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Holdbarhed og

generationsmassig
neutralitet

1. Indledning

Den gkonomiske politik i Danmark er gennem en leengere arraekke blevet planlagt under
hensyntagen til en malsaetning om finanspolitisk holdbarhed. At finanspolitikken er holdbar vil
overordnet sige, at den politik, der planleegges inden for den mellemfristede planlaegningsho-
risont, kan viderefgres ugendret derefter, uden at det farer til, at den offentlige geeld vokser
ukontrolleret pa langt sigt.

For at vurdere holdbarheden er det ngdvendigt at definere et seet beregningstekniske prin-
cipper for, hvad der preecist skal forstas ved, at den planlagte politik viderefgres usendret
efter planlaegningshorisonten.

| Finansministeriets fremskrivninger vurderes holdbarheden med afseet i falgende:

¢ Den planlagte finanspolitik i den mellemfristede planlsegningshorisont. Den langsigtede
fremskrivning tager saledes udgangspunkt i det mellemfristede mal for den strukturelle
saldo samt niveauet for de offentlige indtaegter og udgifter ved udlgbet af planleegnings-
horisonten.

o Derefter anvendes beregningstekniske principper for de offentlige udgifter og indteegter,
som svarer til, at finanspolitikken fastholdes uaendret i gkonomisk forstand. Det betyder
blandt andet, at skattebelastningen og de offentlige udgifter fastholdes uaendret i forhold
til den generelle indkomstudvikling.

e Dog indregnes eksplicit besluttede tiltag, som reekker udover den mellemfristede plan-
leegningshorisont. Det geelder eksempelvis de vedtagne regler for levetidsindeksering af
efterlgns- og folkepensionsalderen.

Finansministeriets holdbarhedsindikator kan p& den baggrund siges at male den langsigtede
solvens af de offentlige finanser, nér der tages hensyn til besluttet politik, og de offentlige
udgifter og indteegter i gvrigt falger de beregningstekniske principper.

Et formal med holdbarhedsopggrelsen har endvidere veeret at vurdere, om man overordnet
kan opretholde et "uaendret samfund” pa langt sigt og ikke "efterlade en regning i barnevee-
relset”, nar levetiden stiger, og der bliver flere eeldre. Det gaelder dog, at den besluttede poli-
tik ikke ngdvendigvis er "generationsmaessigt neutral”. Det afspejler navnlig, at store stignin-
ger i middellevetiden i de seneste ar har medfart generationsmaessige forskelle i pensionspe-
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rioden. Hertil kommer, at der ogsa eksplicit er aftalt andre politiske tiltag, som til en vis grad
stiller generationerne forskelligt. | dette arbejdspapir preesenteres derfor en supplerende
tilgang, der ser pa udviklingen i de offentlige finanser pa langt sigt, nar de finanspolitiske
forudsaetninger tager udgangspunkt i nogle neermere definerede generationsneutrale princip-
per efter planleegningshorisonten.

| afsnit 2 beskrives Finansministeriets nuvaerende principper for vurdering af den finanspoliti-
ske holdbarhed naermere, herunder de centrale drivkraefter bag de aktuelle udsigter for de
offentlige finanser. | afsnit 3 preesenteres en supplerende indikator, som under bestemte
antagelser sa vidt muligt stiller nutidige og fremtidige generationer lige og dermed mere enty-
digt viser, om der fx "efterlades en regning i barneveerelset”. Afsnit 4 illustrerer hvordan politi-
ske tiltag kan have en forskellig virkning pa de to forskellige opgerelser af den finanspolitiske
holdbarhed. Arbejdspapirets hovedbudskaber fremgar af boks 1.

Beregningerne af den finanspolitiske holdbarhed tager udgangspunkt i det samfundsgkono-
miske forlgb fra Konvergensprogram 2017. Det er dog i dette analysepapir rent beregnings-
teknisk antaget at planleegningshorisonten gar til 2025, hvor der ligeledes beregningsteknisk
forudseettes strukturel balance i 2025.

Boks 1
Hovedbudskaber

¢ Den traditionelle opgerelse af holdbarhedsindikatoren hviler pa besluttet politik i gkonomisk (ikke juridisk)
forstand. Fx er nominalprincippet i skattestoppet kun indregnet inden for den planlaegningshorisont, hvor
der er taget politisk stilling til skattestoppet og dets finansiering.

e Herudover indregnes eksplicit besluttet politik, som raekker udover den mellemfristede planlaegnings-
horisont. Det geelder som naevnt den vedtagne levetidsindeksering af efterlens- og folkepensionsalderen.
Det geelder i 2020-planen ogsa fx den nominelle fastholdelse af gragn check mv. fra Forarspakke 2.0 og
mindrereguleringen af overfgrsler frem mod 2023 i medfer af Skatteaftalen 2012. Disse elementer er
udtryk for politiske prioriteringer, som ikke ngdvendigvis er generationsmaessigt neutrale, men indgar i
den traditionelle holdbarhedsindikator.

* Den supplerende generationsneutrale holdbarhedsindikator defineres med udgangspunkt i, at finans-
politikken anses for generationsneutral, hvis de forskellige drganges nettobidrag til de offentlige finanser
set over argangens fulde livsforlgb er lige store fremadrettet .

« | den generationsmaessigt neutrale holdbarhedsindikator reguleres fx gren check, bgrnefamilieydelse og
boligsikring pa linje med den almindelige indkomstudvikling efter planleegningshorisonten.

o Generationerne har endvidere forskellig levetid og sundhedstilstand. Beregninger viser, at nar folke-
pensionsalderen reguleres pa linje med udviklingen i levetiden er nettobidraget til de offentlige finanser
omtrent konstant pa tveers af generationer. De, der er raske og arbejder frem til pensionsalderen, vil
séledes tilbringe en starre andel af livet pa arbejdsmarkedet. Det medgar til at finansiere, at generationer,
der lever lzengere, ogsa vil have stgrre demografisk treek pa sundhed og zeldrepleje, og med hgjere
pensionsalder vil flere ga pa fertidspension mv. inden pensionsalderen.
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Boks 1 (fortsat)
Hovedbudskaber

« | den generationsneutrale holdbarhedsindikator fglger pensionsalderen derfor den skannede levetids-
udvikling. Det indebeerer, at antallet af & med pension fastholdes uzendret fra 2025 og frem.

e Den generationsneutrale holdbarhedsindikator er opgjort til opgijort til -0,2 pct. af BNP. Det illustrerer, at
finanspolitikken med strukturel balance i 2025 er tilnaermelsesvis holdbar, ogsa uden indregning af
stigende nettobidrag fra kommende generationer. At indikatoren er negativ og lavere end den primaere
holdbarhedsindikator afspejler navnlig, at pensionsperioden i 2025 er leengere end planlagt i forbindelse
med Velfeerdsaftalen (2006) og Tilbagetraekningsaftalen (2011), fordi levetiden er steget kraftigt.

