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LANGSIGTET @KONOMISK FREMSKRIVNING 2021
FORORD

Forord

Siden 1998 har DREAM Igbende foretaget analyser af de langsigtede udfordringer, som vel-
faerdsstaten star overfor. Analyserne foretages ved at vurdere udviklingen i den offentlige
sektors indtaegter og udgifter. Pa baggrund heraf besvares spargsmalet: Er finanspolitikken
holdbar, hvis serviceniveauet og skatten holdes uaendret?

Svaret pa det spgrgsmal kan aendres over tid. Fremskrivningen af den gskonomiske udvikling
opdateres saledes Igbende i takt med ny viden: Nye skonomisk-politiske aftaler, adfaerds-
2ndringer, opdateret datagrundlag, gkonomiske kriser med langsigtede effekter, forbedret
modellering mv.

Denne rapport fremlaegger DREAMs seneste fremskrivning af den langsigtede gkonomiske
udvikling. Den gkonomiske model er velegnet til at beregne de langsigtede effekter af speci-
fikke skonomisk-politiske tiltag. Effekten af sddanne tiltag evalueres i forhold til fremskriv-
ningen praesenteret i naervaerende rapport.

Rapporten beskriver den fremskrevne langsigtede skonomiske udvikling ifalge DREAMs s3-
kaldte grundfremskrivning. Desuden dokumenteres modellen og dermed fremskrivningens
metoder og datagrundlag.

Befolkningsudviklingen fglger DREAMs seneste befolkningsfremskrivning (maj 2021), og ud-
viklingen i arbejdsstyrken og antal overfarselsmodtagere fglger DREAMs nyeste sociogkono-
miske fremskrivning (december 2021).

Basisaret i den makrogkonomiske model er konsistent med nationalregnskabet fra 2014. Mo-
dellen bygger pa gkonomiske tankegange om, hvordan gkonomien udvikler sig pa langt sigt.
Den gkonomiske udvikling pa kort og mellemlangt sigt tilpasses af denne grund til en frem-
skrivning foretaget uden for DREAM. Her anvendes Finansministeriets seneste mellemfri-
stede fremskrivning (august 2021).

En langsigtet skonomisk fremskrivning er forbundet med vis usikkerhed. Formalet er derfor
hverken at udarbejde en prognose for udviklingen i dansk gkonomi eller i de offentlige finan-
ser. Dermed giver fremskrivningen en pejling af udviklingen i de offentlige finanser.

Den kortsigtede skonomiske udvikling falger Finansministeriets mellemfristede fremskriv-
ning. Her er der lagt til grund, at omfanget af alvorlige sygdomsforlab som falge af COVID19-
pandemien forbliver under kontrol, sa nye omfattende restriktioner ikke bliver aktuelle. Et
midlertidigt gkonomisk tilbageslag, som er stgrre end forventet i Finansministeriets frem-
skrivning, vil sandsynligvis ikke pavirke den langsigtede strukturelle udvikling, der er fokus i
naervaerende fremskrivning.

Kgbenhavn, januar 2022
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SAMMENFATNING

Sammenfatning

DREAM er en makrogkonomisk model, som anvendes til langsigtede
fremskrivninger af den danske gkonomi. De kommende artier ventes offentlige
underskud, der vendes til overskud pa sigt. De langsigtede overskud medfarer,
at finanspolitikken vurderes overholdbar med 0,4 pct. af BNP.

Pa DREAM foretages en fremskrivning af den langsigtede gkonomiske udvikling. Fremskriv-
ningen belyser, hvorvidt den nuvaerende finanspolitik er holdbar. Med andre ord vurderes
det, om finanspolitikken kan viderefgres, uden at den offentlige sektor ma @ge skatten eller
foretage besparelser.

En sadan vurdering kraever kendskab til to sterrelser: Den offentlige sektors fremtidige ind-
taegter og udgifter. Derfor sker der en detaljeret modellering af de faktorer, som har betyd-
ning for udviklingen i den offentlige gkonomi: Den aldrende befolkning, tilbagetraekning fra
arbejdsmarkedet, &endret uddannelsesniveau i befolkningen, olie og gas i Nordsgen, pensi-
onsforhold, politiske reformer mv.

Hvorvidt finanspolitikken er holdbar udtrykkes ved et enkelt tal kaldet den finanspolitiske
holdbarhedsindikator. Indikatoren angiver starrelsen af den ngdvendige tilpasning i den gko-
nomiske politik for at opna finanspolitisk holdbarhed.

Holdbarhedsindikatoren vurderes at vaere positiv med 0,4 pct. af bruttonationalproduktet
(BNP), dvs. finanspolitikken bedgmmes at vaere mere end holdbar. Det betyder, at finanspoli-
tikken permanent kan lempes samtidig med, at den offentlige sektor fortsat vil kunne finan-
siere sine fremtidige forpligtelser. Overholdbarheden skyldes langsigtede budgetoverskud.

Boks S.1
Vasentlige antagelser i fremskrivningen

Demografien fremskrives under forudsaetning af en viderefgrelse af de seneste historiske ten-
denser. Specielt viderefgres en tendens til faldende dedelighed, hvorfor levetiden forventes at
stige betydeligt over de kommende ar.

Den strukturelle arbejdsmarkedsadfaerd, som observeres historisk, antages at vaere gaeldende
fremadrettet. Efter en tilpasningsperiode antages ledighedsfrekvensen at vaere cirka 3 pct.

| fremskrivningen viderefgres overordnet en neutral gkonomisk politik, dvs. den nuvaerende fi-
nanspolitik fastholdes i al fremtid. Serviceudgifter til hver enkelt borger stiger over tid med den
almindelige produktivitetsvaekst og inflation. For udgifter til sundhed og ldrepleje indregnes
sakaldt sund aldring og en mervaekst ud over produktivitetsvaeksten gaeldende en 20-arig peri-
ode. Indkomstoverfarsler falger det ventede antal modtagere, og satser reguleres med Ignud-
viklingen. Kollektivt forbrug antages at fglge bruttonationalproduktet. De offentlige indtaegter
beregnes under antagelse om uzendrede skattesatser.

| fremskrivningen tages der hgjde for den skennede effekt af politikaendringer, som er vedtaget.
Dette omfatter blandt andet en ventet stigning i erhvervsdeltagelsen som fglge af tilbagetraek-
ningsreformer, som ager den farste mulige alder for folkepension, i takt med, at levetiden stiger.
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SAMMENFATNING

Fremskrivningens hovedresultater
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INDLEDNING

Indledning

Den makrogkonomiske model DREAM fremskriver den langsigtede udvikling i
den offentlige sektors indtaegter og udgifter. Herudfra vurderes udviklingen i
den offentlige saldo, og den finanspolitiske holdbarhed kan beregnes. Dette er
vigtige starrelser i forhold til overholdelse af budgetloven og gaeldsgraense.

Der foretages en langsigtet vurdering af udviklingen i de offentlige indtaegter og udgifter. P&
baggrund heraf vurderes det, om finanspolitikken er holdbar.

Pa langt sigt bestemmes den gkonomiske udvikling i hgj grad af sendringer i demografien,
erhvervsdeltagelsen, beskatningsgrundlag, pensionsforhold mv. Til vurderingen af udviklin-
gen i de offentlige finanser anvendes et system af fremskrivningsmodeller, som hver isaer
skanner over udviklingen i disse ngglefaktorer med betydning for gkonomien.

