @konomi-
ministeriets lovimodel. De enkelte generationers forbrug i restlevetiden beregnes
under forudsaetning af den information, som forbrugerne har pa planlsegningstid-
spunktet, dvs. i 1998. En central information i denne forbindelse er det indkom-
stskattetryk, som vil veere geeldende i de kommende ar. Kalibreringen er fore-
taget under den antagelse, at agenterne i gkonomien forventer, at indfasningen
af Pinsepakken frem til 2002 fastlaegger skattesatserne i denne periode, idet det
jo er regeringens annoncerede gkonomiske politik. Det betyder, at indkomstskat-
tetrykket forventes at falde frem til dette tidspunkt. Det forudssettes, at agenterne
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forventer, at det lave niveau fastholdes i den efterfslgende 5 ars periode, og at
det forventede indkomstskattetryk i de efterfglgende perioder fastlaegges séledes,
at veeksten i den offentlige geeld svarer til den underliggende veekst i gkonomien.

Sammenlagt betyder dette, at de nulevende forbrugere forventer at skulle bidrage
til finansieringen af seldreudgifterne i det omfang, de er i live efter ar 2020, hvor
aldringsbyrden begynder at tage fart. Den saledes forventede stigning i skat-
tetrykket forer til en underliggende tendens til at gge opsparingskvoten (for de
generationer, der forventer at opleve skattestigningen). Dette forer i sig selv til
en opbremsning af vaeksten i privatforbruget.

Indfgrelsen af den gkonomiske politik, der betyder, at indkomstskattetrykket
fastleegges som ”det holdbare skattetryk”, antages at ske som en uannonceret
eendring i den gkonomiske politik i a&r 2003. Derfor betyder fremskrivningen, der
rapporteres her, en sendring i forhold til den forventning generationerne planlagde
efter.

Den holdbare skat er hgjere end skattetrykket efter fuld indfasning af Pinsepakken
(jf. nedenfor), og derfor vil de nuveerende generationer komme til at betale mere
i skat end planlagt ved udgangen af 1998. Det betyder, at privatforbruget falder
pa kort sigt, idet isser de aldre generationer ikke far fordel af, at skattetrykket
er lavere end forventet, nar aldringsbyrden topper. Omvendt betyder det hgjere
skattetryk pa kort sigt, at de nulevende generationer, der er erhvervsaktive fra
2020 til 2050 slipper lidt billigere, end de ellers ville have gjort, hvilket reducerer
den forbrugsdeempende effekt af den umiddelbare skattestigning. Foruden skat-
tesendringen indlaegges reduktionen i arbejdstiden som en uannonceret effekt fra
ar 2000. Den lavere arbejdstid reducerer indkomsten efter skat permanent for alle
generationer i arbejdsstyrken og reducerer derved forbruget for alle generationer,
bortset fra de nulevende pensionister.

Dette forlgb for skatteudviklingen og arbejdstiden betyder, at den initiale effekt
pa makroforbruget er en reduktion i forhold til BFI. Over tid er der en tendens
til, at makroforbruget langsomt vokser relativt til BFI igennem hele fremskrivn-
ingsperioden, for at ende pa ca. det samme forhold som i 1998.

6.3. Den offentlige sektors udgifter, indtsegter og gaeld

I afsnit 4.2 blev udviklingen i antallet af transfereringsmodtagere gennemgaet og
resultatet var, at antallet af modtagere relativt til arbejdsstyrken méalt ved den
korrigerede forsgrgerbyrde voksede ca. 30% frem til ar 2038. Da det samtidig
er antaget, at transfereringsbelgbene er satsreguleret, saledes at transfereringsy-
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delserne fglger med udviklingen i lgnnen, er det oplagt, at ogsa omkostningerne til
transfereringer vokser betragteligt. Omkostningerne til de 7 transfereringstyper
udgjorde i 1998 ca. 21 % af BFL T ar 2033, hvor de samlede transfereringsomkost-
ninger i procent af BFI topper, udger de godt 25%, hvilket svarer til en stigning
pa ca. 20 %. Den noget lavere stigning i omkostningerne i forhold til BFI end
stigningen i antallet af transfereringsmodtagere i forhold til arbejdsstyrken af-
spejler, at faldet i BFT (i veekst- og inflationskorrigerede enheder) er mindre end
faldet i arbejdsstyrken, pga. stigningen i K/L forholdet. Som forventet findes
den stgrste enkeltstigning i transfereringerne for udbetalingen til folkepension,
der vokser fra 5,5% af BFT i 1998 til 8,2 % i 2038. T dette tal er der taget hgjde
for en modregning i folkepensionens tillaeegsbelgb som fglge af, at flere pensionis-
ter far en stgrre pensionsudbetaling fra bade privattegnede pensionsordninger og
arbejdsmarkedspensioner.

De samlede aldersafheengige offentlige udgifter fra offentligt forbrug, offentlige
transfereringer og offentlige serviceydelser vokser fra at udggre knap 42% af BFI
i 1998 til 50 % i ar 2038, jf. Tabel 3. Herefter stabiliseres de aldersatheengige
udgifter pa et niveau omkring 48% af BFI. Den resterende del af de offentlige
udgifter udger en andel pa knap 15% af BFT i 1998. Dette tal vokser gradivst til
smé 18% over den hundredarige periode.

Defineres udgiftstrykket som de samlede offentlige udgifter i forhold til BFI, fas
at udgiftstrykket vokser fra 56,8% i 1998 til 66,6% i 2038; Altsa en stigning pé
10 procentpoint eller en stigning i udgiftstrykket pa 21,5 %. Efter ar 2038, hvor
udgifterne topper, stabiliserer det samlede udgiftsniveau sig pa et niveau, der
ligger lige under 66% af BFI i resten af arhundredet.

Det er naeppe en overraskelse, at en s kraftig stigning i udgiftstrykket til et nyt
permanent hgjere niveau ikke kan finansieres ved det eksisterende skattetryk. Det
holdbare skattetryk - som altsa er det konstante niveau for den gennemsnitlige
indkomstskattesats, der er tilstraekkeligt til at finansiere de offentlige udgifter -
bliver 37,1%. Dette er 2,8 procentpoint hgjere end Pinsepakkens slutskattetryk
pa 34,3% 1 forhold til indkomstskattetrykket i 1998 er der tale om en stigning
pa 1 procentpoint. !’

"0Regeringen (2000) anvender en tidligere version af DREAM til en tilsvarende analyse af
betydningen af @eldrebyrden for det holdbare indkomstskattetryk. Her opnéas, at det holdbare
indkomstskattetryk skal vaere 0,8 procentpoint hgjere end niveauet efter Pinsepakkens indfasning.
I en fglsomhedsberegning vises, at hvis der tages hgjde for den arbejdstidsreduktion, som er aftalt
at have virkning fra ar 2000, da stiger kravet til det holdbare indkomstskattetryk, saledes at en
stigning pa 2,0 procentpoint er ngdvendig. Der er to hovedforklaringer pa den yderligere stigning,
der opnés i nervaerende analyse. For det forste tages der i den her anvendte version af DREAM
hgjde for den stigning i udgiftstrykket, der fglger af den forventede sendrede sammenseetning af
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Tabel 3. Offentlige udgifter og skatteprovenuer i grundforigb

Niveau Pct. af BFI
1998* 1998 2003 2018 2038 2053 00

Udgifter

Sociale pensioner** 102.631 10.41 1031 11.71 1293 11.72 11.90

Tjenstemandspension, ATP, LD 17.261 1.75 2.09 3.38 3.25 3.08 2.99

Aldersafhzengige transfereringer 87.778 8.90 8.65 8.54 9.01 8.88 8.91

Aldersafhaengigt forbrug 205.623 20.85 20.80 22.23 2481 2415 24.35

Total aldersafhaengige udgifter 413.293 4192 4185 4586 50.00 47.82 48.14

Andre udgifter 146.303 14.84 1550 15.21 16.60 17.38 17.78
Totale offentlige udgifter 559.597 56.76 57.35 61.07 66.60 65.20 65.93
Skatteprovenuer

Sociale pensionert* 26.587 2.70 2.78 3.12 3.43 3.13 3.17

Tjenstemandspension, ATP, LD 6.276 0.64 0.78 1.26 1.21 1.14 1.11

Arbejdsmarkedspensioner 6.937 0.70 0.69 1.21 2.37 2.96 3.37

Private pensioner 6.773 0.69 0.60 0.80 1.35 1.12 1.21

Pensionsfonde/selskaber 4.734 0.48 0.54 1.30 1.97 2.09 2.17

Andre skatter 523.376  53.08 52.39 52.79 53.12 52.89 53.09
Totalt provenu 574.683 58.29 57.78 60.47 6344 63.34 64.11
Nettogeeld 253.336  25.69 19.29 16.95 50.86 59.69 67.33
* Mia. kroner

** Efterlan, fgrtidspension, overgangsydelse og folkepension

Det er bemserkelsesvaerdigt, at si begraenset en stigning i skattetrykket kan fi-
nansiere den meget kraftige stigning i udgiftstrykket. Der er tre elementer i
forklaringen pa dette: (1) Skattegrundlaget stiger (2) Skattestigningen gennem-
fores inden udgiftsstigningen, saledes at der spares renteudgifter (3) En veesentlig
del af udgifterne finansieres ved en stigning i den offentlige gaeld.