o Til sammenligning er den traditionelle holdbarhedsindikator opgjort til 0,9 pct. af BNP i et beregnings-
teknisk forlab med strukturel balance i 2025. Udviklingen i de offentlige finanser med den besluttede
politik er dermed holdbar (solvent pa langt sigt). Det hviler imidlertid pa stigende nettobidrag fra frem-
tidige generationer i forhold til reglerne i 2025. Det stigende nettobidrag afspejler, at levetidsindekse-
ringen af folkepensionsalderen gradvist indhenter den stigning i levetiden, der allerede er indtruffet.
Fremtidige generationer far dermed ikke lige s& lang pensionsperiode som de, der kan g pé pension i
2025.

o En positiv traditionel holdbarhedsindikator, der hviler pa overskud langt fremme i tid og pa stigende
nettobidrag fra kommende generationer, er ikke alene tilstraekkeligt til at sikre hgj trovaerdighed om dansk
gkonomi og den fremtidige finansiering af velfeerdssamfundet. Navnlig ikke, nar der der er udsigt til en
lang &rreekke med betydelige underskud fra ca. 2030 til ca. 2050. Tiltag, som styrker de offentlige
finanser i rreekken med demografisk modvind og stiller generationerne mere lige, kan saledes veere med
til at understgtte troveerdigheden af den langsigtede holdbarhed.

¢ | sammenhaeng med opggrelsen af den supplerende holdbarhedsindikator praeciseres principperne for
den traditionelle opgarelse af holdbarhedsindikatoren. Opgarelsen sendres pa to punkter, idet der leegges
@get veegt pa besluttet politik relativt til generationsneutrale principper. Zndringerne bestar i, at barne-
familieydelsen og belgbsgreenser vedrgrende boligsikring fremover reguleres med prisudviklingen, pa
linje besluttet politik, og ikke med Ignudviklingen. Zndringerne bidrager isoleret set til en styrkelse af
holdbarhedsindikatoren med 0,2 pct. af BNP og en reduktion af det fremskrevne strukturelle underskud i
2040-45 (hvor den demografiske modvind og haengekgjeudfordringen er starst) med ca. 0,2 pct. af BNP.

2. Finanspolitisk planlegning og holdbarhed

Inden for den mellemfristede planlaegningshorisont afspejler udviklingen i de offentlige finan-
ser den vedtagne politik, herunder gaeldende skatteregler, de geeldende udgiftslofter og
gvrige finanspolitiske prioriteringer. | dette arbejdspapir laegges rent beregningsteknisk til
grund, at planleegningshorisonten gar til 2025 og illustrationerne tager beregningsteknisk
udgangspunkt i et sigtepunkt om strukturel balance i 2025.

! Den del af det finanspolitiske raderum, der ikke er disponeret pa anden vis, bliver beregningsteknisk placeret
som den mulige vaekst i udgifterne til offentligt forbrug inden for mélene for strukturel offentlig balance i 2025.
Da der ikke foreligger en 2025-plan, hvor der tages stilling til de overordnede finanspolitiske prioriteringer, er der
ikke indregnet skattestop til 2025 i det beregningstekniske forlob i dette analysenotat.
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Efter planleegningshorisonten afspejler udviklingen i de offentlige finanser beregningstekniske
principper, som overordnet set indebzerer en fortsaettelse af strukturerne i gkonomien, som
de vurderes at se ud i 2025. Herudover medregnes effekten af besluttet politik, hvis det ek-
splicit fremgar af den politiske aftale, at tiltaget har laengerevarende eller permanent virkning,
herunder hvis der fx er medregnet et varigt finansieringsbidrag fra tiltaget. Den finanspolitiske
holdbarhed med besluttet politik vurderes derfor bl.a. med udgangspunkt i, at:

o De offentlige forbrugsudgifter falger den demografiske og velstandsmaessige udvikling
efter 2025. Dermed vil det offentlige forbrug pr. person i en given demografisk gruppe
udvikle sig i takt med det generelle velstandsniveau (malt ved lgnudviklingen). | fravaer af
demografiske forskydninger svarer det til, at det offentlige forbrug udger en usendret an-
del af BNP.

e De offentlige investeringer fremskrives efter 2025 saledes, at niveauet for det offentlige
kapitalapparat falger et veegtet gennemsnit af den private og offentlige produktion. Det
indebeerer, at de offentlige investeringer fremover kan understatte den private og offent-
lige produktion p4 samme niveau som ved udgangen af planlaegningshorisonten.

¢ Indkomstoverfarslerne til husholdningerne reguleres som udgangspunkt med satsregule-
ringsprocenten, som beregnes pa basis af Ignudviklingen i de foregdende ar. Det bety-
der, at kompensationsgraden for overfarslerne forbliver konstant pa lang sigt.

e Det er dog politisk besluttet, at nogle indkomstoverfarsler ikke bliver reguleret med sats-
reguleringsprocenten. Det geelder navnlig for den granne check, der er nominelt fastsat,
samt boligsikring og bagrnefamilieydelse, hvor en reekke belgbsgraenser bliver prisregule-
ret. Den besluttede regulering betyder, at udgifterne til hhv. gran check, boligsikring og
barnefamilieydelse vil udggre en faldende andel af BNP pa sigt.

e Indkomstskatterne fremskrives pa basis af de skatteregler, som geelder ved udgangen af
planleegningshorisonten. Det betyder at de gennemsnitlige skattesatser som udgangs-
punkt fastholdes usendrede.

e Progressionsgreensen for rentefradraget er fastholdt nominelt som fglge af den politiske
aftale om Forarspakke 2.0. Rentefradragets skatteveerdi bliver derfor gradvist reduceret,
efterndnden som progressionsgraensen bliver udhulet af pris- og lenudviklingen.

o De effektive afgiftssatser fremskrives uaendret efter planlsegningshorisonten. Det inde-
beerer, at procentvise satser fastholdes konstante, mens stgrrelsen pa stykafgifter falger
prisudviklingen. Det forudsaettes dermed, at skattestoppet for visse punktafgifter alene
prioriteres inden for planlsegningshorisonten og kun viderefares efterfglgende, hvis det
eksplicit besluttes. En sadan forleengelse vil skulle finansieres inden for rammerne af den
mellemfristede plan, som det ogsa har veeret tilfeeldet hidtil.

Fremskrivningsprincipperne er neermere beskrevet i tabel 1.
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Tabel 1

Principper for fremskrivning af de offentlige udgifter og indteegter efter den mellemfristede

planleegningshorisont

Offentlige udgifter
Offentligt forbrug

Offentlige investeringer

Offentlige overfarsler

Offentlige indtaegter

Indkomstskatter

Moms

Punktafgifter

Boligskatter

Fremskrivningsprincip

« De nominelle udgifter til offentligt forbrug fremskrives ud fra et princip
om, at udgifterne pr. bruger fglger Ignudviklingen, og at brugergrund-
laget falger det beregnede demografiske treek pa de offentlige ydel-
ser.

o | fraveer af forskydninger i befolkningssammenseetningen er det of-
fentlige forbrug konstant i pct. af BNP (svarende til, hvad der kan fi-
nansieres ved et konstant skattetryk).