Hovedideen ved fremskrivning af befolkningens starrelse, uddannelsesniveau og arbejds-
markedstilknytning er som udgangspunkt at fastholde samme adfaerd som i dag. Ses klare til
tendenser til adfeerdsaendringer, sa viderefares disse dog i fremskrivningen. Eksempelvis hol-
des udvandringstilbgjeligheden konstant gennem fremskrivningen, mens den historiske ten-
dens til stigende levetid viderefgres. Den makrogkonomiske udvikling vurderes ud fra lang-
sigtede gkonomiske sammenhange, der beskriver et strukturelt forlagb.

Opbygningen af modelsystemet omtales i kapitel 2, der ligeledes indeholder en gkonomisk-
teoretisk beskrivelse af fremskrivningsmetoden anvendt i den makrogkonomiske model. Ka-
pitlet er primaert tiltaenkt laesere, der gnsker et teoretisk indblik i DREAMs maskinrum og er

ikke en forudsaetning for forstaelse og udbytte af rapportens gvrige indhold.

Modelsystemet er konstrueret saledes, at farst fremskrives demografi, uddannelsesniveau
og arbejdsstyrke. Hovedresultater og metodegrundlag beskrives i kapitel 3. Dernaest vurde-
res den makrogkonomiske udvikling, hvilket beskrives i kapitel 4.

Den langsigtede gkonomiske fremskrivning peger mod offentligt underskud pa mellem 0 og
1 pct. af bruttonationalproduktet (BNP) frem til omkring 2060. Herefter vurderes den offent-
lige saldo at blive positiv og overskuddet stigende til knap 1 pct. af BNP.

Resultatet af en fremskrivning med DREAM opsummeres ved den sdkaldte finanspolitiske
holdbarhedsindikator. Denne udtrykker simplificeret, hvorvidt de forventede, fremtidige of-
fentlige indtaegter er tilstraekkelige til at daekke de ventede udgifter.

| dette ars skonomiske fremskrivning vurderes den finanspolitiske holdbarhedsindikator til
0,4 pct. af BNP. Altsa vurderes det fortsat, at den danske finanspolitik er overholdbar.

Holdbarhedsindikatoren svarer til et permanent arligt budgetoverskud pa 9,2 mia. 2020-kr.
Med andre ord har den offentlige sektor en mangvrefrihed svarende til 9,2 mia. kr,, som den
arligt kan bruge pa enten at saenke skatterne eller gge udgifter. Den positive holdbarhedsin-
dikator skyldes, at der ventes store offentlige overskud pa sigt.

| DREAMs fremskrivning forudsaettes det, at udgifterne til sundhed og aldrepleje over en 20-
arig periode vokser mere end den generelle produktivitetsvaekst tilsiger. Denne antagelse
forvaerrer isoleret set den finanspolitiske holdbarhedsindikator med 0,5 pct. af BNP. | fravaer
af mervaekst i udgifter relateret til sundhed og zeldrepleje vurderes holdbarhedsindikatoren
altsa til 0,9 pct. af BNP. Dette er pa niveau med tilsvarende vurderinger fra Finansministeriet
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INDLEDNING

(holdbarhedsindikator pa 1,1 pct. af BNP) og De @konomiske Rad (1,0 pct. af BNP). Begge disse
institutioner antager, at der ikke sker mervaekst i de offentlige udgifter fremover. En sam-
menligning af de forskellige vurderinger af den finanspolitiske holdbarhedsindikator foreta-
ges i kapitel 5.

At holdbarhedsindikatoren ikke er negativ er i overensstemmelse med budgetloven. Loven
fastsaetter, at den finanspolitiske holdbarhed ikke ma bringes i fare. Med andre ord skal den
oskonomiske politik planlaegges saledes, at de offentlige udgifter kan finansieres i et laengere
tidsperspektiv, og at den offentlige gaeld holder sig pa et stabilt niveau (som andel af BNP).

Budgetloven foreskriver desuden, at det arlige offentlige underskud pa den strukturelle
saldo som udgangspunkt ikke ma overstige -0,5 pct. af BNP. | de kommende artier udfordres
den offentlige gkonomi af flere eldre, hvilket ventes at @ge udgifterne til sundhed og social
beskyttelse. Derudover vurderes sundhedsudgifterne i farste del af fremskrivningsperioden
at vokse hurtigere end BNP. Disse forhold medfarer, at de offentlige underskud i perioden fra
midt 2020’erne og cirka 25 ar frem kan komme i karambolage med budgetlovens maksimalt
tilladte underskud.

De ventede offentlige underskud de fglgende artier gger statens nettogaeld. Nettogaelden
forventes at na et maksimum i perioden 2055-2060, hvorefter gaelden mindskes.

De finanspolitiske regler i EU er bygget op omkring en gaeldsgraense pa 60 pct. af BNP. |
DREAM foretages ikke en egentlig fremskrivning af @MU-gaelden, som er det relevante be-
greb i denne sammenhang. Men hvis man simpelt, beregningsteknisk antager, at forskellen
mellem nettogaelden og @MU-galden er konstant fremover pa samme niveau som i dag
(cirka 48 pct. point), sa kan @MU-geelden i en cirka 20-arig periode startende sidst i
2040’erne overstige gaeldsgraensen pa 60 pct.

Fremskrivningen skal ikke ses som en prognose for udviklingen i de offentlige finanser. Resul-
tatet folger af en raekke forudsaetninger, hvorfor fremskrivningen i stedet skal anskues som
en indikation af fremtidsudsigterne. Fremskrivningen er forbundet med usikkerhed, som er
stigende jo laengere frem i tid, der betragtes.

Den gkonomiske udvikling vurderes under den forudsaetning, at finanspolitikken viderefgres
i al fremtid uden politiske tilpasninger. Over- og underskud pa det offentlige budget forplan-
ter sig saledes direkte til den offentlige nettogaeld. | praksis vil politikerne sandsynligvis rea-
gere pa udviklingen. Vedvarende underskud kan medfare, at de offentlige udgifter nedbrin-
ges, eller indtaegterne @ges. Modsat kan en laengere periode med overskud bevirke, at der
opstar politisk pres for skattelettelser eller bedre offentlig service.
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OPBYGNING AF MODELSYSTEM

Opbygning af modelsystem

DREAM har udviklet en vaerktgjskasse, som indeholder de nadvendige
redskaber til at fremskrive den offentlige sektors indtaegter og udgifter.
Vaerktgjskassen indeholder fire fremskrivningsmodeller.

Det gnskes at give det bedst mulige sken over udviklingen i de offentlige indtaegter og ud-
gifter. Resultatet er en fremskrivning, som viser DREAMs vurdering af den gkonomiske udvik-
ling. Dette kaldes DREAMs grundforlgb.

| grundforlgbet videreferes velfaerdsordninger og skattesystem som udgangspunkt som i
dag, og der tages hgjde for langsigtede udfordringer som for eksempel, at befolkningen le-
ver langere, og at indtaegter fra olie og gas i Nordsgen aftager.

Pa langt sigt vil den akonomiske udvikling i haj grad vaere bestemt af udviklingen i befolk-
ningens starrelse, uddannelsesniveau og tilknytning til arbejdsmarkedet. Omkring den
makrogkonomiske model er der udviklet et system, der fremskriver disse forhold.

Demografi, uddannelse og arbejdsmarkedstilknytning fremskrives i tre selvstaendige model-
ler, som afvikles sekventielt. Resultatet leder ind i den gkonomiske model DREAM, som frem-
skriver samfundsgkonomiske starrelser som BNP, udenrigshandel, forbrug, pensionsforhold,

offentlige udgifter og skatteindtaegter og dermed udviklingen i den offentlige saldo og
geld. Hovedfunktionen af hver af de fire modeller er illustreret i Figur 2.1.