Forklaringen pa udvidelsen af indkomstskattegrundlaget igennem de nseste hun-
drede ar er opbygningen af pensionsformuerne i pensionsselskaberne og i szerde-
leshed den skattemaessige behandling af udbetalinger og indbetalinger: Indbe-
talingerne, der er fuldt fradragsberettigede i indkomstskatten (hvis pensionsor-
dningen har lgbende udbetalinger) vokser kun begrzenset som procent af lgn-
summen i forhold til situationen i dag. Som nzevnt i afsnit 5: ”Kalibrering og
andre forudsaetninger” daekker dette over stigningen i indbetalingsprocenten pa
LO-DA omradet og en omlaegning af tjenestemandsstillinger i stat og kommune til
overenskomstansaettelser. Udbetalingerne fra pensionordningerne fortseetter med

befolkningen pa indvandrere og gvrige danskere. Denne sondring var ikke mulig i den version af
DREAM, der anvendtes i Regeringen (2000). For det andet har Regeringen (2000) forudsat en
lidt mere gunstig udvikling i arbejdsstyrken end den her anvendte.
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at stige indtil alle, der far udbetalinger, har haft indbetalinger pa fuldt niveau i et
helt arbejdsliv. De fgrste generationer, der har de fulde indbetalinger, gar pa pen-
sion omkring ar 2050. Derfor er det forst omkring ar 2070, at tilnsermelsesvist
alle generationer af pensionister har udbetalinger baseret pa det fulde indbe-
talingsniveau. Da udbetalinger fra pensionsordningerne er fuldt skattepligtige i
indkomstskattesystemet, betyder stigningen i pensionerne, at ogsa indkomstskat-
tegrundlaget vokser frem til ar 2070.

Ses der forst pa beskatningen af udbetalinger fra pensionsordninger, udggr beskat-
ningen af disse knap 1,4% af BFI i 1998. Denne vokser gradvist frem til et
toppunkt i ar 2068, hvor beskatningen udger 4,75% af BFI. Frem til 2038 er
beskatningen vokset til et niveau pa 3,7% af BFI. I forhold til udgiftstrykkets
stigning med ca. 10 procentpoint af BFI i samme periode bidrager beskatningen
af pensionsudbetalinger altsd med knap 2,3 procentpoint eller med en fjerdedel
af det samlede finansieringsbehov. Beskatningen af afkastet af formuen i pen-
sionsselskaberne bidrager i 1998 med skattebetalinger pa ca. 0,5% af BFI. Disse
vokser ligeledes gradvist frem til &r 2068, hvor de udger 2,2% af BFI. Frem til
2038 vokser afkastbeskatningen til knap 2% af BFI, séledes at afkastbeskatnin-
gen bidrager med yderligere 1,5 procentpoint af det samlede finansieringsbehov
pa 10 procentpoint. Tilsammen kommer knap 40 procent af finansieringen af de
forggede offentlige udgifter derfor fra beskatning af pensionsopsparing.

Det samlede indteegtstryk (defineret som samlede offentlige indteegter i forhold
til BFI) vokser fra 58,3% i 1998 til knap 63,4% i ar 2038, svarende til en stigning
pa 5,1 procentpoint, eller ca. halvdelen af stigningen i udgiftstrykket. Heraf fas,
at stigningen i indkomstskattetrykket bidrager med ca. 1,3 point af det samlede
behov pa 10 point. Resten af finansieringen - hvilket svarer til knap halvdelen
klares dels ved at fremskynde skattebetalingerne inden aldringsbyrden opstéar og
dels ved at gge den offentlige geeld ganske betragteligt fra ar 2028 og frem.

Udviklingen i den offentlige nettogseld, malt ved den akkumulerede nettofor-
dringserhvervelse, er folgende: 1 udgangpunktet i 1998 udggr den offentlige gaeld
25,7% af BFI. Det forpgede skattetryk, som ”det holdbare skattetryk” giver anled-
ning til, betyder, at den offentlige sektors overskud forgges pa kort sigt. I ar 2008
er nettogeelden derfor reduceret til 16% af BFI. Frem til ca. 2020 holder geelden
sig pa dette niveau, hvorefter en meget kraftig geeldssetning tager fart i den naeste
20-arige periode. Dette sker samtidig med det drastiske fald i arbejdsstyrken og
er bagsiden af den ligeledes dramastiske stigning i seldrebyrden i denne periode.
I ar 2038 er den offentlige geeld oppe pa 51% af BFI. Herefter falder seldrebyrden,
men pga. den steerkt forggede offentlige gaeld og den heraf fglgende stigning i
rentebetalingerne, er det ikke tilstraekkeligt til at sikre ligeveegt pa det offentlige
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budget. Den offentlige geeldsaetning fortssetter arhundredet ud, men dog saledes
at den offentlige gaeld stabiliseres omkring et niveau pa 67% af BFI.

Figur 16. Den offentlige sektors gaeld i procent af BFI
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Konklusionen er altsa, at den meget kraftige stigning i udgiftstrykket, som fgl-
ger af den sendrede befolkningssammensgetning kan finansieres ved en begraenset
stigning i skattetrykket, idet det holdbare skattetryk kun er 2,8 procentpoint hg-
jere end skattetrykket vil veere, nar Pinsepakken er fuldt indfaset. Stigningen i
skattetrykket og udvidelsen af skattebasen med stigende pensionsudbetalinger og
pensionsafkast finansierer tilsammen godt halvdelen af stigningen i udgiftstrykket.
Resten finansieres ved at tillade en meget betragtelig stigning i den offentlige
geeld. Geaeldsstigningen er per definition forenelig med en holdbar finanspolitik,
givet befolkningsprognosen.

Det er vores vurdering, at den geeldudvikling, der fglger af dette forlgb naeppe
er realiserbar i praksis. Rent formelt vil forlgbet indebaere, at Danmark saledes
hverken ville kunne overholde aftalerne om bugetunderskud eller om WM U-gzeldens
stgrrelse. Selv bortset fra disse formelle aftaler vil geeldsudviklingen veere sé
kraftig og sa langvarig, at man ma forvente en reaktion fra finansmarkederne.

Derfor er det vores opfattelse, at en finanspolitik, der ogsa i praksis er holdbar,
ikke kan baseres pa en stigning i skattetrykket alene, men mé& kombineres med
instrumenter, som reducerer det relative offentlige udgiftsniveau, og gger arbe-
jdsstyrken (og herunder ikke mindst beskaeftigelsen) pa bekostning af grupperne
af transfereringsmodtagere.
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6.4. Alternativ finansiering: Konstant vaekstkorrigeret offentlig gaeld

Som alternativ til den holdbare skat analyseres i dette afsnit en situation, hvor
den offentlige sektor veelger, at finansiere de offentlige udgifter pa det tidspunkt,
hvor udgifterne optraeder. Dette ggres ved at fastholde niveauet for den offentlige
geeld malt i vaekst- og inflationskorrigerede enheder pa det niveau, som gaelden
har ultimo 2008, og lade indkomstskattetrykket tage den ngdvendige tilpasning.

I forhold til det ovenfor analyserede forlgb betyder denne antagelse, at frem til ul-
timo 2008 fastholdes den af regeringen i 1998 annoncerede udvikling i geelden. Fra
2008 fastholdes geaelden i vaekst- og inflationskorrigerede enheder. Da regererin-
gens annoncering skete for nedseettelsen af arbejdstiden er den annoncerede gaeld-
sreduktionsmélssetning mere ambitigs end det ovenfor beregnede forlgb med det
holdbare indkomstskattetryk, hvor geseldsudviklingen er endogen. Den hurtigere
geeldsnedbringelse betyder, at pa kort sigt ma skattetrykket stige mere end til-
feeldet er med den holdbare skat. Hertil kommer, at agenterne forudser de meget
kraftige stigninger i indkomstskattesatsen i perioden 2020 til 2040, hvilket bety-
der at forbrugerne veelger at reducere deres forbrug, og virksomhederne vaelger at
reducere deres investeringer relativt til forlabet med konstant skat. Den negative
virkning pa investeringerne skyldes at virksomhederne forudser en reduktion i
arbejdsudbuddet som falge af de hgjere skatter og derfor gnsker et lavere kapita-
lapparat til den tid.

I &r 2038, hvor aldringsbyrden topper, er indkomstskattetrykket 5,7 procentpoint
hgjere end niveauet efter den fulde indfasning af Pinsepakken, jf. Figur 17. 1
slutningen af 2030’erne og begyndelsen af 2040’erne er stigningen i indkomstskat-
tetrykket altsd mere end dobbelt sa hgj som stigningen i det holdbare indkom-
stskattetryk. Det skyldes naturligvis, at den her anvendte finansieringsregel for
den offentlige sektor betyder, at hele finansieringen af stigningen i zeldrebyrden
palaegges de generationer, der er i live i den aktuelle periode, mens den hold-
bare skat betyder, at ca. halvdelen af finansieringen overveltes pa fremtidige
generationer.!!