« De offentlige investeringer fremskrives sa forholdet mellem produktion
og kapitalapparat (det sdkaldte K/Y forhold) fastholdes.

¢ Som produktionsmal anvendes et veegtet gennemsnit af privat og of-
fentligt BVT, hvilket afspejler, at mange offentlige investeringer i fx in-
frastruktur (ogsd) understgtter den private produktion.

e Satserne for overfagrselsindkomster reguleres som udgangspunkt med
lgnstigningstakten i den private sektor. Det indebeerer uaendrede
kompensationsgrader ved fx ledighed, sygdom eller tilbagetraekning.

* Enkelte overfgrsler, hvor der er taget eksplicit politisk stilling, regule-
res anderledes efter planlaegningshorisonten. Dette geelder for den
grenne check, der er nominelt fastholdt, samt for bgrnefamilieydelsen
og boligsikringen, der falger prisstigninger frem for Ignninger.

e Geeldende satser og alle vedtagne reformer indregnes.

o Progressionsgraenser (personfradrag og topskattegraensen) reguleres
med lgnningerne samt effekten af vedtagne reformer.

¢ Rentefradragets progressionsgraense for hvornar det lavere fradrag
sl&r igennem fastholdes pa 50.000 kr. nominelt.

o Effektive momssatser fastholdes.

o Afgiftssatserne for punktafgifterne antages at falge priserne efter
planlegningshorisonten.

o Indtil der foreligger en ny samlet aftale om fremtidig boligheskatning
og ejendomsvurderinger fastholdes det oprindelige skattestop til 2020
og derefter fglger provenuerne fra bade grundskyld og ejendomsveer-
diskat udviklingen i BNP. Det skal ses i lyset af, at der ikke er taget
stilling til beskatningen efter 2020. Nar der foreligger en ny aftale, ind-
regnes provenuskgnnene med de nye regler.
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Finansministeriets beregning af den finanspolitiske holdbarhed er grundleeggende en sol-
vensberegning af, om den besluttede finanspolitik er holdbar — dvs. at den offentlige geeld
ikke vokser ukontrolleret pa langt sigt. Som naevnt ovenfor er der visse omrader, hvor den
besluttede politik medfgrer, at forskellige generationer ikke bliver stillet ens, og at fremskriv-
ningsprincipperne dermed ikke kan siges at vaere generationsmaessigt neutrale efter plan-
leegningshorisonten. Principperne for, hvornar et tiltag medregnes efter planlaegningshorison-
ten, er naermere beskrevet i boks 2.

Boks 2
Principper for medregning af politiske tiltag, der raekker ud over planleegningshorisonten, og
preecisering af reguleringen af bgrnefamilieydelse og boligsikring

Udviklingen i de offentlige finanser efter planleegningshorisonten i den traditionelle holdbarhedsberegning
afspejler beregningstekniske principper og virkningen af besluttede politiske tiltag, der reekker ud over
planlaegningshorisonten. Finansministeriets regneprincip for, hvornar et politisk tiltag skal medregnes efter
planlaegningshorisonten, tager udgangspunkt i falgende kriterier:

1. Huvis en politisk aftale er finansieret i en given arraekke, ber virkningerne heraf indarbejdes i
fremskrivningen i den finansierede periode, uanset om den ligger inden for eller uden for
planleegningshorisonten. Nogle tiltag er eksplicit finansieret inden for planleegningshorisonten, men ikke
efter planleegningshorisonten. Det geelder eksempelvis for skattestoppet for visse punktafgifter, hvor en
forleengelse Igbende skal finansieres, i takt med at planleegningshorisonten udvides.

2. Safremt det fremgar eksplicit af en politisk aftale, at den har permanent virkning, ber den traditionelle
holdbarhedsberegning afspejle intentionen bag aftalen, og dermed medregne virkningen efter
planlzegningshorisonten. Det geelder eksempelvis for gran check, hvor det eksplicit fremgar i
Forarspakke 2.0 at det nominelle niveau skal fastholdes permanent.

3. Tiltag, der har virkning efter planleegningshorisonten, skal som hovedregel vaere vedtaget ved lov, for at
de kan indregnes i holdbarhedsberegningen. P& nogle omrader er det imidlertid ngdvendigt, at en
politisk besluttet regulering bliver implementeret af et fremtidigt folketing. | sa fald skal
reguleringsmekanismen veere beskrevet eksplicit i lovgrundlaget, saledes at folketinget aktivt skal
ignorere den eksisterende lovgivning for at afvige fra den besluttede politik. Dette geelder eksempelvis
indekseringsmekanismen for efterlgns- og folkepensionsalderen.

Formalet med holdbarhedsberegningen har blandt andet veeret at kunne vurdere, om man holdbart kan
finansiere et "uasendret samfund”. Den nye supplerende generationsneutrale holdbarhedsindikator betyder,
at den traditionelle holdbarhedsopgerelse i hgjere grad kan fokusere pa at beskrive solvensen af den
besluttede finanspolitik og i mindre grad p& at opretholde generationsmaessigt neutrale principper.

Det geelder eksempelvis for fremskrivningen af bgrnefamilieydelse og boligsikring. Lovgrundlaget for
bgrnefamilieydelse og boligsikring tilsiger, at ydelsesniveauet falger forbrugerpriserne. Det betyder, at
ydelsernes veerdi gradvist bliver udhulet i forhold til Ianudviklingen. Af hensyn til generationsmaessigt
neutrale principper er ydelserne derfor blevet fremskrevet med lgnudviklingen efter planleegningshorisonten
siden finanslovsaftalen for 2004, hvor prisreguleringen blev indfart.

Praeciseringen med de ovenfor beskrevne principper for indregning af politiske tiltag tilsiger imidlertid, at
prisreguleringen fortseettes efter planleegningshorisonten. Af finanslovsaftalen for 2004 fremgik, at
aftaleparterne ikke fandt stigninger udover prisreguleringen velbegrundet, og der var ikke sat
tidsbegraensning p& de sendrede regulering. Praeciseringen af fremskrivningsprincippet forbedrer
holdbarheden efter den traditionelle opggrelse med 0,2 pct. af BNP, og reducerer starrelsen af den
finanspolitiske haengekagje tilsvarende, jf. figur a.
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Figur a
Strukturel saldo med hhv. pris- og lgnregulering af barnefamilieydelse og boligsikring

Pct. af BNP Pct. af BNP
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——Prisregulering Lenregulering

Anm.: De viste forlob er baseret pa et beregningsteknisk forlob med strukturel balance pa den offentlige
saldo 2025.