Ved den finanspolitiske holdbarhedsindikator foretages en afvejning af, om de forventede,
fremtidige offentlige indtaegter er tilstraekkelige til at deekke de ventede udgifter.

Figur 2.1
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Metoden anvendt i de tre fremskrivningsmodeller for demografi, uddannelse og arbejdsmar-
kedstilknytning skitseres Igbende gennem kapitel 3. Kapitlet viser ligeledes fremskrivninger-
nes hovedresultater.

Det felgende afsnit indeholder en overordnet introduktion til den makrogkonomiske model
DREAM. De overordnede principper for den langsigtede fremskrivning opsummeres i Boks 2.1.
Modellens ligninger er dokumenteret i (DREAM, 2008).

Den makrogkonomiske model

Hovedformalet med DREAMs langsigtede gkonomiske fremskrivning er at vurdere udviklin-
gen i de offentlige finanser under forudsaetning af, at de annoncerede finanspolitiske tiltag
gennemfares, at de nuvaerende velfaerdsordninger bevares, samt at overfarselsindkomster
pr. person reguleres med lgnudviklingen.

| DREAM sker der en detaljeret fremskrivning af den offentlige sektors indtaegter og udgifter.
Udgangspunktet er at viderefgre den aktuelle indretning af velfaerdsordninger, skattesystem
mv. og den forventede udvikling i demografien herunder stigende levetid og flere zldre. Der
tages hgjde for fremtidige sendringer i den gkonomiske politik, der allerede er vedtaget.
Fremskrivningen af offentlige indtaegter og udgifter leder til en vurdering af, om finanspoli-
tikken er holdbar pa langt sigt.

Modellen bygger pa gkonomiske tankegange om den strukturelle gkonomiske udvikling pa
langt sigt. Modellens teoretiske ramme sigter derfor ikke mod at forudsige de konkrete kon-
junkturer. | stedet vurderes den strukturelle gkonomiske udvikling. Af denne grund anvendes
DREAM ikke til at lave kortsigtede gkonomiske prognoser. | stedet tilpasses skonomien ud-
vikling pa kort- og mellemlagt sigt til en fremskrivning foretaget udenfor DREAM. Princippet
for denne tilpasning beskrives i Boks 4.2.

| nervaerende rapport praesenteres DREAMs grundfremskrivning af gkonomien. Herudover er
modellen velegnet til at vurdere langsigtseffekten af gkonomisk-politiske tiltag.

Metodemaessige grundlag

DREAM' er en sdkaldt overlappende generationsmodel, dvs. en model hvor den samlede hus-
holdning opdeles efter generationer, og hvor hver generation er en reprasentativ hushold-
ning, der maksimerer husholdningens, og dermed generationens, samlede nytte over livet.
Modellens opbygning med overlappende generationer muligger en detaljeret vurdering af,
hvorledes den demografiske udvikling og institutionerne i den danske gkonomi er bestem-
mende for offentlige indtaegter og udgifter.

DREAM er en model for en lille 8ben skonomi med faste valutakurser, perfekt kapitalmobili-
tet og bopalsbaseret beskatning. At beskatningen er bopalsbaseret betyder, at en investor
star overfor samme skattesats, hvad enten finansielle investeringer foretages inden- eller
udenlands, og med perfekt kapitalmobilitet implicerer arbitrage, at renten fer skat ma vaere
den samme i ind- og udland. For en lille gkonomi betyder dette, at renten kan opfattes som
udefra givet.

Det forudsaettes, at det nominelle internationale renteniveau er 4,50 pct. Renteniveauet ba-
seres pa et gennemsnit af OECDs fremskrivninger af medlemslandenes langsigtede statsobli-
gationsrenter.

Modellens teoretiske grundlag kan fgres tilbage til (Auerbach & Kotlikoff, 1987) og (Blanchard, 1985). Disse forfat-
tere beskaeftigede sig med problemstillinger omkring den offentlige sektors langsigtede finansiering i en gkonomi,
hvor forbrugerne har endelig levealder. En yderligere historisk gennemgang af modellens metodemaessige grund-
lag kan laeses i (DREAM, 2022).
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Den internationale inflation er 2,00 pct. om aret i hele fremskrivningsperioden. Inflationen er

fastsat i henhold til ECBs inflationsmalsaetning. Realrenten er 2,45 pct. Endelig antages det,

at de indenlandske arbejdskraftsbesparende teknologiske fremskridt er 1,50 pct. per ar i hele

fremskrivningen saledes, at den vaekstkorrigerede realrente er 0,94 pct.

Boks 2.1
Principper for fremskrivning efter 2030

Fremskrivningen afspejler strukturen i gkonomien i modellens basisdr, men hvor den gkonomi-
ske udvikling frem mod 2030 baseres pa Finansministeriets mellemfristede fremskrivning. Efter
2030 baseres fremskrivningen pa DREAMs strukturelle gkonomiske sammenhaenge.

De vaesentligste strukturelle makrogkonomiske fremskrivningsforudsaetninger er:

Den strukturelle rente forudsaettes at vaere 4,5 pct.

Det antages at der er perfekt kapitalmobilitet saledes, at renten er eksogen.
Den strukturelle inflation forudsaettes at vaere 2 pct.

Arbejdskraftsbesparende teknologiske fremskridt forudsaettes at vaere 1,5 pct.

Udlandets efterspgrgsel efter danske varer og tjenester afhaenger af prisen pa danske varer
og tjenester via det sakaldte Armington-approach. Armington-elasticiteten antages at vaere
-5. Det vil sige, at nar prisen pa dansk producerede varer og tjenester falder med 1 pct.,, s3 sti-
ger eksporten med 5 pct.

Udlandets efterspargsel efter danske varer og tjenester stiger med 2 pct. om aret for usen-
drede priser.

Den strukturelle ledighed afhaenger af kompensationsgraden? med en elasticitet pa 1,5. Ek-
sempelvis stiger den strukturelle ledighed fra 4,00 pct. til 4,12 pct., hvis kompensationsgra-
den stiger fra 50 pct. til 51 pct.

Husholdningernes arbejdstid afhanger af reallgnnen efter skat (korrigeret for underliggende
produktivitetsvaekst). Time-arbejdsudbudselasticiteten antages at vaere 0,05 for mand og
0,15 for kvinder.

Ligevaegten pa arbejdsmarkedet opnas ved at Ignnen tilpasser sig til et niveau, hvor ledighe-
den er lig den strukturelle ledighed, og hvor husholdningernes arbejdstid er lig deres @n-
skede arbejdstid (safremt de er i beskaeftigelse).

Hver generation fastsaetter deres privatforbrug, sa generationens samlede nytte optimeres.

Virksomhederne optimerer virksomhedernes vaerdi og antages at vaere i imperfekt konkur-
rence. Dette medfgrer, at virksomhedernes outputpris fastsaettes med en konstant mark-up i
forhold til virksomhedernes enhedsomkostninger.

Virksomhederne sammensaetter produktionen, sa enhedsomkostningerne minimeres. Deraf
fastsaettes virksomhedernes optimale kapitalapparat, hvilket bestemmer virksomhedernes
investeringer.

Fremskrivningsforudsaetningerne for de offentlige finanser beskrives i kapitel 4.