"Det gkonomiske Rad (1998) indholder en analyse af seldrebyrden baseret pa en anvendelse
af den version af DREAM, som var tilgeengelig pa dette tidspunkt. Analysen anvender den
her viste finansieringsmetode og finder, at i slutningen af 2030’erne skal indkomstskattetrykket
stige med 8,0 procentpoint i forhold til niveauet efter den fulde infasning af Pinsepakken. Den
noget kraftigere stigning i DORs analyse kan have flere forklaringer, der haenger sammen med
gndringer i DREAM modellen, men hovedforklaringen er, at den befolkningsprognose, der ligger
til grund for DORs analyse har en veaesentlig stgrre stigning i seldrebyrden end den her anvendte.
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Tabel 4. Makrogkonomiske konsekvenser af konstant geeld

Niveau Indeks 1998 = 100***

1998* 1998 2003 2018 2038 2053 )

Privat forbrug 475.119 100.00 95.25 95.87 96.34 97.90 105.74
Pct. af grundforlab 100.00 99.32 98.99 98.80 99.90 103.38

BFI real 985.979 100.00 105.12 100.59 95.82 98.66 102.28
Pct. af grundforlab 100.00 99.99 99.88 99.52 100.06 100.57

Beskeeftigelse, indeks 100.00 101.25 97.32 92.89 96.00 99.21
Pct. af grundforlab 100.00 99.98 99.94 99.58 100.09 100.39

Beskeeftigelse privat , indeks 100.00 102.22 95.33 87.64 91.28 94.08
Pct. af grundforlgb 100.00 100.10 100.01 99.45 100.08 100.28

Beskeeftigelse byggeri, indeks 100.00 94.07 98.10 93.25 99.40 101.97
Pct. af grundforlgb 100.00 99.09 99.47 99.75 100.46 101.40

Beskeeftigelse offentlig, indeks 100.00 100.87 101.46 104.18 105.21 109.08
Pct. af grundforlgb 100.00 99.94 9991 99.77 100.02 100.37

Kapitalapparat privat, indeks 100.00 116.33 110.81 103.24 105.92 109.66
Pct. af grundforlgb 100.00 100.01 99.94 99.52 100.05 100.41

Kapitalapparat byggeri, indeks 100.00 99.92 101.25 98.07 102.87 106.04
Pct. af grundforlgb 100.00 99.54 99.40 99.75 100.47 101.55

Kapitalapparat offentlig, indeks 100.00 93.68 94.31 96.95 98.13 102.20
Pct. af grundforlgb 100.00 99.99 99.88 99.52 100.06 100.57

Fordringer pd udland** -280.000 -28.40 3.07 64.41 95.03 103.79 126.16
Pct. af grundforlgb 100.00 244.74 115.30 127.34 136.32 172.18

* Mia. kroner
** Indekset er nettofordringerne som pct. af BFI
*** | veekst- og inflationskorrigerede enheder

P& leengere sigt, nar aldringsbyrden er toppet, betyder finansieringen med det
lgbende indkomstskattetryk, at indkomstskattesatserne falder igen og at dette fald
bringer skattesatserne under niveauet for den holdbare skat - men dog ikke helt
ned pa niveauet efter Pinsepakkens fulde indfasning. Det lavere indkomstskat-
teniveau gger det private forbrug og arbejdsudbuddet og dermed beskseftigelsen,
saledes at bade produktion og forbrug i sidste halvdel af nseste arhundrede vil
ligge over niveauet i situationen med konstant holdbart indkomstskattetryk. Det
fas séledes, at overveeltningen af finansieringen af sldre skattebyrden pé frem-
tidige generationer med det holdbare skattetryk forer til en permanent reduktion
i det langsigtede produktions og efterspgrgselsniveau.

Udgiftstrykket stiger frem til 2038 med lidt mindre end i grundforlgbet ovenfor,
hvilket skyldes den lavere rentebyrde. Stigningen er dog fortsat pa 9 procent-
point. I modsatning til forlgbet med det holdbare indkomstskattetryk stiger
ogsa indtaegtstrykket med over 7 procentpoint i forhold til udgangsaret 1998.
Néar indtraegtstrykket ikke skal stige med samme procentpoint som udgifterne for
at holde geelden usendret i vaekst- og inflationskorrigerede enheder, skyldes det,
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at et offentligt budgetoverskud i udgangsaret aflgses af et beskedent offentligt
budgetunderskud i slutaret.

Tabel 5. Offentlige udgifter og skatteprovenuer ved konstant gald

Niveau Pct. af BFI
1998 1998 2003 2018 2038 2053 0
Udgifter
Sociale pensioner* 102.631 1041 10.32 11.72 13.00 11.72 11.82
Pct. af grundforlgb 100.00 100.05 100.11 100.54 99.93 99.39
Tjenstemandspension, ATP, LD 17.261 1.75 2.09 3.39 3.27 3.07 2.96
Pct. af grundforlgb 100.00 100.10 100.18 100.50 99.95 99.07
Aldersafhaengige transfereringer 87.778 8.90 8.66 8.56 9.16 8.85 8.76
Pct. af grundforlgb 100.00 100.10 100.29 101.70 99.69 98.33
Aldersafhaengigt forbrug 205.623 20.85 20.82 22.26 2494 24.13 24.18
Pct. af grundforlgb 100.00 100.08 100.14 100.52 99.93 99.32
Total aldersafhaengige udgifter 413.293 4192 4188 4594 50.37 47.77 47.73
Pct. af grundforlgb 100.00 100.08 100.16 100.73 99.89 99.14
Andre udgifter 146.303 14.84 1550 15.15 15.40 1529 15.20
Pct. af grundforlgb 100.00 100.01 99.62 92.74 87.97 85.46
Totale offentlige udgifter 559.597 56.76 57.39 61.09 65.76 63.06 62.92
Pct. af grundforlgb 100.00 100.06 100.03 98.74 96.71 95.45
Skatteprovenuer
Sociale pensioner 26.587 2.70 2.80 3.16 3.76 3.07 2.89
Pct. af grundforlgb 100.00 100.47 101.28 109.69 98.06 91.13
Tjenstemandspension, ATP, LD 6.276 0.64 0.78 1.27 1.29 1.13 1.03
Pct. af grundforlgb 100.00 100.39 101.00 107.03 98.61 93.16
Arbejdsmarkedspensioner 6.937 0.70 0.69 1.22 2.52 2.93 3.16
Pct. af grundforlgb 100.00 100.37 100.68 106.59 99.06 93.76
Private pensioner 6.773 0.69 0.60 0.80 1.35 1.13 1.21
Pct. af grundforlgb 100.00 100.08 99.82 100.02 100.46 99.77
Pensionsfonde/selskaber 4.734 0.48 0.54 1.29 1.99 2.12 2.16
Pct. af grundforlgb 100.00 99.90 99.43 100.59 101.53 99.76
Andre skatter 523.376 53.08 52.35 52.96 5445 5228 52.09
Pct. af grundforlgb 100.00 99.94 100.33 102.51 98.84 98.13
Totalt provenu 574.683 58.29 57.76 60.69 65.36 62.66 62.54
Pct. af grundforlgb 100.00 99.98 100.37 103.02 98.93 97.55
Gald
Netto geeld 253.336 25.69 19.59 1478 15.04 14.73 14.16
Pct. af grundforlgh 100.00 10155 87.19 29.57 24.68 21.03

* Mia. kroner
** Efterlgn, fartidspension, overgangsydelse og folkepension
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Figur 17. Den centrale lonskattesats
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Det i figur 17 illustrerede forlgb for skattesatsen bekrzefter konklusionen om, at
uden reduktioner pa udgiftssiden enten i form af et lavere antal transfereringsmod-
tagere eller et lavere niveau for de offentlige udgifter, vil de ngdvendige tilpas-
ninger pa indteegtssiden veere uholdbart store.

7. AEndrede befolkningsantagelser

Analysen hidtil har peget i retning af, at den kraftigt sendrede befolkningssam-
mensatning i perioden fra ar 2020 til ar 2040 betyder en tilsvarende reduktion
i arbejdsstyrken og samtidig en steerk stigning i savel forsgrger- som zldrebyr-
den. I dette afsnit undersgges derfor om zendringer i befolkningsudviklingen pé
afggrende vis kan forbedre denne situation, og derved lette de gkonomiske byrder.
Der laves 3 forskellige befolkningszendringer: (1) Fertiliteten saettes op permanent
fra ar 2003, saledes at der fades 5000 flere bgrn pr. ar. Denne analyse sgger altsa
at afdeckke, om man kan "fpde sig ud af aldringsproblemet”. (2) Indvandrin-
gen saettes permanent op med 5000 personer fra ar 2003. Det antages, at ind-
vandrerne har en aldersfordeling, der svarer til aldersfordelingen af indvandrere
i 1999. Vedrgrende indvandrernes brug af offentlige transfereringsordninger og
deltagelse i arbejdsstyrken antages, at dette svarer til RAS opggrelsen for stocken
af indvandrere og efterkommere i 1998. Ideen er, at sendringen skal illustrere
en gget indvandring af ”gennemsnitlige” indvandrere. (3) Indvandringen seettes
op med 5000 personer permanent fra ar 2003, og alle indvandrere er 17 ar, nar
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de kommer til landet. Indvandrernes anvendelse af offentlige transfereringer og
arbejdsstyrkedeltagelse antages fortsat at svare til RAS opggrelsen for stocken af
indvandrere og efterkommere fra 1998. Ideen med dette eksperiment er at sikre,
at den ggede indvandring baseres pa personer, der opholder sig i Danmark i hele
den erhvervsaktive del af deres liv.