Kilde: Konvergensprogram 2017 og egne beregninger.

Den traditionelle finanspolitiske holdbarhedsindikator er med de gaeldende forudsaetninger
opgjort til 0,9 pct. af BNP. Selvom holdbarhedsindikatoren er positiv, er der imidlertid udsigt til
strukturelle underskud fra ca. 2030 til 2050, som overstiger budgetlovens underskudsgreense
pa ¥ pct. af BNP — den sakaldte haengekajeudfordring, jf. figur 1.

Figur 1 Figur 2

Udvikling i den strukturelle offentlige saldo Udvikling i den offentlige geeld med

med beregningstekniske principper og beregningstekniske principper og besluttet

besluttet politik politik

Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
15 1 r15 60 - r 60
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— @MU-geeld Nettogaeld

Anm.: De viste forleb er baseret pa et beregningsteknisk forlob med strukturel balance pa den offentlige
saldo 1 2025.
Kilde: Konvergensprogram 2017 og egne beregninger.
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Sveekkelsen af de offentlige finanser frem mod ca. 2040, hvor haengekgjeudfordringen er
dybest, skal navnlig ses i lyset af to forhold. For det farste indebaerer den demografiske ud-
vikling, at de generationer, der traekker sig tilbage fra arbejdsmarkedet, i en arraekke vil vaere
starre end de generationer, som treeder ind pa arbejdsmarkedet, jf. figur 3. For det andet, at
de generationer, der gar pa pension i lgbet af neermeste artier, har udsigt til en leengere
pensionsperiode end bade tidligere og kommende generationer. Det skyldes blandt andet
stgrre end forventede stigninger i middellevetiden i det seneste arti, jf. boks 3.

Figur 3 Figur 4
Til- og afgang fra gruppen af personer i de Andel af befolkningen i beskeeftigelse falder
mest erhvervsaktive aldre frem mod midten af &rhundredet
1.000 personer 1.000 personer Pct. Pct.
85 r 85 52 - r 52
Levetidsindeksering
80 L 80 51 4 indhenter gradvist L 51
stigninger i levetid
75 /\ 75 50 l I 50
70 N ~ 70 w1 Y b a9
65 F 65 48 - L 48
60 + 60 47 4 T L 47
Stigninger i levetid
55 r 55 46 A har medfart leengere r 46
pensionsperiode
50 . : . . : . . 50 45 : . : , . : , 45
2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060
—18-arige 67-arige

Anm.: Andelen af befolkningen i beskeftigelse er opgjort som samlet strukturel beskaftigelse (i hoveder).
Kilde: Konvergensprogram 2017 og egne beregninger.

Samlet set betyder den demografiske udvikling, at personer i beskaeftigelse udger en
faldende andel af befolkningen frem til ca. 2040, hvorefter andelen igen stiger i takt med, at
indekseringen af pensionsalderen indhenter indtrufne stigninger i levetiden, jf. figur 4. Fi-
nanspolitikkens holdbarhed og genopretningen af saldoen pa langt sigt beror saledes i hgj
grad p4, at pensionsperioden gradvist reduceres i forhold til niveauet ved udgangen af plan-
leegningshorisonten. Det forhold, at folkepensionsperioden afkortes fremadrettet, medfarer
samtidig, at holdbarhedsberegningen med besluttet politik ikke til fulde er udtryk for en gene-
rationsmaessig lige fordeling.
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Boks 3
Som fglge af gget levetid er der udsigt til lsengere pensionsperioder de naermeste artier

Med Velfeerdsaftalen fra 2006 (viderefart med Tilbagetreekningsreformen fra 2011) blev det besluttet at
regulere folkepensionsalderen og efterlgnsalderen i takt med udviklingen i middellevetiden for 60-arige.
Princippet er fastsat ved lov, men de konkrete forhgjelser skal vedtages hvert femte ar i Folketinget,
séledes at varselsperioden for justeringer i folkepensionsalderen er 15 ar.

Princippet for levetidsindeksering indebeerer, at folkepensionsalderen beregnes til den senest opgjorte
middellevetid for 60-&rige plus et tillaeg pa 0,6 &r, som skyldes, at levetiden forudseettes at stige over
varselsperioden, minus 14%: ar, som er sigtepunktet for den forudsatte folkepensionsperiode (malt ved
forskellen mellem middellevetiden for 60-arige og folkepensionsalderen). Folkepensionsalderen afrundes til
naermes halve ar.

Folkepensionsalderen kan dog ikke haeves med mere end ét &r af gangen, og der kan kun forhgjes med et
halvt &r eller et helt &r ad gangen. Efterlgnsalderen fastszettes pa sigt ud fra folkepensionsalderen, sdledes
at efterlgnsperioden er tre ar.

| dag er folkepensionsalderen 65 &r. Det er besluttet, at folkepensionsalderen gradvist gges til 67 ar i 2022.
Endvidere gges folkepensionsalderen i 2030 til 68 &r som falge af udviklingen i levetiden.

Levetiden er imidlertid steget langt hurtigere, end det blev forventet, da Velfeerdsaftalen blev indgaet i 2006
og ogsa siden Tilbagetraekningsreformen fra 2011. |1 2017 kan 60-arige forvente at blive godt 83% ar. | 2006
var det forventet, at en levetid pa dette niveau farst ville blive net omkring 2050. Og levetiden er allerede
steget et halvt &r mere, end det var forudsat i forbindelse med Tilbagetraekningsreformen fra 2011.

Den kraftige stigning i levetiden indebeerer, at reguleringen af folkepensionsalderen er "kommet bagud” i
forhold til levetiden. Det tager mange ar, far levetidsindekseringen indhenter den faktiske udvikling i
levetiden. Det skyldes blandt andet, at den farste tilpasning af folkepensionsalderen i kraft af levetids-
indeksering ikke indtreeffer far 2030, samt at folkepensionsalderen hgjst kan reguleres med ét ar hvert
femte ar.