2 Kompensationsgraden er defineret som den disponible indkomst som ledig i forhold til den disponible indkomst
med en arbejdsmarkedsindkomst pa 78,3 pct. af den gennemsnitlige arbejdsmarkedsindkomst.
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| DREAM antages danske og udenlandske produkter at vaere imperfekte substitutter i bade
produktion og forbrug. Priser og Ignninger er derfor afhaengige af den indenlandske aktivitet,
og dermed endogeniseres det internationale bytteforhold. Udenrigshandlen modelleres ved
den sdkaldte Armington-antagelse, hvor den pris, der kan opnas pa de internationale marke-
der for danske eksportprodukter, afhanger af sdvel den udenlandske efterspgrgsel som af
det indenlandske eksportudbud til de internationale markeder. Det antages, at den uden-
landske efterspargsel efter danske produkter stiger med en realvaekst pa 2,00 pct. per ar.

Privat forbrug og opsparing

| DREAM repraesenteres husholdningssektoren ved en husholdning for hver alder fra og med
17 ar. Starrelsen og sammensaetningen af husholdningerne konstrueres, sé de afspejler gene-
rationernes starrelse, antallet af hjemmeboende barn (0-16 ar) og vigtige forhold som gene-
rationens gennemesnitlige traek pa offentlige udgifter til forbrug, overfarselsindkomster og
arbejdsmarkedstilknytning.

Hver aldersgruppe antages at planlaegge deres forbrug, timearbejdsudbud og opsparing sa-
ledes, at de maksimerer generationens samlede nytte fra 17 ars alderen og fremover. Nytten
bestemmes af generationens nyttefunktion, som afhanger af generationens fremtidige for-
brug, time-arbejdsindsats og videregivet arv.

Uddannelsesvalg og tilbagetraekning fra arbejdsmarkedet er ikke endogene valg i DREAM.
Disse beslutninger laegges eksogent ind i modellen pa baggrund af vurderinger foretaget i
de foregaende modeller, jf. Figur 2.1. Antagelsen om rationel adfaerd ved maksimering af en
nyttefunktion har derfor kun indflydelse pa forbrug, fri opsparing og time-arbejdsudbud. Op-
sparingsbaserede pensioner fastlaegges ud fra en eksogent givet indbetalingsprocent?. Der-
for er det kun en mindre andel af den samlede opsparing, der er endogent bestemt i model-
len. Antagelsen om rationel adfeerd er derfor isaer valgt for at sikre, at husholdningerne spre-
der forbruget ud over livet. Den enkelte husholdning placerer sin frie opsparing i ejerboliger
0g obligationer. Pensionsopsparinger placeres i aktier og obligationer.

Bade lgn og arbejdstid er endogent givet i modellen. Lgnnen fastsaettes pa baggrund af mar-
ginalproduktet for arbejdskraft og afhaenger hermed positivt af produktiviteten, mens ar-
bejdstiden afhanger positivt af den produktivitetskorrigerede reallgn efter skat. Den sam-
lede ledighed afhaenger positivt af kompensationsgraden og fordeles mellem de repraesen-
tative husholdninger ud fra den aldersbetingede fordeling af ledigheden i kalibreringsaret.

Pensionsopsparing i DREAM sker i ordninger med engangsudbetalinger (kapitalpension og
aldersopsparing), ratepension og livrente (herunder ATP). Indbetalingerne til en given ord-
ning modelleres som naevnt ovenfor ved eksogene andele af indkomsten (for given alder,
kan og herkomst), der er bestemt fra registerdata. Den detaljerede opdeling af pensionsop-
sparingen pa ordninger skyldes dels ansket om en korrekt skattemaessig behandling og dels
gnsket om, at udbetalingerne har de korrekte aldersmaessige fordelinger. Udbetalingerne fal-
ger tilbagetraekningsmeanstret for en given generation og tager hgjde for, at den gennem-
snitlige pensionsalder @ges fremadrettet.

Produktion og investeringer

@konomiens produktion varetages i DREAM af aktieselskaber, der - givet teknologi, @vrige
produktionsfaktorer og kapitalmarkedsforhold - antages at planlaegge produktionen og inve-
steringer med henblik pa at sikre en sa hgj veerdi af aktiekapitalen som muligt. Det antages,

3 At fastsaette opsparingsbaserede pensioner endogent i modellen er ikke muligt, da skattesubsidiet til disse ord-
ninger udelukker en indre lgsning i en model, hvor der er et eksogent afkast far skat og fravaer af usikkerhed og
kreditbegraensninger.
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at virksomhederne er fremadskuende og dermed ogsa medtager fremtidige forhold i pro-
duktionsplanlagningen. DREAM har syv private produktionssektorer: Bygge- og anlaegssek-
toren, gvrige private erhverv, fem energisektorer og en offentlig sektor.

Produktionen i hver private sektor er baseret pa den samme funktionelle form, men produk-
tionsfunktionens parametre er i princippet specifik for de enkelte sektorer — om end substi-
tutionselasticiteterne oftest saettes til samme vaerdi. Der anvendes en CES-produktionsstruk-
tur, hvor der i gverste nest substitueres mellem et aggregat af materialer og et aggregat be-
stdende af et kapitalaggregat og arbejdskraft. | kapitalaggregatet substitueres mellem et ag-
gregat bestdende af bygnings- og maskininvesteringer og et aggregat bestdende af tre for-
arbejdede energivarer.

Kapitalapparatet tilpasses gradvist til 2endringer gennem en antagelse om konvekse installa-
tionsomkostninger ved investeringer. Der er tekniske fremskridt i produktionen, som inde-
baerer en stigende produktivitet af arbejdskraften (sakaldte Harrod-neutrale teknologiske
fremskridt). Produktivitetsstigningen antages som tidligere naevnt at vaere pa 1,5 pct. om
aret.

Varemarkederne antages at vaere karakteriseret ved imperfekt konkurrence, saledes at virk-

somhederne saetter prisen pa deres eget produkt givet konkurrenternes priser. Som falge af
den imperfekte konkurrence prisfastsaetter virksomhederne med en markup over deres mar-
ginalomkostninger.

Den offentlige sektor

Den offentlige sektor i DREAM producerer varer og tjenester, som hovedsageligt anvendes
til offentligt forbrug. Det kollektive offentlige forbrug antages at udggre en fast andel af
BNP, mens det individuelle offentlige forbrug falger den demografiske udvikling og vokser
over tid med gkonomiens underliggende vaekstrate. Heri ligger en antagelse om, at service-
niveauet fglger med den almindelige velstandsstigning i skonomien.

Produktionsprocessen anvender kapital, arbejdskraft, materialer og energi som beskrevet
ovenfor. Det antages, at de offentlige virksomheder minimerer omkostninger ved en given
produktion betinget af et eksogent politisk fastlagt kapitalapparat. Den offentlige sektor har
mulighed for en vis substitution af egen produktion med kgb af varer i den private sektor til
at dekke efterspargslen efter offentligt forbrug. Herudover opkraever den offentlige sektor
skatter og udbetaler offentlige overfarselsindkomster, subsidier og @vrige overfarsler.

Den generelle ligevaegt
Den makrogkonomiske model DREAM er en generel ligevaegtsmodel. Pa lang sigt sikrer pri-
serne ligevaegt pa varemarkederne og lgnnen sikrer en given strukturel ledighed.

Danmark er en lille aben gkonomi, og udenrigshandelen spiller en central rolle for isaer vare-
markederne. Pa langt sigt kan den danske pris pa en vare ikke afvige meget fra den tilsva-
rende udenlandske pris (i modellen skyldes dette en relativ hgj langsigtet eksportelasticitet).
Lennen er derimod fleksibel pa langt sigt, fordi international konkurrence pa arbejdsmarke-
det er meget mere begraenset end pa varemarkederne. Der er betydelig empirisk belaeg for,
at international variation i priser er meget mindre end i lanninger. Lannen i et land afspejler
specifikke forhold i landet: Produktivitet, ressourcer, eksportmarkeder osv. Priserne afspejler
i hgjere grad et internationalt prisniveau.