7.1. Aget fertilitet

Den ggede fertilitet skalerer naturligvis hele befolkningen gradvist opad, sa be-
folkningen vokser paent gennem de naeste 100 ar og ender pa et niveau pa 6,5 mill.
mennesker. Denne forggelse betyder imidlertid ikke en lempelse af forsgrgerbyr-
den. Betragtes begrebet den korrigerede forsgrgerbyrde, vokser denne byrde fra
ar 2008 i forhold situationen uden vaeksten i fertiliteten. Det skyldes naturligvis
de ekstra bgrn i husstandene. Det bemsaerkelsesveerdige er imidlertid, at den ko-
rrigerede forsggerbyrde forbliver hgjere end grundforlgbet frem til ar 2058, hvor
de korrigerede forsgrgerbyrder er identiske. Herefter er den korrigerede forsgrg-
erbyrde lavest i tilfzeldet med den forhgjede fertilitet, jf. Figur 18.

Figur 18. Den korrigerede forsergerbyrde ved
oget fertilitet
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Den ggede korrigerede forsgrgerbyrde i de fgrste 50 ar traekker i retning af en
forggelse af den gkonomiske byrde, mens forbedringen herefter treekker i den
modsatte retning. Malt pa det holdbare skattetryk kan den forggede fertilitet
derfor betrages som en almindelig investering, hvor der fgrst er en periode, hvor
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der skal afholdes udgifter og herefter en (uendelig) periode med nettoindtaegter.
Imidlertid bliver faldet i den korrigerede forsgrgerbyrde ikke pa mere end %—1%
Da perioden frem til forbedringen indtraeffer samtidig er meget lang - 55 ar
- er nettoresultatet, at der kommer en negativ virkning pa det holdbare skat-
tetryk, som stiger med 0,35 procentpoint i forhold til situationen uden den ekstra
fgdselstilvaekst. Konklusionen er altsa, at gget fertilitet ikke kan afhjeelpe finan-
sieringsproblemet i forbindelse med den sendrede befolkningssammensaetning.

Vurderet pa de makrogkonomiske konsekvenser, jf. Tabel 6, begynder de positive
virkninger pa produktion og beskeaeftigelse forst omkring ar 2030, men selv i ar
2053 er mervaeksten i beskeeftigelsen kun 5%, og lidt mindre for BFI. Det samlede
private forbrug er steget godt 3% ekstra, hvilket skal ses i forhold til, at der er
fadt 250.000 flere personer i den mellemliggende periode.

Tabel 6. Makrogkonomiske konsekvenser af gget fertilitet

Niveau Indeks 1998 = 100***

1998* 1998 2003 2018 2038 2053 00

Privat forbrug 475.119 100.00 95.80 97.02 98.91 100.95 155.44
Pct. af grundforlgb 100.00 99.90 100.18 101.43 103.02 151.97

BFI real 985.979 100.00 105.08 100.58 97.97 103.12 165.33
Pct. af grundforlgb 100.00 99.95 99.88 101.75 104.58 162.55

Beskeeftigelse, indeks 100.00 101.20 97.34 95.25 100.79 163.65
Pct. af grundforlgb 100.00 99.94 99.96 102.11 105.08 165.59

Beskeeftigelse privat , indeks 100.00 102.01 94.66 89.24 95.38 156.29
Pct. af grundforlgb 100.00 99.89 99.30 101.27 104.57 166.60

Beskeeftigelse byggeri, indeks 100.00 95.08 98.88 96.28 104.66 155.95
Pct. af grundforlgb 100.00 100.15 100.27 102.99 105.78 155.09

Beskeeftigelse offentlig, indeks 100.00 100.87 101.46 104.18 105.21 109.08
Pct. af grundforlgb 100.00 100.01 101.21 103.44 105.87 165.93

Kapitalapparat privat, indeks 100.00 116.24 110.32 104.90 110.21 176.97
Pct. af grundforlgb 100.00 99.93 99.50 101.12 104.10 162.04

Kapitalapparat byggeri, indeks 100.00 100.49 102.32 101.09 107.84 156.86
Pct. af grundforlgb 100.00 100.12 100.45 102.83 105.32 150.22

Kapitalapparat offentlig, indeks 100.00 93.72 95.36 100.16 103.41 168.23
Pct. af grundforlgb 100.00 99.95 99.88 101.75 104.58 162.55

Fordringer p& udland** -280.000 -28.40 1.15 50.25 50.60 40.16 -8.13
Pct. af grundforlgb 100.00 91.70 89.97 67.81 52.74 -11.09

* Mia. kroner
** Indekset er nettofordringerne som pct. af BFI
*** | veekst- og inflationskorrigerede enheder

En interessant effekt er, at opsparingen i gkonomien falder pa langt sigt, hvilket
resulterer i en forveerret nettostilling overfor udlandet. Den lavere opsparing
skyldes familieadfeerden i DREAM, der betyder, at familien flytter forbruget over
tid i retning af den periode, hvor der er mange hjemmeboende bgrn. Bgrnefam-
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iliernes forbrugkvote gar derfor op med antallet af bgrn, og familiens opsparing
reduceres over tid.

Tabel 7. Offentlige udgifter og skatteprovenuer ved eget fertilitet

Niveau Pct. af BFI
1998 1998 2003 2018 2038 2053 0
Udgifter
Sociale pensioner* 102.631 1041 10.32 11.73 12,70 11.23 11.42
Pct. af grundforlgb 100.00 100.08 100.19 98.20 95.78 95.99
Tjenstemandspension, ATP, LD 17.261 1.75 2.09 3.39 3.19 2.95 3.06
Pct. af grundforlgb 100.00 100.07 100.03 98.15 95.94 102.61
Aldersafhaengige transfereringer 87.778 8.90 8.67 8.56 9.12 8.98 8.89
Pct. af grundforlgb 100.00 100.24 100.30 101.22 101.11 99.68
Aldersafhaengigt forbrug 205.623 20.85 20.83 22.71 25.38 2454 24.68
Pct. af grundforlgb 100.00 100.14 102.14 102.29 101.63 101.38
Total aldersafhaengige udgifter 413.293 4192 4191 46.39 50.39 47.70 48.05
Pct. af grundforlgb 100.00 100.14 101.14 100.77 99.74 99.81
Andre udgifter 146.303 14.84 1550 15.33 17.20 18.30 19.11
Pct. af grundforlgb 100.00 100.03 100.82 103.63 105.29 107.45
Totale offentlige udgifter 559.597 56.76 57.41 61.72 67.59 65.99 67.16
Pct. af grundforlgb 100.00 100.11 101.06 101.48 101.22 101.87
Skatteprovenuer
Sociale pensioner** 26.587 2.70 2.82 3.17 3.41 3.04 3.08
Pct. af grundforlgb 100.00 101.40 101.53 99.54 97.13 97.29
Tjenstemandspension, ATP, LD 6.276 0.64 0.78 1.27 1.20 1.11 1.15
Pct. af grundforlgb 100.00 100.98 100.97 99.09 96.86 103.60
Arbejdsmarkedspensioner 6.937 0.70 0.68 1.18 2.32 2.93 3.52
Pct. af grundforlgb 100.00 98.66 97.85 98.00 98.99 104.41
Private pensioner 6.773 0.69 0.60 0.80 1.34 1.10 1.23
Pct. af grundforlgb 100.00 100.36 100.22 99.11 97.49 101.30
Pensionsfonde/selskaber 4.734 0.48 0.55 1.31 2.01 2.14 2.26
Pct. af grundforlgb 100.00 100.73 101.18 101.80 102.42 104.22
Andre skatter 523.376 53.08 52.48 5298 53.28 52.88 53.19
Pct. af grundforlgb 100.00 100.19 100.36 100.30 99.98 100.19
Totalt provenu 574.683 58.29 57.92 60.71 6355 63.19 64.42
Pct. af grundforlgb 100.00 100.24 100.40 100.17 99.77 100.48
Gald
Netto geeld 253.336  25.69 1891 19.92 6440 79.72 101.69
Pct. af grundforlgh 100.00 98.01 117.54 126.62 133.56 151.03

* Mia. kroner
** Efterlgn, fartidspension, overgangsydelse og folkepension

Betragtes endelig de offentlige udgifter og indteegter ses, jf. Tabel 7, ses, at
udgiftstrykket vokser med ca. 11 procentpoint frem til 2038, mens indtaegtstrykket
fortsat har en stigning pa godt 5 procentpoint. De offentlige underskud er der-
for endnu stegrre end i grundforlgbet, og der overvaltes en endnu stgrre del af
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udgifterne pa de generationer, der lever efter 2038. I dette tilfeelde stabiliserer
den offentlige nettogeeld sig pa et niveau lige over 100% af BFI.