Dermed kan personer, der gar pa pension i de neermeste artier, forvente flere ar med folkepension end de,
der er unge i dag, og som farst gar pa pension efter midten af dette arhundrede. Eksempelvis har personer,
der i dag er 56 ar, udsigt til en folkepensionsperiode pa 18 &r, mens nyfadte har udsigt til en folkepensions-
periode pa ca. 15% ar (malt ved udgangspunkt i restlevetiden for 60-arige). Leengere pensionsperioder er
en vaesentlig arsag til den sakaldte haengekgjeudfordring for de offentlige finanser.
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Boks 3 (fortsat)
Som fglge af gget levetid er der udsigt til leengere pensionsperioder de naermeste artier

Figur a Figur b
Middellevetiden er steget mere end ventet i ... hvilket fgrer til laengere pensionsperioder
forbindelse med tidligere aftaler... samt store forskelle mellem generationer
Ar Ar Ar Ar
92 - r 92 20 - r 20
90 I 90 19 4 b 19
88 I 88 18 4 I 18
86 4 Middellevetid i 2017 L g6 17 4 L 17
844 .. L 84 16 4 F 16
82 - - P ps2 15 - L 15
80 - it ! Lao 7S Sigtepunktfor | L 14
I : levetidsindekseringen
78 b L8 13 | I 13
76 —— 76 12 T T T T T T T T T T 12
1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2005 2015 2025 2035 2045 2055
—Levetidsprognose 2017 —— Levetidsprognose 2017
Tilbagetreekningsaftalen 2011 Tilbagetraekningsaftalen 2011
— Velfeerdsaftalen 2006 — Velfeerdsaftalen 2006

Anm.: Pensionsperioden er opgjort som forskellen mellem middellevetiden for 60-drige og folkepensions-
alderen. Levetid for Tilbagetrakningsaftalen er opjort med DREAMs levetidsprognose fra 2010. For
Velferdsaftalen anvendt den ventede levetidsudvikling fra DREAMs levetidsprognose fra 2004.

Kilde: DREAM, Danmarks Statistik og egne beregninger.

3. Generationsneutral holdbarhedsindikator

En positiv traditionel holdbarhedsindikator, der hviler pa overskud langt fremme i tid og pa
stigende nettobidrag fra kommende generationer, er ikke ngdvendigvis tilstreekkeligt til at
sikre hgj troveerdighed om dansk gkonomi og den fremtidige finansiering af velfaerds-
samfundet. Fx kan det underminere troveerdigheden, hvis der over flere artier er betydelige
offentlige underskud — ogsé selv om de offentlige finanser beregningsteknisk genoprettes pa
langt sigt som fglge et starre nettobidrag fra kommende generationer.

Den traditionelle holdbarhedsindikator kan derfor ikke sta alene. | lyset af ovenstaende er der
udarbejdet en supplerende indikator, hvor holdbarheden af de offentlige finanser ogsa vurde-
res ud fra en fremskrivning, hvor de gkonomisk-politiske forudsaetninger er fastlagt med
udgangspunkt i et saet generationsneutrale principper efter den mellemfristede planleeg-
ningshorisont.

Hvis de offentlige finanser p& lang sigt er solvente med besluttet politik er finanspolitikken
holdbar i traditionel forstand. Hvis de offentlige finanser ydermere er solvente i en situation,
hvor den forudsatte politik er generationsneutral efter planlsegningshorisonten, er finanspoli-
tikken bade holdbar og generationsmaessig neutral, jf. boks 4.
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Den supplerende generationsmaessigt neutrale holdbarhedsindikator kan séledes bruges til
at vurdere, om den finanspolitik, der er planlagt inden for planleegningshorisonten, er forene-
ligt med langsigtet holdbarhed uden at forudsaette stigende nettobidrag til de offentlige finan-
ser fra kommende generationer. Den supplerende indikator kan dermed veere et yderligere
redskab, som kan indga i vurderingen af finanspolitikken og fastleeggelsen af mal i de mel-
lemfristede planer.

Boks 4
Anvendt definition af generationsneutral finanspolitik

Finanspolitikken kan siges at veere generationsneutral, hvis nutidsveerdien af de forskellige arganges
nettobidrag til de offentlige finanser malt over argangens fulde livsforlgb er lige store fremadrettet (malt ved
veekst- og inflationskorrigerede enheder pr. person pr. levedr). Denne definition:

[y

. Vedrgrer hele livsforlgbet: Inden for et givent &r sker der som felge af indretningen af de offentlige
udgifter og skatter systematisk omfordeling pa tveers af argangene, da personer i den erhvervsaktive
alder gennem skatten finansierer det udgiftsmaessige treek for unge (fx uddannelse) og eeldre (fx
plejehjem). Generationsmaessig neutralitet forstas ved, at generationerne over et helt livsforlgb ikke i
forskelligt omfang traekker mere eller mindre pa de offentlige finanser, end de bidrager.

2. Geelder kun fremadrettet: | denne sammenhaeng vedrarer generationsmaessig neutralitet kun, hvad der
sker for nulevende og kommende generationer i kraft af forudsaetninger om perioden efter planlsegnings-
horisonten. Historisk intergenerationel omfordeling eller omfordeling i kraft af politik fgrt inden for
planlsegningshorisonten afspejler dermed politiske prioriteter, konjunktur eller andre haendelser, som
nulevende generationer ikke i beregningen kompenseres for fremadrettet.

Den ovenstéende definition er i analysen implementeret i form af usendrede regler i gkonomisk forstand.
Det betyder, at alle generationer som udgangspunkt vil blive stillet overfor ens forhold i forhold til beskat-
ning, offentlig service og overfarslernes kompensationsgrad. Den forskellige levetid pa tveers af genera-
tioner handteres ved, at de forskellige generationer har samme forventede folkepensionsperiode, jf. boks 5.
Disse fremskrivningsprincipper vil ikke ngdvendigvis medfare, at alle generationer har praecist samme
nettobidrag til de offentlige finanser. De skal derfor alene ses som en beregningsteknisk approksimation af
de generationsneutrale principper.

Hvis den planlagte finanspolitik er generationsneutral, stilles generationerne som udgangspunkt lige
fremadrettet. Begrebet siger dog ikke ngdvendigvis noget om, hvorvidt antagelserne ogsa samlet set er
gnskveerdige eller fair. Det er en politisk afvejning.

Endelig bemeerkes det, at unge og kommende generationer i kraft af fremtidig produktivitetsfremgang mé
ventes at opna starre indkomst end de aeldre argange. Jf. definitionen ovenfor skal finanspolitikken dog ikke
kompensere aldre argange herfor, for at kunne anses som generationsneutral.

En fremskrivning baseret pa generationsmaessig neutralitet efter planleegningshorisonten
adskiller sig fra Finansministeriets traditionelle fremskrivning pa falgende punkter.

For det farste fremskrives pensionsalderen ikke ud fra den besluttede indekserings-
mekanisme, men baseres i stedet p3, at antallet af ar pa pension (malt ved folkepensions-
alderen) ved udgangen af den mellemfristede planlaegningshorisont fastholdes uaendret
herefter.

Holdbarhed og generationsmaessig neutralitet - April 2017

13




14

Holdbarhed og generationsmeaessig neutralitet

For det andet tager en generationsmaessig neutral fremskrivning udgangspunkt i, at skatte-
veerdien af rentefradraget og den grgnne check opretholdes uaendret efter 2025, hvorimod
geeldende regler indebeerer, at veerdien gradvist udhules.

For det tredje Ignreguleres boligsikringen og bgrnefamilieydelsen efter planleegnings-
horisonten i stedet for prisregulering. Der er ned de valgte principper lagt vaegt pa en
upavirket indkomstfordeling blandt fremtidige generationer. Omvendt er der set bort fra, at
prisregulerede ydelser opretholder en konstant real kgbekraft, mens fx den nominelle
fastholdelse af grgn check i lovgivningen blandt andet er begrundet med en forventning om
faldende afgiftsbelagt energiforbrug (relativt til fremtidige indkomster).