Nar man skal forsta et stad til DREAM, er det en god ide at tage udgangspunkt i ovensta-
ende tankegang. Betragt for eksempel et permanent positivt efterspgrgselssted (for eksem-
pel afstedkommet af en ufinansieret skattelettelse). Den hajere generelle efterspargsel med-
farer en stigning i dansk efterspgrgslen efter den enkelte danske vare - for givent eksportni-
veau. Dette presser ligevaegtsprisen pa varen op, hvorved eksporten falder og modsvarer
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den indenlandske efterspgrgselsstigning. Som fglge af det hgjere prisniveau vokser indtje-
ningen i branchens virksomheder. Dette presser lannen op (dette galder bade i et kompeti-
tivt arbejdsmarked og i et arbejdsmarked med fagforeninger). Den ovenfor beskrevne fleksi-
bilitet i Isnnen medfgarer, at Iannen vokser mere end priserne. Derved vokser reallgnnen.

Permanente stad, sa som tilbagetraekningsreformer eller omlaegninger af pensions- eller
skattesystemet, vil altsa pavirke den langsigtede reallan. Udvikling i reallgnnen kan veere vig-
tig for den finanspolitiske holdbarhed, idet Iznnen bade pavirker de offentlige indtaegter og
udgifter.

Pd grund af antagelsen om en hgj eksportelasticitet er denne reallgnseffekt imidlertid rela-
tivt lille i DREAM (sammenlignet med andre makrogkonomiske modeller som for eksempel
ADAM og SMEC). Hvis eksportelasticitet er hgj vil efterspargselseffekten pa priserne vaere
lille (det kraever kun en lille prisstigning at begraense eksporten meget). Som fglge af dette
vil Izneffekten ogsa vaere lille.

Eksportelasticiteterne er -5 i DREAM, hvilket er baseret pa (Kronborg, Poulsen, & Kastrup,
2020).

Modellens datagrundlag

Modellens datagrundlag udggres af tal fra nationalregnskabet, DREAMs befolknings- og ud-
dannelsesfremskrivning, den registerbaserede arbejdsstyrkestatistik (RAS), registerdata (be-
regning af bl.a. aldersprofiler) samt tal vedrgrende beskatning, indkomster, pensionsbidrag,
arbejdstid og kapitalapparat.
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Udvikling i demografi og
arbejdsudbud

Pa langt sigt er den gkonomiske udvikling i hgj grad drevet af det antal
personer, der er til rddighed for arbejdsmarkedet. Udviklingen i arbejdsstyrken
bestemmes pa baggrund af demografien og gaeldende politiske regler.
Arbejdsudbuddet fastlaegges ud fra den strukturelle beskaeftigelse |
produktive enheder.

Som en del af den gkonomiske fremskrivning foretages en vurdering af udviklingen i befolk-
ningens starrelse og uddannelsesniveau. Herudfra skennes udviklingen i arbejdsudbuddet.

Befolkningens alderssammensaetning er afggrende for de offentlige finanser. Antallet af er-
hvervsaktive har blandt andet betydning for det forventede niveau af skatteindtaegter, mens
antallet af aeldre pavirker niveauet for udgifter til pensionsudbetalinger og sundhedsvaesen.

Frem mod starten af 2040’erne ventes en forholdsvis kraftig stigning i antallet af personer pa
mindst 67 ar, jf. Figur 3.1. Dette skyldes blandt andet en forventet stigning i levetiden. Samti-
dig vurderes starrelsen af befolkningen i den erhvervsaktive alder at aftage. Som en reaktion
pa befolkningens andrede alderssammensaetning har politikerne aftalt, at folkepensionsal-
deren stiger i samme takt som levetiden. Det medfgrer, at pensionsalderen gges betydeligt.

P& trods af @get pensionsalder vurderes arbejdsstyrken at udggre en faldende andel af be-
folkningen de kommende godt 20 ar, hvor der opleves demografisk modvind. Herefter ven-
der udviklingen, hvilket fglger af demografien og fortsat @get pensionsalder.

Udvikling i demografi, arbejdsstyrke og beskaftigelse

a) Befolkning b) Arbejdsstyrke c) Beskaeftigelse
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0-16 ar Arbejdsstyrke Beskaeftigede
17-66 ar Beskaeftigede Fuldtidsbeskaeftigede

Anm.:  Figur a) og b) viser antal personer i den angivne kategori som andel af den samlede befolkning, ledige dog som andel af
arbejdsstyrken. Figur c) viser den procentvise a&ndring i forhold til 2020.
Kilde:  Befolkningsfremskrivning 2021, sociogkonomisk fremskrivning 2021 og den makrogkonomiske model DREAM.
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De farste ar af fremskrivningen konvergerer ledighedsgraden til sit vurderede strukturelle ni-
veau. Herefter er ledighedsgraden naermest konstant gennem den resterende del af frem-
skrivningen. Sa efter den initiale tilpasning til strukturelt niveau felger beskaeftigelsen udvik-
lingen i arbejdsstyrken.

| DREAM er arbejdsudbuddet bestemt ud fra antallet af personer i beskaeftigelse samt hver
beskaeftigedes arbejdstid og produktivitet. Den aldersbetingede arbejdstid og produktivitet
antages som udgangspunkt konstant i fremskrivningsperioden, hvorfor beskaeftigelsen malt i
personer, fuldtidspersoner og produktive enheder gges i tilnaermelsesvis samme takt over
tid. At arbejdsstyrken bestar af en stgrre andel af aldre traekker mod en lidt stgrre stigning i
beskaeftigelsen malt i fuldtidspersoner og produktive enheder end malt i personer, idet l-
dre har relativ hgj arbejdstid og produktivitet.

Modellering af arbejdsudbud

| kapitlet anvendes termen "arbejdsudbud" om den starrelse, som er bestemmende for lan-
dets samlede produktion. | DREAM er arbejdsudbuddet bestemt af niveauet for den struktu-
relle beskaeftigelse i produktive enheder:

Ng,g,0. * €rhvireq, 4,0 (1 — ledigfreq, 4,) - arbtid, 4, - prodg g,

L J
1

Antal personer i beskaeftigelse

I

Beskaeftigelse i fuldtidspersoner

Y
Arbejdsudbud / Beskaeftigelse i produktive enheder

hvor hvert led varierer efter baggrundskarakteristika, idet fodtegn a angiver alder, g kan, o
herkomst og e uddannelsesniveau i form af hgjest fuldfarte uddannelse.

Udviklingen i befolkningens starrelse og sammensaetning efter alder, ken, herkomst og ud-
dannelsesniveau, N, bestemmes uden for den makrogkonomiske model. Den demografiske
udvikling beskrives i afsnit 3.2 og udviklingen i befolkningens uddannelsesniveau i afsnit 3.4.

Arbejdsstyrken er lig befolkningens starrelse multipliceret med erhvervsfrekvensen,
erhvfreq. Erhvervsfrekvensen afhanger i hgj af folkepensionsalderen, som ifglge de gael-
dende aftaler @ges betydeligt fremover. Udviklingen i de lovbestemte tilbagetraekningsaldre
beskrives i afsnit 3.3.

Antal beskaeftigede er lig den del af arbejdsstyrken, som ikke er ledige. Derfor multipliceres
arbejdsstyrken med én minus den strukturelle ledighedsgrad, ledigfreq. Fastsaettelse af er-
hvervs- og ledighedsfrekvens beskrives i afsnit 3.5.