7.2. Dget indvandring

I tilfeeldet med @endret fertilitet afholder det danske samfund ferst udgifter til
bgrnene og de unge frem til de indtraeder i arbejdsstyrken og bliver nettobidragsy-
dere til den offentlige sektor. Nér generationen herefter bliver gammel og traekker
sig tilbage, bliver den igen nettomodtager af ydelser fra det offentlige. Hvis der
i stedet betragtes en gget tilgang til arbejdsstyrken fra udlandet, kan den fgrste
periode, hvor bgrnene er nettomodtagere af offentligt forbrug og offentlige ydelser
undlades (og overlades til det land, personen emigrerer fra). Dette trackker altsa
i retning af, at indvandring kan give et positivt bidrag til forsgrgerproblemet. 1
eksperimentet antages, at indvandrernes aldersfordeling er ligesom alderfordelin-
gen blandt de, der indvandrede i 1999. Det betyder, at en del indvandrer sa sent
i livet, at den periode, hvor de er i arbejdsstyrken og derfor er nettobidragsydere
til den offentlige sektor, er begreenset. Som pensionister er indvandrere netto-
modtagere af offentlige ydelser og offentligt forbrug (selvom de ikke alle opfylder
kriteriet for at modtage fuld folkepension). Samtidig geelder, at indvandrernes
gennemsnitlige erhvervsfrekvens er lavere end gvrige danskeres, og deres netto-
bidrag til den offentlige sektor i den erhvervsaktive alder derfor i gennemsnit er
lavere.

Figur 19. Den korrigerede forsgrgerbyrde ved
oget indvandring
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Sammenlignes den korrigerede forsgrgerbyrde i situationen med gget indvandring
med det tilsvarende mal i udgangssituationen geelder, at der i hver periode er
en svag stigning i den korrigerede forsgrgerbyrde som fglge af indvandringen.
Den ggede indvandring betyder derfor en permanent stigning i den korrigerede
forsgrgerbyrde. Stigningen er begraenset, idet malet stiger med %til 1%. Betragtes
det holdbare skattetryk bekrzeftes indtrykket af, at heller ikke en gget indvandring
af personer med gennemsnitlig indvandreradfeerd er en lgsning pa den forggede
i forsgrgerbyrde, idet det holdbare skattetryk stiger med 0,31 procentpoint mere
end i tilfeeldet uden forgget indvandring. Det ses, at der stort set ikke er forskel pa
effekten af gget indvandring og effekten af gget fertilitet malt pa den holdbare skat,
men fordelingen af udgifter og indtaegter over tid er lidt forskellig. Konklusionen
er altsd, at de fordele, der opnas ved at overveelte udgifterne til skoleuddannelse
mv. pa emigrationslandet stort set opvejes af den lavere erhvervsfrekvens for
indvandrere og af, at den gennemsnitlige indvandrer ikke er her i landet i hele sin
erhvervsaktive alder.

Tabel 8. Makrogkonomiske konsekvenser af eget indvandring

Niveau Indeks 1998 = 100***

1998* 1998 2003 2018 2038 2053 )

Privat forbrug 475.119 100.00 95.67 97.52 99.91 101.98 128.29
Pct. af grundforlgb 100.00 99.76 100.69 102.46 104.07 125.43

BFI real 985.979 100.00 105.12 101.66 99.36 103.56 131.03
Pct. af grundforlab 100.00 99.99 100.95 103.20 105.03 128.83

Beskeeftigelse, indeks 100.00 101.24 98.44 96.52 101.05 128.42
Pct. af grundforlgb 100.00 99.98 101.09 103.47 105.35 129.94

Beskeeftigelse privat , indeks 100.00 102.08 96.14 90.99 95.90 122.09
Pct. af grundforlgb 100.00 99.96 100.85 103.25 105.14 130.14

Beskeeftigelse byggeri, indeks 100.00 95.04 100.30 97.47 104.70 126.96
Pct. af grundforlgb 100.00 100.10 101.71 104.27 105.82 126.26

Beskeeftigelse offentlig, indeks 100.00 100.87 101.46 104.18 105.21 109.08
Pct. af grundforlgb 100.00 99.99 101.43 103.69 105.64 130.35

Kapitalapparat privat, indeks 100.00 116.35 111.74 106.79 110.90 140.11
Pct. af grundforlgb 100.00 100.03 100.78 102.94 104.75 128.30

Kapitalapparat byggeri, indeks 100.00 100.59 103.51 102.17 107.94 129.69
Pct. af grundforlgb 100.00 100.21 101.62 103.92 105.43 124.20

Kapitalapparat offentlig, indeks 100.00 93.71 95.48 100.44 103.28 132.47
Pct. af grundforlgb 100.00 99.99 100.95 103.20 105.03 128.83

Fordringer pd udland** -280.000 -28.40 154 5447 68.95 67.76 46.63
Pct. af grundforlgb 100.00 122.74 97.51 92.39 88.99 63.64

* Mia. kroner
** Indekset er nettofordringerne som pct. af BFI
*** | veekst- og inflationskorrigerede enheder
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Tabel 9. Offentlige udgifter og skatteprovenuer ved aget indvandring

Niveau Pct. af BFI
1998 1998 2003 2018 2038 2053 0
Udgifter
Sociale pensioner* 102.631 1041 10.32 11.64 1272 1156 11.87
Pct. af grundforlgb 100.00 100.08 99.41 98.38 98.58 99.80
Tjenstemandspension, ATP, LD 17.261 1.75 2.09 3.36 3.20 3.04 3.09
Pct. af grundforlgb 100.00 100.07 99.33 98.25 98.93 103.47
Aldersafhaengige transfereringer 87.778 8.90 8.67 8.65 9.20 9.09 9.02
Pct. af grundforlgb 100.00 100.26 101.33 102.15 102.43 101.20
Aldersafhaengigt forbrug 205.623 20.85 20.82 2237 2494 2431 2458
Pct. af grundforlgb 100.00 100.10 100.63 100.51 100.67 100.98
Total aldersafhaengige udgifter 413.293 4192 4190 46.03 50.05 48.00 48.56
Pct. af grundforlgb 100.00 100.13 100.36 100.11 100.37 100.88
Andre udgifter 146.303 14.84 1550 15.25 16.68 17.47 18.16
Pct. af grundforlgb 100.00 100.01 100.28 100.45 100.52 102.13
Totale offentlige udgifter 559.597 56.76 57.41 61.28 66.73 65.47 66.73
Pct. af grundforlgb 100.00 100.09 100.34 100.19 100.41 101.22
Skatteprovenuer
Sociale pensionert* 26.587 2.70 2.82 3.14 3.41 3.12 3.20
Pct. af grundforlgb 100.00 101.23 100.60 99.64 99.85 100.98
Tjenstemandspension, ATP, LD 6.276 0.64 0.78 1.26 1.20 1.14 1.16
Pct. af grundforlgb 100.00 100.87 100.14 99.08 99.76 104.34
Arbejdsmarkedspensioner 6.937 0.70 0.68 1.19 2.32 2.94 3.43
Pct. af grundforlgb 100.00 98.79 98.21 98.01 99.33 101.86
Private pensioner 6.773 0.69 0.60 0.79 1.32 1.10 1.22
Pct. af grundforlgb 100.00 100.61 99.65 97.99 97.93 100.46
Pensionsfonde/selskaber 4.734 0.48 0.55 1.30 1.98 2.11 2.20
Pct. af grundforlgb 100.00 101.23 100.44 100.43 100.94 101.37
Andre skatter 523.376 53.08 5244 5293 5326 53.02 53.39
Pct. af grundforlgb 100.00 100.10 100.27 100.26 100.24 100.57
Totalt provenu 574.683 58.29 57.87 60.61 63.49 63.43 64.59
Pct. af grundforlgb 100.00 100.16 100.23 100.08 100.15 100.75
Gald
Netto geeld 253.336 25.69 19.11 17.23 5198 61.75 79.25
Pct. af grundforlgh 100.00 99.05 101.68 102.20 103.46 117.71

* Mia. kroner

** Efterlgn, fartidspension, overgangsydelse og folkepension
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For at forstd de manglende positive effekter pa de offentlige finanser af gget
indvandring betragtes Tabel 8 vedrgrende de makrogkonomiske effekter.
fremgér, at beskeeftigelsen i ar 2053 er steget med ca. 5% eller rundt regnet
125.000 personer ekstra. Over den 50 arige periode fra 2003 til 2053 er der ind-
vandret 250.000 ekstra personer. Af disse personer er en del naturligvis dgde, men
samtidig har de fgrste generationer af de ekstra indvandrere faet bgrn, der indgar
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i arbejdsstyrken. Det er derfor en bemaerkelsesvaerdig lav beskeeftigelsesstign-
ing, der helt overvejende kan forklares med de gennemsnitlige indvandreres lave
arbejdsmarkedstilknytning.

Den ggede indvandring har omtrent samme relative virkning pa offentlige udgifter,
offentlige indteegter og BFI. Derfor er savel udgifts- som indtaegtstryk stort set

uzendrede som folge af indvandringen. Dog er gaelden pa helt langt sigt knap 80%
af BFL.

7.2.1. Indvandring af 17 arige

For at vurdere effekten af aldersfordelingen af indvandrere, er der lavet en sup-
plerende undersggelse af gget indvandring. 1 denne antages fortsat, at indvandr-
erne har en adfeerd, der svarer den gennemsnitlige adfserd for stocken af indvan-
drere og efterkommere i 1998. Til forskel fra ovenstaende eksperiment antages, at
alle 5000 ekstra indvandrere pr. ar er 17 ar pa indvandringstidspunktet. Pa denne
made sikres, at indvandrerne er i Danmark i stort set hele deres erhvervsaktive
alder.