Hvis der i stedet for besluttet politik laegges de valgte principper til grund for perioden efter
2025 vil holdbarhedsindikatoren blive sveekket fra 0,9 til -0,2 pct. af BNP. Det svarer til, at
den gkonomiske politik frem mod 2025 ikke kan fortseettes helt usendret pa langt sigt, hvis
generationerne skal stilles lige. Nar den nuveerende opggrelse af den traditionelle holdbar-
hedsindikator er positiv, er dette reelt i kraft af en forudsaetning om, at unge og kommende
generationer vil have et stgrre nettobidrag til de offentlige finanser end de generationer, som
gér pa pension i de kommende artier.

Figur 5 Tabel 2
Udvikling i den strukturelle saldo afhaengig Dekomponeret bidrag af forskellen i HBI
af HBI principper afheengig af principper
Pct. af BNP Pct. af BNP
i 5 r 1.5 HBI
101 [ Lo Pct. af BNP
0,5 A 05
. Standard HBI 0,9
0,0 0,0
0,5 1 | 05 Uaendret antal ar pa pension
104 l 40 (mélt ved folkepensionsalderen) -0,8
-1,5 A F-15 Lon- fremfor prisregulering af ydelser
2,0 L 20 (bgrnefamilieydelse, boligsikring) -0,2
2,5 A I -25 Indeksering af gran check og pro-
3,0 -— 1 30 gressionsgraense for rentefradraget -0,1
201020152020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060 )
— Traditionel holdbarhedsberegning Generationsneutral HBI -0,2

Generationsneutral holdbarhedsberegning

Anm.: De viste forlob er baseret pa et beregningsteknisk forlob med strukturel balance pa den offentlige
saldo i 2025.

Kilde: Konvergensprogram 2017 og egne beregninger.

En oversigt over forskelle i fremskrivningsprincipper mellem den traditionelle solvensbasere-
de holdbarhedsindikator og en generationsmaessig neutral holdbarhedsberegning er vist i
tabel 3 og beskrevet neermere nedenfor.
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Tabel 3

Fremskrivningsprincipper for solvensbaseret og generationsneutral holdbarhedsindikator

Omréade

Pensions- og efterlgnsalder

Bgrnefamilieydelse og
boligsikring

Rentefradrag

Grogn check

Solvensbaseret holdbarhed

o Folkepensions- og efterlans-
alderen falger den besluttede
levetidsindeksering. Stigninger
i middellevetiden kan fare til
forskelle i pensionsperioden i
en periode indtil stigningerne
er indhentet og pensionsperi-
oden normaliseres.

o Inflationsreguleres pa linje
med besluttet politik.

e Progressionsgreense fasthol-
des nominelt p& 50.000 kr.,
svarende til geeldende lovgiv-
ning.

e Satsen fastholdes nominelt
svarende til at skatteveerdien
udhules over tid.

Generationsneutral holdbarhed

e Efter planlaagningshorisonten

holdes pensionsperioden
uaendret (malt i antal ar ved
folkepensionsalderen).

Lenreguleres, s& den dispo-
nible indkomst for bgrnefamili-
er og modtagere af boligsikring
udvikler sig parallelt med an-
dre familier.

Progressionsgreensen lgnre-
guleres, sa den reale skatte-
veerdi af rentefradraget fast-
holdes uaendret fra 2025 og

frem.

Satsen lgnreguleres ligesom
indkomsterstattende overfars-
ler.
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Generationsneutrale forudsaetninger om rentefradrag og konkrete overfgrsler
Forudseetningerne bag den traditionelle holdbarhedsindikator med besluttet politik indebeerer,
at den grgnne check, boligsikringen og bgrnefamilieydelsen vil udggre en mindre andel af
kommende generationers indkomstgrundlag end i dag, jf. figur 6-8.

| den alternative holdbarhedsindikator baseret pa generationsmaessigt neutrale principper, er
det derimod forudsat, at satserne for den gr@nne check, boligsikringen og bgrnefamilieydel-
sen fglger lgnudviklingen efter planlaegningshorisonten.

Figur 6 Figur 7
Grgn Check Boligsikring
Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
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——Traditionel holdbarhedsberegning — Traditionel holdbarhedsberegning
Generationsneutral holdbarhedsberegning Generationsneutral holdbarhedsberegning
Figur 8 Figur 9
Barnefamilieydelse Skatteveerdi af rentefradrag
Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
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Generationsneutral holdbarhedsberegning Generationsneutral holdbarhedsberegning

Anm.: De viste forlob er baseret pa et beregningsteknisk forlob med strukturel balance pa den offentlige
saldo i 2025.
Kilde: Konvergensprogram 2017 og egne beregninger.
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Med Forarspakke 2.0 blev der indfart en progressionsgraense for rentefradraget, saledes at
skatteveerdien af rentefradrag over 50.000 kr. pr. person blev reduceret. Progressionsgraen-
sen bliver ifalge den politiske aftale fastholdt nominelt, hvilket bidrager til, at Forarspakke 2.0
er fuldt finansieret i varige virkninger. Den nominelle fastholdelse medfarer en gradvis udhu-
ling af skatteveerdien af rentefradraget. | den generationsmaessigt neutrale beregning af
holdbarhedsindikatoren fastholdes den gennemsnitlige veerdi af rentefradragets skattevaerdi
uaendret fra 2025 og frem.

Generationsneutrale forudsaetninger om pensionsperioden

Med udviklingen i middellevetiden og stigningsbegraensningerne pa levetidsindekseringen af
pensionsalderen stilles eeldre argange bedre end yngre argange under de geeldende regler.
Levetiden er de seneste ca. 10 ar steget hurtigere end ventet, s eldre argange kan i
gennemsnit forvente flere ar pa pension end de yngre argange. Da folkepensionsalderen kun
reguleres hvert femte &r, og hver stigning er underlagt en stigningsbegraensning pa 1 ar, er
det farst efter 2060, at levetidsindekseringen har indhentet sigtepunktet pa 14% ar, jf. boks 3.
Det er derfor farst efter midten af &rhundredet at generationerne stilles ens med hensyn til
det forventede antal ar p& folkepension.

| den generationsneutrale fremskrivning af de offentlige finanser laegges det i stedet til grund,
at den forventede pensionsperiode malt ved folkepensionsalderen er holdt konstant efter
planleegningshorisonten. Dermed kan alle &rgange, der nar folkepensionsalderen efter den
mellemfristede planlaegningshorisont, forvente at f& samme antal ar pa pension. | 2025 er
folkepensionsalderen 67 ar, mens middellevetiden (for 60-arige) er knap 85 ar i 2025. Det
svarer til, at den forventede pensionsperiode er knap 18 ar.