DREAM anvender et arbejdstidsindeks, arbtid, hvor en fuldtidsbeskaeftiget er normeret til én.
Indekset er fastsat ved gruppens gennemsnitlige arbejdstid over et kalenderar sat i forhold
til arbejdstiden for en fuldtidsbeskaeftiget. Fastsaettelsen af arbejdstid beskrives i afsnit 3.6.
Ved at multiplicere beskaeftigelsen med arbejdstidsindekset fas beskaeftigelsen i fuldtidsper-
soner.

Hver fuldtidsbeskaeftiget tildeles en produktivitet, prod. Variationen i produktivitet mellem
grupper med forskellige baggrundskarakteristika fastsaettes ud fra helarslgnninger i model-
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lens basisar. Produktiviteten afhaenger ikke af befolkningens uddannelsesniveau. Den stig-
ning i produktiviteten, som kan forventes af stigende uddannelsesniveau over tid, antages at
vaere en den af den generelle produktivitetsvaekst i gkonomien.

Som angivet i ligning (3.1) kan beskaeftigelsen opgeares efter flere begreber. Det relevante be-
greb for skabelsen af den samlede produktion i gkonomien er den strukturelle beskaeftigelse
i produktive enheder. | figurer vises som oftest beskaeftigelsen i fuldtidspersoner, da dette er
et mere let fortolkeligt begreb.

Boks 3.1 beskriver, hvordan arbejdsudbuddet i visse tilfaelde pavirkes i selve den makrogko-
nomiske model (endogent) og i andre tilfaelde fastlaegges uden for modellen (eksogent).

Boks 3.1
Zndringer i erhvervsfrekvens, ledighedsfrekvens og arbejdstid

Arbejdsudbuddet kan aendre sig ved, at flere traeder ind i eller ud ad arbejdsstyrken (deltagel-
sesbeslutningen ogsa kaldet aendringer pa den ekstensive margin). Udviklingen i arbejdsstyrken
fastsaettes uden for selve DREAM.

Herunder gaelder, at antal personer som forlader arbejdsmarkedet som fglge af fartidspensione-
ring, antal personer pa barselsdagpenge eller hvornar en person frivilligt traekker sig tilbage fra
arbejdsmarkedet ved at lade sig pensionere er fastlagt uden for den gkonomiske model. Det
samme glder befolkningens uddannelsesvalg og det heraf falgende uddannelsesniveau.

Det sk@nnes, at @get pensionsalder gger erhvervsdeltagelsen betydeligt i de alderstrin, som ikke
laengere har mulighed for offentlig finansieret tilbagetraekning, far den nye pensionsalder nas.

Ledighedsgraden fastsaettes i DREAM. Den antages i lgbet af en drraekke at tilpasse sig sit vur-
derede strukturelle niveau. Herefter afhaenger ledighedsgraden positivt af kompensationsgra-
den, jf. Boks 2.1.

Arbejdsudbuddet kan desuden a&ndre sig ved, at de personer, der allerede er i beskaeftigelse,
gnsker at arbejde flere eller faerre timer (timebeslutningen ogsa kaldet en aendring pa den inten-
sive margin). Sddanne effekter fastsaettes i den skonomiske model. Arbejdstiden afhaenger posi-
tivt af den produktivitetskorrigerede reallgn efter skat. Pavirkninger af timebeslutningen sker for
eksempel ved a&ndring af marginalskatten, se eventuelt Boks 2.1.

3.2 Den demografiske udvikling

Historisk er den danske befolkning vokset fra 2,4 mio. personer i ar 1900 til 5,84 mio. ved ind-
gangen til 2021. Der har vaeret positiv befolkningsvaekst i alle drene bortset fra en kortere pe-
riode i begyndelsen af 1980’erne.

Tendensen til en voksende befolkning forventes at fortsaette de kommende ar, jf. Figur 3.2.
Med de anvendte fremskrivningsprincipper vil den danske befolkning omkring ar 2080 veere
pa omkring 6,74 mio. personer. Fremskrivningsmetoden er skitseret i Boks 3.2.

Som i de seneste ar forventes der i begyndelsen af fremskrivningen en arlig befolkningstil-
vaekst pa cirka 23.000 personer. Efter 2025 aftager befolkningstilvaeksten nogenlunde lineaert
frem mod 2047, hvor befolkningen er knap 8.000 personer starre end det foregaende ar. Be-
folkningstilvaeksten forventes at vaere i niveauet 8.000-18.500 personer arligt i perioden
2050-2080.
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Figur 3.2
Befolkningen
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Anm.: Den lodrette streg i 2021 viser seneste historiske ar, hvor befolkningen var 5,84 mio. personer.
Kilde: Danmarks Statistik og DREAMs befolkningsfremskrivning 2021.

Den samlede befolkning vokser dels pa grund af en positiv nettoindvandring (dvs. at der for-
ventes en starre indvandring end udvandring) og dels pa grund af et positivt fedselsover-
skud (dvs. antallet af f@dte overstiger antallet af dade).

En tabel med befolkningsudviklingen efter bevaegelsesart kan ses i appendiks A.1. Heraf
fremgar det, at nettoindvandringen forudsaettes at aftage gradvist fra 16.500 personer i 2022
til omkring 9.000 personer i 2040. Herefter er nettoindvandringen forholdsvis konstant. P3
baggrund af antallet af fadte og dade forventes der i de forste ti ar af fremskrivningen et
fedselsoverskud pa i gennemsnit 10.000 personer arligt. Dette er en viderefgrelse af det ni-
veau, som observeres i de seneste historiske ar. | perioden fra 2030 til 2045 falder fedsels-
overskuddet gradvist til omkring nul personer.

Boks 3.2
Om befolkningsfremskrivningen

Ved dannelsen af DREAMs grundforlgb vurderes befolkningsudviklingen herunder befolknin-
gens sammensatning efter alder, kan og herkomst.

De mekanismer, der bestemmer udviklingen i den danske befolkning, er relativt fa. Befolkningen
vokser pa grund af fedsler samt indvandring og formindskes pa grund af dedsfald samt udvan-
dring.

DREAMgruppen udarbejder i samarbejde med Danmarks Statistik en national fremskrivning af
den herboende danske befolkning. Udviklingen i befolkningen bestemmes ved at tage ud-
gangspunkt i befolkningen i det seneste historiske ar. Denne fremskrives derefter ét ar ad gan-
gen ved at skanne over udviklingen i befolkningens bevaegelser: Fadte, dade, indvandrede og
udvandrede.

Kilde: (DREAM, 2022).

DREAM - DREAM 21



Figur 3.3

LANGSIGTET @KONOMISK FREMSKRIVNING 2021
UDVIKLING | DEMOGRAFI OG ARBEJDSUDBUD

Befolkningens sammensatning efter alder og herkomst

Den stigende befolkning frem mod ar 2045 ses naesten udelukkende at vaere i alderen 67 ar
eller derover. Som andel af befolkningen ventes aldersgruppen at stige fra 17,9 pct. i dag til
23,0 pct. omkring ar 2045, jf. Figur 3.3a. Dette sker dels, da efterkrigstidens store argange
pensioneres, og dels da kommende zldre forventes at leve betydeligt lengere, end det i
dag er tilfaeldet.

De to kommende artier ventes andelen af personer i den erhvervsaktive alder at aftage. Efter
2045 ventes demografisk medvind i den forstand, at antal erhvervsaktive frem mod ar 2060
udger en stigende andel af befolkningen.