Figur 20. Den korrigerede forsgrgerbyrde ved
eget indvandring af 17 arige
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Det ses umiddelbart af Figur 20, at den korrigerede forsgrgerbyrde er upavirket
af den ggede indvandring af 17 arige. Det betyder, at de 17-arige gennemsnitlige
indvandreres lavere erhvervstilknytning forer til, at de har en fordeling p& hen-
holdsvis forsgrgede og personer i arbejdsstyrken, der svarer til befolkningen som
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helhed. Man kan saledes sige, at den sparede forsgrgelse i perioden frem til ind-
vandring modsvares af en lavere tilknytning til arbejdsmarkedet.

Da det korrigerede forsgrgerbyrdemal er stort set usendret gennem hele perioden
fas, at ogsa det holdbare indkomstskattetryk er stort set usendret. Den ekstra
indvandring betyder en stigning i skattetrykket med 0,09 procentpoint i forhold til
situationen uden ekstra indvandring. Med hensyn til de gvrige makrogkonomiske
konsekvenser er de positive bekseftigelseseffekter noget staerkere end i tilfeeldet
med indvandring med gennemsnitlig aldersfordeling. Men virkningerne er fortsat
smé. Der er ikke naevnevaerdige effekter pa det offentlige udgifts- og indtaegtstryk.

7.3. Konklusion vedrgrende absolutte sendringer i befolkningen

Den samlede konklusion pa disse 3 sendringer i befolkningssammensaetningen
hidrgrende fra sendringer i befolkningens absolutte niveau er, at hverken gget fer-
tilitet eller gget indvandring kan bidrage til at lette finansieringsbyrden, der fglger
af aldringen af befolkningen. Konklusionen gzelder under forudssetning af, at de
ekstra fadte har en adfserd svarende til den gennemsnitlige adfserd for bestanden
af gvrige danskere i 1998, og at den ekstra indvandring bestar af indvandrere,
der har en adfeerd, der svarer til gennemsnittet for bestanden af indvandrere og
efterkommere i 1998.

8. Andringer i arbejdsmarkedstilknytningen

I modsaetning eksperimenterne ovenfor undersgges i dette afsnit hvorledes zen-
dringer i erhvervstilknytningen kan pavirke udviklingen i forsgrgerbyrden og i det
holdbare indkomstskattetryk. Der betragtes to eksperimenter: (1) Et fald i an-
tallet af efterlgnsmodtagere med 1000 om aret i 20 ar, startende i 2003. Faldet pa
de 1000 om é&ret fordeler sig med 650 personer pa 60 ar og 350 personer pa 61 ar.
Det antages, at de personer, der ikke géar pa efterlgn i stedet er i arbejdsstyrken,
hvor de har den alders- og kgnsspecifikke arbejdstid og en gennemsnitlig pro-
duktivitet for den argang, de tilhgrer. (2) En reduktion i antallet af personer pa
fortidspension med 1000 personer om aret i 20 ar. Aldersfordelingen i reduktionen
svarer til aldersfordelingen i bestanden af fgrtidspensionister i 1998. Ogsa i dette
eksperiment antages, at de personer, der ikke opnéar fertidspension i stedet er i
arbejdsstyrken, hvor de har den alders- og kgnsspecifikke arbejdstid og en gen-
nemsnitlig produktivitet for den argang, de tilhgrer. Da der er tale om personer,
der er syge og/eller har nedsat arbejdsevne, er det klart, at det er en urealistisk
antagelse, der forer til at eksperimentet overvurderer de gunstige virkninger af at
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reducere antallet af fortidspensionister.

Begge stod reducerer pr. definition forsgrgerbyrden, idet de har en ”dobbelt”
positiv effekt, fordi antallet af transfereringsmodtagere reduceres samtidig med
at arbejdsudbuddet stiger. De to eksperimenter har stort set samme pavirkning

af gkonomien. Reduktionen i den korrigerede forsgrgerbyrde vises i Figur 21 og
22.

Figur 21. Den korrigerede forsergerbyrde ved
lavere antal pa efterlen
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Figur 22. Den korrigerede forsergerbyrde ved
lavere antal pa fertidspension
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Det identiske forlgb for de to forsgrgerbyrdemal skyldes, at effekten pa arbe-
jdsstyrken er nogenlunde den samme i de to tilfeelde, fordi fertidspensionisternes
alderfordeling er skeev, saledes at langt hovedparten af fgrtidspensionisterne er
over 55 ar. Ved at reducere antallet af fortidspensionister s& den relative alders-
fordeling fastholdes, bliver gennemsnitsalderen for de, der ikke bliver fortidspen-
sionister taet pa 60 ar, hvorfor effekten pa arbejdsstyrken er nogenlunde ens i de
to eksperimenter.
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Da den gennemsnitlige ydelse til fgrtidspension og efterlgn ogsa er ganske ens,
er effekten pa det holdbare skattetryk ogsa ens i de to tilfeelde. Med den re-
ducerede adgang til efterlgn pa 20.000 personer over 20 ar falder det holdbare
indkomstskattetryk med 0,30 procentpoint i forhold til niveauet uden reduktio-
nen. En reduktion i antallet af fortidspensionister med 20.000 over 20 ar fgrer
til en reduktion i det holdbare indkomstskattetryk pé 0,32 procentpoint i forhold
til situationen uden reduktion. Det vil sige, at med en reduktion i antallet af
personer pa enten fgrtidspension eller efterlgn skal indkomstskattetrykket stige
med 2,5 procentpoint mod 2,8 uden reduktionen.

Det bemaerkes, at reduktionen i det holdbare indkomstskattetryk er relativt beske-
den. Selv en 50%’s reduktion i det langsigtede antal af efterlgnsmodtagere fra
ca. 130.000 til ca. 65.000 vil kun give en reduktion i det holdbare indkomst-
skattetryk pa godt 1 procentpoint. Selv med indregning af alle effekter af den
vedtagne efterlgnsreform er det naeppe realistisk, at bestanden af efterlgnsmod-
tagere falder mere end dette, hvorfor konklusionen er, at efterlgnsreformen kan
bidrage til at reducere ldrebyrdeproblemet, men at efterlgnsreformen i sig selv
langt fra er tilstrackkelig til at forhindre en betydelig stigning i det holdbare ind-
komstskattetryk.

9. Andringer i de eksogene gkonomiske variable

I dette afsnit undersgges resultaternes athaengighed af de grundliggende gkonomiske
antagelser om henholdsvis det internationale renteniveau og den underliggende
veekstrate i arbejdsproduktiviteten. Fgrst undersgges effekten af et permanent
rentefald fra &ar 2003 pa 0,5 procentpoint til et permanent renteniveau pa 5,06
%. Det antages, at rentefaldet er uforudset, nar det indtreeffer, men at agen-
terne pa dette tidspunkt korrekt forudser, at rentefaldet er permanent. Derefter
undersgges effekten af en uforudset permanent hgjere stigningstakt i arbejdpro-
duktiviteten pa 0,5% fra ar 2003, saledes at den arlige stigning herefter bliver pa
2,0%. Det forudseettes, at agenterne pa tidspunktet, hvor stigning finder sted,
korrekt forudser, at den hgjere stigningstakt er et permanent faeenomen.

9.1. Permanent rentefald

Rentefaldet pavirker sadvel udbudssiden, som efterspgrgselssiden og pensionsakku-
mulationen i DREAM. Pa udbudssiden betyder rentefaldet, at user cost pa kapital
falder, hvilket forer til en forggelse af K/L forholdet og en stigning i lgnnen gen-
nem en gget arbejdskraftsefterspgrgsel pa langt sigt. Stigningen i arbejdskraft-
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sefterspgrgslen resulterer hovedsageligt i en lgnstigning, men har dog ogsd en
begraenset positiv effekt pa beskeeftigelsen. Rentefaldet fgrer derfor til et positivt
udbudschok.

Familiernes sammensaetning af forbrug over tid pavirkes ogsé af rentefaldet, idet
forskellen mellem afkastet efter skat og tidspraeferenceraten reduceres, hvilket be-
tyder, at gevinsten ved opsparing reduceres, saledes at familiernes gnskede stign-
ing i forbrugsprofilen over tid (Keynes-Ramsey reglen) bliver mindre. Det bety-
der, at opsparingskvoten szenkes, og forbruget stiger pa kort sigt. Pa langt sigt
betyder den formindskede opsparing, at forbruget falder, og at nettofordringerne
pa udlandet reduceres. Effekten pa opsparingen modvirkes af, at ogsa de forvent-
ede pensionsudbetalinger fra de opsparingsbaserede pensionsordninger reduceres
pa grund af det lavere afkast, pensionskassen kan opna som felge af det interna-
tionale rentefald. Nettoeffekten pa opsparingen er dog negativ.