Figur 10 Figur 11

Folkepensions- og efterlgnsalder med hhv. Forskel mellem middellevetid for 60-arige
geeldende levetidsindeksering og konstant og folkepensionsalderen med hhv.

antal &r pa pension fra 2025 og frem levetidsindeksering og konstant antal ar pa

pension fra 2025 og frem

Ar Ar Ar Ar
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74 4 74 19 19
72 4 72 18 18
v
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68 q 68 16 16
66 1 66 15 15
64 4 64 14 Sigtepunkt for 14
levetidsindekseringen
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Folkepensionsalder med Efterlgnsalder med
—— Geeldende regler Geeldende regler ——Geeldende regler Konstant antal &r
------- Konstant antal &r Konstant antal &r

Anm.: Den generationsneutrale indeksering er kalibreret efter en konstant pensionsperiode ved
pensionsalderen for at korrigere for stigende levetider.
Kilde: Konvergensprogram 2017 og egne beregninger.
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I fremskrivningen med den hypotetiske generationsneutrale mekanisme reguleres folke-
pensionsalderen arligt for at holde den forventede pensionsperiode malt ved pensionsalderen
konstant pa knap 19 ar, svarende til at den forventede pensionsperiode for 60-arige udgar
ca. 18 ar. Med denne mekanisme stiger pensionsalderen séledes i samme tempo som
restlevetiden (malt ved folkepensionsalderen). Det betyder, at stigningen i pensionsalderen
pa sigt bliver mindre, fx ventes folkepensionsalderen at blive 71% ar i 2070 mod 74 &r med
geeldende regler, jf. figur 10.

Den forudsatte lavere tilbagetraekningsalder medfarer flere pa pension og feerre pa arbejds-
markedet. Det sveekker isoleret den finanspolitiske holdbarhed med ca. 0,8 pct. af BNP sva-
rende til ca. 17 mia. kr. (2017-niveau) sammenlignet med gaeldende regler.

Den negative virkning pa holdbarheden afspejler, at hvis fremtidige generationer skal have
samme antal ar pa folkepension som i 2025, er finanspolitikken ikke leengere holdbar. Det
illustrerer, at den positive holdbarhedsindikator i den traditionelle opgerelse hviler p&, at fremti-
dige &rgange ma bidrage relativt mere til de offentlige finanser end nutidige &rgange (ved at de
tilbringer en stgrre andel af voksenlivet pa arbejdsmarkedet og faerre &r pa pension).

Det skal dog samtidig understreges, at princippet om et uaendret antal &r pa pension fra 2025
ikke skal betragtes som noget, der i sig selv er hensigtsmaessigt. Det er altid en politisk be-
slutning at prioritere mellem forskellige muligheder, herunder fx laengden af arbejdslivet,
skattetrykket og de offentlige udgifter. Senere tilbagetraekning vil fx give mulighed for at bruge
penge pa andre formal end udgifter til pension, hvilket er et politisk valg.

Nar den generationsmaessigt neutrale holdbarhedsindikator er baseret pa et fast antal ar pa
pension skal det ses i lyset af to forhold. For det farste vil leengere levetid generelt vaere
forbundet med sterre treek p& sundhedsydelser, som ogsa skal finansieres. For det andet vil
der med alderen veere et stigende antal personer i &rgangen, som mister arbejdsevnen helt
eller delvist fgr folkepensionsalderen, og som derfor vil vaere berettiget til fartidspension eller
fleksjob mv. Den gennemsnitlige tilbagetraekningsalder stiger derfor langsommere end aen-
dringer i folkepensionsalderen.

Hvis hver generation skal yde samme bidrag til de offentlige finanser, nar levetiden vokser, vil
de personer, der har arbejdsevnen i behold, derfor som udgangspunkt skulle arbejde en lidt
stgrre andel af voksenlivet for at finansiere fartidspension mv. til de, der mister arbejdsevne,
og for at finansiere generationens starre treek pa sundhedsydelser, jf. boks 5.
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Boks 5
Generationsmeessigt neutral regulering af pensionsalderen

| beregningen af den generationsneutrale holdbarhedsindikator reguleres folkepensionsalderen lgbende, sa
den forventede pensionsperiode malt ved folkepensionsalderen holdes konstant, svarende til den forven-
tede pensionsperiode for personer, der gar pa pension i 2025. Der er foretaget en teknisk hjzelpeberegning
for at illustrere, at en sadan regulering af folkepensionsalderen overordnet set lever op til definitionen om
generationsneutral finanspolitik (safremt at de gvrige fremskrivningsprincipper fglger antagelserne om
uzendret generationsneutral politik).

Nar levetiden udvikler sig som forudsat i den befolkningsprognose, som ligger til grund for de mellem-
fristede fremskrivninger, vil en generationsneutral regulering af folkepensionsalderen betyde, at de veekst-
og inflationskorrigerede nettobidrag pr. levear er omtrent usendrede i forhold til en situation med konstant
levetid og konstant pensionsalder. Det svarer til, at den strukturelle primzere saldo skal udvikle sig omtrent
ens i de to fremskrivninger, og den beregnede holdbarhedsindikator skal vaere omtrent den samme.

Den strukturelle primzere saldo udvikler sig omtrent ens i de to fremskrivninger med generationsneutrale
fremskrivningsprincipper efter planlaegningshorisonten, jf. figur a. Den generationsneutrale holdbarheds-
indikator beregnet pa den kontrafaktiske fremskrivning med konstant levetid og konstant pensionsalder
udgar -0,1 pct. af BNP, mens den generationsneutrale holdbarhedsindikator pa den mellemfristede frem-
skrivning med stigende levetid og konstant pensionsperiode er ca. -0,2 pct. af BNP. Dette understgtter, at
en reguleringsmekanisme, som sikrer konstant pensionsperiode (mélt ved folkepensionsalderen) omtrent
opfylder definitionen om generationsneutral finanspolitik (givet de @vrige generationsneutrale
fremskrivningsprincipper).

Figur a
Strukturel primeer saldo
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——Generationsneutrale principper pa befolkningsprognose Hjeelpefremskrivning med fast pensionsalder og konstant levetid

Anm.: De viste forlob er baseret pa et beregningsteknisk forlob med strukturel balance pa den offentlige
saldo i 2025. Strukturel saldo er vist som et glidende gennemsnit efter 2025.
Kilde: Konvergensprogram 2017 og egne beregninger.
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4. Ilustration af forskellen mellem traditionel og
supplerende HBI — to illustrative policyscenarier

Til illustration af hvordan gkonomisk-politiske beslutninger kan pavirke de to opgarelser af
den finanspolitiske holdbarhed forskelligt, er vist to hypotetiske politikaendringer i forhold til et
beregningsteknisk forlgb:

1. Aktuelt er det med Skattereformen fra 2012 besluttet, at en raekke overfagrselsindkomster
mindrereguleres med % pct. arligt i forhold til satsreguleringen i 2016-2023 (saledes at re-
guleringen omtrent svarer til forbrugerprisudviklingen). | et hypotetisk scenarie vises effek-
terne pa den langsigtede udvikling i de offentlige finanser, hvis en sddan mindreregulering
af overfgrselsindkomster forlaenges permanent.