Mens der frem mod 2080 forventes en stigning pa 5,8 pct. i antallet af personer af dansk her-
komst, sa forventes saerligt antallet af efterkommere at stige betydeligt mere, hvorfor be-
folkningens herkomstsammensaetning over tid aendres. Stigningen i antal efterkommere fal-
ger delvist af, at gruppen de kommende artier repraesenteres i alle alderstrin. | dag er fa ef-
terkommere aldre end 50 ar.

Andelen af personer af dansk herkomst falder sdledes gennem fremskrivningsperioden fra at
udggre 86,0 pct. af den samlede befolkning i 2021 til at udgare 78,9 pct. i 2080. | samme peri-
ode stiger indvandreres og efterkommeres andel af den samlede befolkning med henholds-
vis 1,0 og 6,1 pct. point, jf. Figur 3.3b.

Befolkningens sammensatning efter alder og herkomst
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Anm.: | figuren til hgjre udger personer af dansk herkomst den resterende andel af befolkningen. Den lodrette streg i 2021 an-
giver seneste historiske ar.
Kilde: Danmarks Statistik og DREAMs befolkningsfremskrivning 2021.
33 Lovbestemte tilbagetraekningsaldre

Befolkningsudviklingen betyder, at zldre over de kommende artier vil udggre en betydeligt
starre andel af den samlede danske befolkning, jf. afsnit 3.2. En af hovedarsagerne hertil er
en forventning om gget levetid.

Frem mod 2080 vurderes restlevetiden for en 60-arig at stige med mere end 6,4 ar i forhold
til i 2021, jf. Figur 3.4a. Stigningen i restlevetiden er en fortsaettelse af en historisk tendens,
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der observeres fra 1995 og frem. | fremskrivningen er vaeksten dog ikke helt sa haj som ob-

serveret i den historiske periode, ligesom vaeksten i restlevetiden i fremskrivningsperioden er
aftagende over tid.

For at imgdekomme de udfordringer, som falger af en andret alderssammensaetning med
betydeligt flere aeldre, har politikerne de seneste 16 ar vedtaget flere tilbagetraekningsrefor-
mer. Essensen i reformerne er, at folkepensionsalderen gges i takt med, at levetiden i Dan-
mark er stigende. Samtidig afkortes den maksimale periode for efterlgn til tre ar.

| perioden frem til 2080 ages folkepensionsalderen samlet set med otte ar i forhold til den
gaeldende folkepensionsalder fra og med 2022 (67 ar). Boks 3.3 beskriver stigningen i efter-
Ians- og folkepensionsalderen. | appendiks A.2 ses en tabel med de anvendte lovbestemte
tilbagetraekningsaldre.

Figur 3.4
Restlevetid, tilbagetraekningsaldre og forventet pensionsperiode
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Ar Folkepensionsalder Efterlgnsalder Ar  Andel af livet i pct.
Anm.:  Frem til 1984 kunne enlige kvinder ga pa folkepension som 62-arige. Den forventede pensionsperiode er defineret som
den forventede levetid fra folkepensionsalderen til dgdstidspunktet, se i gvrigt beregningsmetoden i fodnote 4. Den
lodrette streg i 2020 angiver seneste historiske ar.
Kilde: Danmarks Statistik og DREAMs befolkningsfremskrivning 2021.

Stigningen i folkepensionsalderen har til formal at sikre, at den forventede maksimale peri-
ode pa folkepension er den samme for alle generationer. Dette opnds omkring ar 2050, hvor-
fra den maksimale pensionsperiode svinger mellem 15% og 16 ar?, jf. Figur 3.4c. Idet pensions-
perioden er tilnaermelsesvis konstant, mens levetiden fortsat er stigende, vil pensionsperio-
den udggre en faldende andel af livet ogsa efter 2050.

4 Dette er lidt mere end i de aftalte tilbagetraekningsreformer. Forskellen skyldes, at den her anvendte beregnings-
metode ikke fglger beregningsmetoden i tilbagetraekningsaftalerne fuldstaendigt. For hvert ar beregnes:

forventet tid pd pension = 60 + forventet restlevetid for 60-arig - folkepensionsalder.

Ifglge tilbagetraekningsaftalerne skal en eventuel stigning i folkepensionsalderen vedtages 15 ar fer ikrafttraedelse.
Ved vedtagelsen er den faktiske restlevetid pa ikrafttraedelsestidspunktet ikke kendt. | stedet tillaegges en forven-
tet stigning (0,6 ar) til den aktuelle restlevetid ved vedtagelsen. Safremt stigningen i levetiden i de 15 ar mellem
vedtagelse og ikrafttraeden overstiger det forventede, vil den forventede pensionsperiode blive laengere, end det
er politisk aftalt. | perioden 2025-2040 ventes for eksempel en stigning i restlevetiden for en 60-arig pa 1,9 ar.
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Boks 3.3
Forggelse af de lovbestemte tilbagetraekningsaldre

Med velfaerdsaftalen fra 2006 og tilbagetraekningsaftalen fra 2011 blev det besluttet at @ge fol-
kepensionsalderen i takt med, at levetiden i Danmark er stigende. Samtidig afkortes den maksi-
male efterlgnsperiode fra fem til tre ar.

Med disse reformer blev efterlansalderen gradvist aget med et halvt ar om aret fra 2014 til 2019.
1 2022 samt 2023 sker en yderligere forggelse af efterlansalderen med et halvt ar, sa den laveste
efterlgnsalder i 2023 er forhajet med fire ar fra 60 til 64 ar. Da stigningen i folkepensionsalderen i
samme periode kun er pa to ar, er den maksimale efterlgnsperiode afkortet fra fem til tre ar.

Folkepensionsalderen gges med et halvt ar om aret fra 2019 til 2022. Herefter vil pensionsalde-
ren blive reguleret sdledes, at den falger med restlevetiden for en 60-arig. De to farste regule-
ringer efter denne indekseringsmekanisme er vedtaget og sker i 2030 og 2035. Reguleringen
gentages herefter hvert femte ar, og justeringen kan vaere enten 0, %5 eller 1 ar afhaengigt af
stigningen i levetiden. Stigninger i pensionsalderen fra og med 2040 er en del af den politiske
aftale, men disse stigninger vedtages farst 15 ar far ikrafttraeden séledes, at der tages politisk
stilling til forggelse af folkepensionsalderen igen i 2025.

Fra ar 2027 vil efterlgnsalderen a&endres med samme regulering som folkepensionsalderen, men
med ikrafttraedelse tre ar tidligere sdledes, at efterlansperioden forbliver tre ar for alle argange.

Kilde:  (Finansministeriet, 2006) og (Finansministeriet, 2011).

34 Befolkningens uddannelsesniveau

Uddannelse har betydning for erhvervsdeltagelsen. DREAM vurderer derfor udviklingen i be-
folkningens uddannelsesniveau. Den anvendte metode er opridset i Boks 3.4.

Figur 3.5
Uddannelsesniveau
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Anm.:  Figuren viser andelen af befolkningen pd 30-66 ar med den givne hgjest fuldferte uddannelse. Personer med uoplyst
uddannelse er indregnet i grundskolen. Den lodrette streg i 2021 angiver seneste historiske ar.
Kilde: Danmarks Statistik og DREAMs uddannelsesfremskrivning 2021.
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Uddannelsesniveau males typisk ud fra begrebet "hgjest fuldferte uddannelse". Det indebae-
rer en rangordning af uddannelser pa en skala, hvor grundskolen rangerer nederst og en Ph.d.
grad gverst. Den af en persons fuldfgrte uddannelser, som rangerer hgjest, er udslagsgivende
for personens "niveau".