Tabel 10. Makrogkonomiske konsekvenser af rentefaldet

Niveau Indeks 1998 = 100***

1998* 1998 2003 2018 2038 2053 00

Privat forbrug 475.119 100.00 96.97 97.32 97.03 97.14 100.88
Pct. af grundforlgb 100.00 101.12 100.49 99.51 99.13 98.62

BFI real 985.979 100.00 105.16 101.34 96.84 99.15 102.24
Pct. af grundforlgb 100.00 100.02 100.63 100.58 100.55 100.52

Beskeeftigelse, indeks 100.00 101.23 97.44 93.34 9597 98.89
Pct. af grundforlgb 100.00 99.97 100.06 100.06 100.06 100.06

Beskeeftigelse privat , indeks 100.00 101.46 95.31 88.17 91.28 93.90
Pct. af grundforlab 100.00 99.35 99.98 100.06 100.07 100.10

Beskeeftigelse byggeri, indeks 100.00 100.84 100.31 94.85 100.29 101.90
Pct. af grundforlgb 100.00 106.22 101.72 101.46 101.36 101.33

Beskeaeftigelse offentlig, indeks 100.00 100.87 101.46 104.18 105.21 109.08
Pct. af grundforlgb 100.00 99.97 99.85 99.78 99.75 99.71

Kapitalapparat privat, indeks 100.00 116.77 112.59 105.43 107.58 110.99
Pct. af grundforlgb 100.00 100.39 101.55 101.63 101.62 101.63

Kapitalapparat byggeri, indeks 100.00 103.79 105.17 101.15 105.21 107.25
Pct. af grundforlgb 100.00 103.40 103.25 102.89 102.76 102.71

Kapitalapparat offentlig, indeks 100.00 93.72 9432 97.04 97.94 10157
Pct. af grundforlgb 100.00 100.02 100.63 100.58 100.55 100.52

Fordringer p& udland** -280.000 -28.40 -4.18 4291 55.87 5531 4945
Pct. af grundforlgb 100.00 -333.4 76.82 7487 72.64 67.48

* Mia. kroner
** Indekset er nettofordringerne som pct. af BFI
*** | veekst- og inflationskorrigerede enheder
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Tabel 11. Offentlige udgifter og skatteprovenuer ved rentefaldet

Niveau Pct. af BFI
1998 1998 2003 2018 2038 2053 0
Udgifter
Sociale pensioner* 102.631 1041 10.34 11.75 1298 11.77 11.95
Pct. af grundforlgb 100.00 100.24 100.34 100.41 100.44 100.48
Tjenstemandspension, ATP, LD 17.261 1.75 2.09 3.39 3.25 3.08 2.99
Pct. af grundforlgb 100.00 100.00 100.04 100.00 100.04 100.14
Aldersafhaengige transfereringer 87.778 8.90 8.68 8.55 9.03 8.90 8.94
Pct. af grundforlgb 100.00 100.33 100.17 100.25 100.28 100.33
Aldersafhaengigt forbrug 205.623 20.85 20.80 22.24 2484 24.18 24.40
Pct. af grundforlgb 100.00 100.00 100.03 100.12 100.16 100.21
Total aldersafheengige udgifter 413.293 41.92 4190 4593 50.11 47.94 48.28
Pct. af grundforlgb 100.00 100.13 100.14 100.21 100.24 100.29
Andre udgifter 146.303 14.84 1537 14.67 15.70 16.31 16.63
Pct. af grundforlgb 100.00 99.17 96.43 9458 9385 93.52
Totale offentlige udgifter 559.597 56.76 57.28 60.59 65.81 64.25 64.91
Pct. af grundforlgb 100.00 99.87 99.21 98.81 98.54 98.47
Skatteprovenuer
Sociale pensionert* 26.587 2.70 2.84 3.18 3.50 3.19 3.24
Pct. af grundforlgb 100.00 101.88 102.00 102.08 102.09 102.13
Tjenstemandspension, ATP, LD 6.276 0.64 0.79 1.27 1.22 1.16 1.12
Pct. af grundforlgb 100.00 101.13 101.19 101.19 101.22 101.32
Arbejdsmarkedspensioner 6.937 0.70 0.70 1.21 2.32 2.85 3.22
Pct. af grundforlgb 100.00 102.59 100.46 98.02 96.29 95.76
Private pensioner 6.773 0.69 0.62 0.80 1.30 1.07 1.16
Pct. af grundforlgb 100.00 102.95 99.74 96.34 9546 95.56
Pensionsfonde/selskaber 4.734 0.48 0.56 1.25 1.85 1.95 2.02
Pct. af grundforlgb 100.00 102.19 96.34 93.77 93.06 93.06
Andre skatter 523.376 53.08 53.17 52.92 53.08 52.78 52.86
Pct. af grundforlgb 100.00 101.50 100.25 99.92 99.78 99.58
Totalt provenu 574.683 58.29 58.67 60.63 63.27 63.00 63.62
Pct. af grundforlgb 100.00 101.54 100.27 99.73 99.46 99.24
Gald
Netto geeld 253.336 25.69 14.28 484 33.81 40.82 47.96
Pct. af grundforlgh 100.00 74.03 2854 66.48 68.38 71.22

* Mia. kroner

** Efterlgn, fartidspension, overgangsydelse og folkepension
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Det positive udbudschok betyder, at de offentlige udgifter i procent af BFT vokser
lidt langsommere end i grundforlgbet med den hgjere rente. Dette skyldes hoved-
sageligt en hgjere vaekst i BFI. Frem til 2038 vokser udgiftstrykket med ca. 9 pro-
centpoint, hvilket er knap 1 procentpoint mindre end i udgangsforlgbet. Samtidig
falder beskatningen af henholdsvis pension udbetalinger og afkastet af pension-
sopsparing med tilsammen godt 0,5 procentpoint i forhold til grundforlgbet. Det



betyder at det relative fald i den ”automatiske” stigning i skatteindtsegterne er
stgrre end reduktionen i udgiftstrykket. Sammenlagt forer det til, at en relativt
stgrre byrde skubbes over pa fremtidige generationer, og at det holdbare indkom-
stskattetryk, mé stige med 0,44% ekstra i forhold til grundforlgbet. Det holdbare
indkomstskattetryk altsa vokse med i alt 3,24 procentpoint i denne situation, hvor
renten permanent er et halvt procentpoint lavere.

9.2. Permanent hgjere vaekst i arbejdsproduktiviteten

Den centrale forudssetning bag resultaterne i dette eksperiment er, at de offentlige
ydelser og det offentlige forbrug der fordeles pa personer, for en person med given
alder, kgn og herkomst antages at vokse med vaekstraten i arbejdsproduktiviteten.
For at producere disse ydelser skal den offentlige sektor anskaffe ekstra kapitalap-
parat (og ekstra materialer). Det betyder, at de offentlige udgifter i en (uendelig)
lang tilpasningsperiode mé vokse hurtigere end den generelle veekst i gkonomien.
Det fgrer naturligvis til at udgiftstrykket som folge af stoddet gradvist vokser til
et hgjere permanent niveau.

Den eksogene produktivitetsvaekst i DREAM er antaget at veere sakaldte Harrod-
neutrale tekniske fremskridt, hvilket betyder, at det er produktiviteten af arbejd-
skraften, der vokser med en konstant arlig veekstrate. I en steady state, hvor den
private sektor i gkonomien har et konstant forhold mellem den vaekstkorrigede
veerdi af kapitalapparatet og beskaeftigelsen, gaelder derfor, at virksomhederne -
alt andet lige - skal have et hgjere investeringsniveau jo hgjere veekstraten er.
Ved stigende vaekstrate veelger virksomhederne derfor et lavere forhold mellem
det veekstkorrigerede kapitalapparat og beskaeftigelsen. Malt i veekstkorrigerede
enheder gar produktionen derfor ned pa langt sigt. Men det skal bemserkes, at
veekstkorrektionen jo er stgrre, sa i ikke-vaekstkorrigerede stgrrelser er produktio-
nen og kapitalapparat hver ar hgjere i situation med hgj veekst i arbejdsproduk-
tiviteten end i situationen med lav veekst i arbejdsproduktiviteten. Den hgjere
veekst fgrer séledes helt som forventet til bade gget produktion og gget privat og
offentligt forbrug.

P& efterspgrgselssiden betyder den forudsete ggede veekst, at familierne forudser
en fremtidig indkomstfremgang, hvilket betyder, at de ikke behgver at den samme
opsparing til fremtiden. Familierne vaelger derfor at gge forbruget pa kort sigt og
saledes have en lavere opsparingskvote. Det betyder at opsparingen i forhold til
BFTI er faldende, og at nettofordringerne pa udlandet derfor falder i procent af
BFI.
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Tabel 12. Makrogkonomiske konsekvenser af aget vaekst

Niveau Indeks 1998 = 100***

1998* 1998 2003 2018 2038 2053 )

Privat forbrug 475.119 100.00 97.26 95.51 93.52 93.17 96.20
Pct. af grundforlgb 100.00 101.41 98.61 9591 95.08 94.05

BFI real 985.979 100.00 104.21 99.95 9540 97.65 100.68
Pct. af grundforlab 100.00 99.12 99.25 99.09 99.04 98.99

Beskeeftigelse, indeks 100.00 100.89 97.06 92.97 95.59 98.50
Pct. af grundforlab 100.00 99.63 99.67 99.67 99.66 99.66

Beskeeftigelse privat , indeks 100.00 100.78 94.47 87.42 90.56 93.18
Pct. af grundforlgb 100.00 98.69 99.10 99.21 99.29 99.32

Beskeeftigelse byggeri, indeks 100.00 101.42 102.42 96.78 101.95 103.74
Pct. af grundforlgb 100.00 106.83 103.86 103.52 103.04 103.17

Beskeeftigelse offentlig, indeks 100.00 100.87 101.46 104.18 105.21 109.08
Pct. af grundforlgb 100.00 100.13 99.88 99.69 99.63 99.55