2. | et hypotetisk scenarie vises effekten af, at folkepensionsalderen haeves fra 67 ar til 67%
ar i 2025 og efterlgnsalderen haeves tilsvarende til 64% ar. Fremtidige indekseringer fort-
seetter uzendret svarende til, at pensionsalderen haeves til 68%2 ar i 2030.

De to tiltag vil indga forskelligt efter den mellemfristede planlagningshorisont afhaengig af,
hvorvidt indikatoren er baseret pa besluttet politik eller generationsmaessig neutralitet.

Hypotetisk eksempel: Mindreregulering fra Skattereform 2012 geres permanent

En permanent viderefarelse af mindrereguleringen vil hvert r styrke de offentlige finanser
med i starrelsesordenen %2 mia. kr. fra 2024 og frem. Inden for planlaegningshorisonten vil
forbedringen gaelde bade med den traditionelle og supplerende holdbarhedsindikator. Det
betyder, at de offentlige finanser styrkes med godt 1 mia. kr. i 2025, som inden for et mal om
strukturel balance kan disponeres til fx skattelettelser eller ggede offentlige udgifter. | det
beregningstekniske eksempel er det imidlertid forudsat, at de frigjorte midler ikke disponeres,
saledes at den strukturelle saldo vil udvise et lille overskud i 2025.
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Figur 12 Tabel 4
Overfgrsler bergrt af mindreregulering i den Disponibel indkomst for forskellige
solvensbaserede holdbarhedsberegning familietyper
Pct. af BNP Pct. af BNP
8 1 r8
7 H7 2040
&1 = O Traditionel Generations-
5 - 5 neutral
44 M4 LO-arbejder 210.800 210.300
31 M3 Dagpenge-
2 2 modtager 95.700 114.500
a a Kompensations-
grad 454 54,4
0
2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060
——Grundforlgb Permanent mindreregulering

Anm.: Der er i det betegningstekniske eksempel ikke taget hojde for, at de lavere udgifter til overforsler vil
pavirke det samlede arbejdsudbud. Den disponible indkomst males efter boligudgifter. Det betyder,
at det relative fald i den disponible indkomst, og dermed kompensationsgraden, er storre end
mindrereguleringen alene.

Kilde: Egne beregninger.

Efter den mellemfristede planleegningshorisont vil opggrelsen af holdbarheden baseret pa
besluttet politik tage udgangspunkt i, at de berarte overfgrsler hvert &r mindrereguleres med
% pct. i forhold til lsnudviklingen. Det vil indebaere, at de offentlige udgifter til de satsregule-
rede overfgrsler gradvist aftager som andel af BNP over tid, jf. figur 12.

1 2025 vil den disponible indkomst for en dagpengemodtager udggre ca. 54% pct. af en gen-
nemsnitlig LO-arbejders disponible indkomst. | den traditionelle holdbarhedsindikator, hvor
mindrereguleringen medregnes efter 2025, vil kompensationsgraden blive reduceret til ca.
45Y%; pct. i 2040. | den generationsneutrale beregning vil kompensationsgraden forblive uaen-
dret, idet veerdien af indkomstoverfgrslerne udvikler sig i takt med lgnudviklingen. Det bety-
der, at kompensationsgraden fastholdes uaendret pa ca. 54% pct. af BNP. Effekten af mindre-
reguleringen svarer saledes til, at dagpengemodtageren i 2040 vil have 19.000 kroner (2017-
kroner) mindre om aret sammenlignet med et generationsmaessigt neutralt forlgb efter plan-
leegningshorisonten.

Eksemplet med permanent mindreregulering giver pa den baggrund en betydelig forbedring
af den finanspolitiske holdbarhed malt ved den solvensbaserede holdbarhedsindikator, mens
effekten malt ved den generationsneutrale HBI er meget begraenset, jf. tabel 5. Med en per-
manent mindreregulering vil den traditionelle holdbarhedsindikator med besluttet politik i givet
fald ikke kunne tages som udtryk for et usendret samfund eller usendret politik.

Den ggede holdbarhedsindikator i et hypotetisk scenarie med permanent mindreregulering vil
séledes basere sig p4, at der i fremtiden er vaesentligt lavere kompensationsgrader ved le-
dighed, sygdom og barsel mv. og dermed anderledes strukturer og vilkar end i dag.
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Tabel 5
Marginalvirkning pa HBI af permanent
mindreregulering

Tabel 6
Marginalevirkning pa HBI af fremrykket
levetidsindeksering

HBI HBI
Pct. af BNP Solvens  Generation Pct. af BNP Solvens  Generation
Grundforlgb 0,9 -0,2 Grundforlgb 0,9 -0,2
Med permanent Med fremrykket
mindreregulering af levetidsindeksering 1,0 0,0
overfgrsler 2,1 -0,2 Forskel +0,1 +0,3
Forskel +1,1 +0,0

Anm.: Afrundering kan medfore at sojlernes sum ikke stemmer.
Kilde: Egne beregninger.

Hypotetisk eksempel: hgjere pensionsalder i 2025

En hypotetisk forhgjelse af folkepensionsalderen med et halvt &r i 2025 vil give en saldofor-
bedring i b&de den solvensbaserede og den generationsneutrale holdbarhedsberegning. |
eksemplet er det antaget, at saldoforbedringen i 2025 ikke anvendes til andre formal.

Effekten pa den solvensbaserede holdbarhedsindikator er kun en smule over 0 pct.-point, jf.
tabel 6. Det skyldes, at fremrykningen ikke har nogen langsigtet effekt pa pensionsalderen.
Der er derfor ikke nogen permanent effekt p& den primzere offentlige saldo.

En forhgjelse af pensionsalderen med ¥z ar i 2025 har derimod en starre effekt i den genera-
tionsneutrale beregning (nar 2025-provenuet ikke disponeres). Saldoforbedringen er perma-
nent og styrker den generationsneutrale HBI med ca. 0,3 pct.-point, jf. tabel 6.

Det skyldes, at beregningen efter 2025 holder den forventede pensionsperiode uzendret malt
i antal ar ved folkepensionsalderen, séledes at pensionsperioden bliver reduceret med et
halvt ar i al fremtid. Forhgjelsen af folkepensionsalderen med ¥ ar fastholdes derfor gennem
hele forlgbet. Den resulterende pensionsalder er dog fortsat lavere end med gaeldende regler
pa sigt, og den generationsneutrale holdbarhedsindikator udggr dermed 0,0 pct. af BNP.
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