Kapitalapparat privat, indeks 100.00 114.87 109.68 102.69 104.81 108.15
Pct. af grundforlab 100.00 98.76 98.93 98.99 99.01 99.03

Kapitalapparat byggeri, indeks 100.00 103.18 105.73 101.54 105.25 107.40
Pct. af grundforlab 100.00 102.79 103.80 103.29 102.80 102.86

Kapitalapparat offentlig, indeks 100.00 92.70 93.18 95.73 96.58 100.11
Pct. af grundforlgb 100.00 99.12 99.25 99.09 99.04 98.99

Fordringer pd udland** -280.000 -28.40 -7.97 26.64 30.63 2757 19.32
Pct. af grundforlgb 100.00 -635.4 47.70 41.05 36.20 26.37

* Mia. kroner
** Indekset er nettofordringerne som pct. af BFI
*** | veekst- og inflationskorrigerede enheder

Vedrgrende de offentlige udgifter geelder, at de offentlige transfereringer vokser
med lgnstigningen som fglge af satsreguleringen. Med Harrod-neutrale tekniske
fremskridt overveeltes de tekniske fremskridt i lgnnen, hvorfor transfereringerne
vokser med den underliggende vaekst i produktiviteten. For det offentlige alder-
sathaengige forbrug og serviceydelser gaelder, som argumenteret indledningsvist,
at disse vokser hurtigere end BFI, hvilket far udgiftstrykket til at vokse per-
manent. Denne forudsete ekstra veekst i de offentlige udgifter betyder, at det
holdbare indkomstskattetryk skal stige med ikke mindre end 1,89 procentpoint
ekstra i forhold til grundforlgbet. Da denne stigning sker for stigningen i forsgrg-
erbyrden, bliver den offentlige sektors opsparing kraftig frem til ar 2020. Faktisk
bliver vaerdien af de offentlige nettofordringserhvervelser positive og nér et niveau
pa godt 10% af BFI i ar 2018. Det betyder naturligvis, at de gvrige ikke alder-
afhaengige udgifter - der inkluderer det offentliges renteindtaegter og udgifter -
bliver veesentligt forbedret, saledes at det samlede udgifttryk frem til 2038 vokser
langsommere i procent af BFI end i grundforlgbet. Tabel 13. Offentlige udgifter
og skatteprovenuer ved gget vackst
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Tabel 13. Offentlige udgifter og skatteprovenuer ved aget vaekst

Niveau Pct. af BFI
1998 1998 2003 2018 2038 2053 0
Udgifter
Sociale pensioner* 102.631 1041 10.36 11.78 13.04 11.83 12.01
Pct. af grundforlgb 100.00 100.43 100.63 100.85 100.90 100.99
Tjenstemandspension, ATP, LD 17.261 1.75 2.09 3.40 3.28 3.11 3.03
Pct. af grundforlgb 100.00 100.21 100.53 100.95 101.13 101.34
Aldersafhaengige transfereringer 87.778 8.90 8.78 8.67 9.17 9.04 9.09
Pct. af grundforlgb 100.00 101.49 101.60 101.78 101.86 101.94
Aldersafhaengigt forbrug 205.623 20.85 20.85 2235 25.01 2436 24.59
Pct. af grundforlgb 100.00 100.25 100.54 100.81 100.89 101.00
Total aldersafheengige udgifter 413.293 41.92 42.08 46.21 5050 48.34 48.71
Pct. af grundforlgb 100.00 100.55 100.76 101.00 101.09 101.19
Andre udgifter 146.303 14.84 1566 14.33 15.09 15.66 15.93
Pct. af grundforlgb 100.00 101.05 94.23 90.91 90.13 89.56
Totale offentlige udgifter 559.597 56.76 57.74 60.54 65.60 64.00 64.64
Pct. af grundforlgb 100.00 100.68 99.13 98.49 98.17 98.05
Skatteprovenuer
Sociale pensionert* 26.587 2.70 2.99 3.36 3.70 3.38 3.43
Pct. af grundforlgb 100.00 107.46 107.78 108.05 108.05 108.16
Tjenstemandspension, ATP, LD 6.276 0.64 0.82 1.33 1.28 1.21 1.18
Pct. af grundforlgb 100.00 105.06 105.50 106.09 106.28 106.50
Arbejdsmarkedspensioner 6.937 0.70 0.73 1.26 2.44 3.00 341
Pct. af grundforlgb 100.00 106.57 104.69 102.95 101.49 101.26
Private pensioner 6.773 0.69 0.62 0.80 1.32 1.09 1.18
Pct. af grundforlgb 100.00 103.09 100.13 97.37 96.67 97.00
Pensionsfonde/selskaber 4.734 0.48 0.60 1.36 2.04 2.16 2.24
Pct. af grundforlgb 100.00 109.62 105.04 103.47 103.06 103.48
Andre skatter 523.376 53.08 54.25 53.36 5298 5253 52.46
Pct. af grundforlgb 100.00 103.56 101.08 99.73 99.31 98.82
Totalt provenu 574.683 58.29 60.00 61.47 63.75 63.37 63.90
Pct. af grundforlgb 100.00 103.85 101.66 100.49 100.05 99.67
Gald
Netto geeld 253.336  25.69 9.52 -10.20 12.87 18.37 24.10
Pct. af grundforlgh 100.00 49.35 -60.18 25.30 30.77 35.80

* Mia. kroner

** Efterlgn, fartidspension, overgangsydelse og folkepension

52

Da udgiftstrykket er hgjere i den nye steady state, er det primaere veekstkor-
rigerede underskud mindre og det er derfor ikke muligt at finansiere s& hgj en
offentlig geeld i steady state. Gaeldens andel af BFI reduceres til godt 24% - altsa
kun godt en tredjedel af veerdien i grundforlgbet. Denne manglende mulighed for
med et konstant skattetryk at overveelte finansieringen af seldrebyrden pa fremti-
den er en del af forklaringen pa, at den holdbare skat skal stige s meget, som



tilfeeldet er.

10. Afsluttende bemaerkninger

Det er blevet undersggt, hvorledes den sndrede befolkningssammensaetning med
en vaesentligt hgjere ldreandel pavirker de offentlige udgifter under forudsaetning
af, at disse for en person med given alder, givet kgn og given herkomst skal vokse
med samme vaekstrate som den gvrige gkonomi. Resultatet er, at udgiftstrykket
vokser med 10 procentpoint frem til ar 2038 (i forhold til udgangspunktet i ar
1998), hvis det antages, at finansieringen sker med en indkomstskattesats, der per-
manent holdes pa samme niveau. Denne meget kraftige stigning i udgiftstrykket
kan finansieres, hvis den konstante indkomstskattesats er 2,8 procentpoint hgjere
end niveauet for indkomstskattesatsen, nar Pinsepakken er fuldt indfaset.

Finansieringsformen indebarer, at ca. halvdelen af finansieringen af seldrebyrden
overveeltes pa fremtidige generationer, og at den offentlige nettogzeld vokser meget
kraftigt i perioden fra 2018 til 2038. 1 den sidste ti-ars periode er den arlige
negative nettofordringserhvervelse pa mere end 3 procent af BFI. Det betyder,
at den akkumulerede offentlige nettogeeld er pa mere end 50 procent af BFI i ar
2038.

Det er vurderingen, at et sddant forlgb i praksis vil lede til ggede finansiering-
somkostninger for den offentlige sektor, selvom forlgbet indebeerer, at den of-
fentlige sektor er solvent. P& denne baggrund konkluderes, at et forlgb, hvor
skattetrykket skal tage den fulde tilpasning til den forggede seldrebyrde, ikke er
realisabelt i praksis. Det er ngdvendigt, at supplere med reduktioner i de offentlige
udgifter og tiltag, der kan forgge arbejdsstyrken.

Vurderingen bekrzeftes af en alternativ analyse, hvor den offentlige gaeld fastholdes,
saledes at finansieringsbyrden ikke overveeltes pa fremtidige generationer. 1 dette
tilfselde skal indkomstskattesatsen i slutningen af 2030’erne vokse med 5,7 pro-
centpoint, hvilket mé vurderes som en urealistisk stor stigning.

Det er ligeledes blevet undersggt om en gget fgdselsrate eller gget indvandring af
personer med en erhvervstilknytning svarende til den gennemsnitlige erhvervstilknyt-
ning for bestanden af indvandrere i 1998 kan bidrage til at lgse finansieringsprob-
lemet. Resultatet er negativt. I begge tilfaelde fgrte stigningen i befolkningen til
en svagt opadgéende tendens i det holdbare indkomstskattetryk.

Endvidere blev effekten af en reduktion i antallet af personer pa efterlgn eller pa
fgrtidspension undersggt, idet det blev antaget, at de bergrte personer i stedet
forblev i arbejdsstyrken og indgik med den gennemsnitlige produktivitet og ar-
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bejdstid for deres generation. Dette fgrte til en forbedring i forsgrgerbyrden, og
dermed til en reduktion i det holdbare indkomstskattetryk. Reduktionen er dog
forholdsvis beskeden. Saledes vil en halvering af bestanden af efterlgnsmodtagere
kun sanke det holdbare indkomstskattetryk med godt 1 procentpoint. Konklu-
sionen er derfor, at disse tiltag ikke i sig selv er tilstreekkelige til at lgse den
fremtidige finansieringsbyrde.
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