Uddannelsesniveauet for den samlede befolkning kan udtrykkes ved at betragte den poten-
tielle arbejdsstyrkes hgjest fuldfgrte uddannelse, der er vist i Figur 3.5 samt i appendiks A.3.
Den potentielle arbejdsstyrke udgeres her af befolkningen i alderen 30-66 ar, som typisk vil
have feerdiggjort deres uddannelse og samtidig vaere til radighed for arbejdsmarkedet.

De seneste ar har der vaeret en klar tendens til, at en stigende andel af hver ungdomsargang
pabegynder en ungdomsuddannelse. Heraf vil en starre andel fortsaette pad en videregdende
uddannelse. Andelen af ufaglaerte i den erhvervsaktive alder er dermed aftaget, sa den po-
tentielle arbejdsstyrke i dag hovedsageligt bestar af faglaerte og personer med en viderega-
ende uddannelse.

Denne tendens forventes at fortsaette i de kommende ar i takt med, at ungdomsargange
med et relativt hgjt uddannelsesniveau erstatter de ldste argange, der i gennemsnit har et
lavere uddannelsesniveau. Iszer ses andelen af personer med en lang videregaende uddan-
nelse at stige pad bekostning af erhvervsuddannede.

Om uddannelsesfremskrivningen

Der skannes over udviklingen i antallet af studerende pa forskellige uddannelsestyper. Desuden
vurderes det, hvordan befolkningens uddannelsesniveau vil udvikle sig fremadrettet.

| uddannelsesmodellen antages alle personer at pabegynde grundskolen, hvorefter overgange
mellem forskellige trin i uddannelsessystemet er modelleret pa baggrund af overgangssandsyn-
ligheder. En sddan sandsynlighed angiver, hvor tilbgjelig en person er til at traeffe givne valg. For
en studerende i gang med en uddannelse er der for eksempel en vis sandsynlighed for at fort-
saette til naeste studiear, at faerdiggere uddannelsen eller at frafalde. For en person uden for ud-
dannelsessystemet vil der vaere en sandsynlighed for at pdbegynde de forskellige uddannelses-

typer.

Overgangssandsynlighederne beregnes pa baggrund af den observerede uddannelsesadfzerd de
seneste ar. Resultatet af fremskrivningen er dermed, at fremtidige ungdomsargange vil vaere til-
bgjelige til at veelge samme uddannelser, som en tilsvarende ungdomsargang veelger i dag.

Kilde:

3.5

(Markeprand, 2021).

Beskaftigede og antal overfarselsindkomstmodtagere

Pa baggrund af befolkningsudviklingen og udviklingen i befolkningens uddannelsesniveau
foretages en fremskrivning af befolkningens tilknytning til arbejdsmarkedet som beskaefti-
get, ledig, fartidspensionist, efterlansmodtager, folkepensionist mv. Hovedresultatet er et
skan over udviklingen i arbejdsstyrkens starrelse fremadrettet. Fremskrivningsmetoden skit-
seres i Boks 3.5. | den gkonomiske model opdeles arbejdsstyrken pa beskaeftigede og ledige.

Det forventes, at arbejdsstyrken vil vokse kraftigt i de kommende artier, jf. Figur 3.6. | perio-
den 2021-2030 vurderes arbejdsstyrken at stige med cirka 90.000 personer. Stigningen skyl-
des dels gget folkepensionsalder i 2022 samt en afkortning af efterlgnsperioden til tre ar og
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dels generelt stgrre befolkning, et stigende uddannelsesniveau og de arbejdsmarkedspoliti-
ske tiltag, som foruden tilbagetraekningsreformerne er vedtaget.

| perioden 2030-2080 sk@nnes en stigning i arbejdsstyrken pa yderligere 525.000 personer.
Gennem 2030’erne traekker den demografiske udvikling isoleret set mod en mindre arbejds-
styrke, og det stigende antal personer til rddighed for arbejdsmarkedet sikres af gget folke-
pensionsalder. Sidstnaevnte ventes at forage erhvervsfrekvensen i de alderstrin, som ikke
lengere vil have mulighed for offentlige pensionsydelser, for de opfylder de nye alderskrav.

| lgbet af 2040’erne ventes demografien at traekke mod en stigning i arbejdsstyrken. Oveni
legges effekten af yderligere forhgjelser af pensionsalderen, hvorfor arbejdsstyrken forages
relativt kraftigt i perioden 2045-2080.

Figur 3.6
Arbejdsstyrken
3,7
3,5 P
33 /
[}
c
5 /
S 31
o
- i w’
2,7 o
2’5 T T T T T T T T T 1
1980 2000 2020 2040 2060 2080
Strukturel arbejdsstyrke Faktisk arbejdsstyrke
Anm.: Den lodrette streg i 2019 angiver seneste historiske ar.

Kilde:

Danmarks Statistik og DREAMs sociogkonomiske fremskrivning 2021.

Hovedbidrag til arbejdsstyrkens udvikling

Figur 3.7 illustrerer hvilke hovedkomponenter, der har betydning for arbejdsstyrkens udvik-
ling frem mod 2080. Sammenligningsgrundlaget er en sdkaldt demografisk fremskrivning,
hvor udviklingen i arbejdsstyrken udelukkende bestemmes af den demografiske udvikling.
Den demografiske fremskrivning foretages ved i al fremtid at fastholde konstante (struktu-
relle) deltagelsesfrekvenser uden korrektion for arbejdsmarkedspolitik. Herunder fastholdes
folkepensionsalderen pa 67 ar og efterlensalderen pa 64 ar. | den demografiske fremskrivning
har stigende uddannelsesniveau ingen afsmittende effekt pa den gennemsnitlige erhvervs-
deltagelse. | denne fremskrivning vil demografiske forudsaetninger sasom befolkningens
starrelse, alderssammensaetning og antallet af ind- og udvandringer sdledes vaere hovedbe-
stemmende for arbejdsstyrkens udvikling.

Den demografiske udvikling tilsiger, at der i perioden 2030-2042 kommer faerre personer i de
erhvervsaktive aldre. Som falge heraf vurderes den demografisk fremskrevne arbejdsstyrke
at aftage med cirka 45.000 personer i perioden. Efter 2042 betyder befolkningsudviklingen,
at den demografisk fremskrevne arbejdsstyrke stiger med 250.000 personer i perioden 2042-
2080.
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Ud over demografien bestemmes arbejdsstyrkens udvikling blandt andet af befolkningens

stigende uddannelsesniveau og af politiske reformer. Det vurderes, at uddannelseseffekten
@ger arbejdsstyrken med cirka 5.500 personer i ar 2025 og omkring 30.000-35.000 personer
pa sigt.

Sterstedelen af stigningen i arbejdsstyrken frem mod 2080 kan tilskrives arbejdsmarkedspoli-
tiske reformer. Disse opdeles i reformer, der omhandler senere tilbagetraekning fra arbejds-
markedet, og @vrige tiltag. Sidstnaevnte inkluderer blandt andet reformer af fleksjob- og faor-
tidspension, seniorpension, seniorpraemie, tidlig pension mv. Samlet set ventes disse at @ge
arbejdsstyrken med knap 10.000 personer pa sigt. Effekten af disse avrige tiltag er samlet set
mindre end tidligere vurderet. Dette skyldes, at tidlig pension isoleret set har en negativ pa-
virkning af arbejdsstyrken.

Den farste mulige alder for folkepension forages til 68 ar i 2030 og til 69 ar i 2035. Dette er
hovedforklaringen pa den stigende arbejdsstyrke frem mod 2040. At folkepensionsalderen
@qges til 69 ar skennes at gge arbejdsstyrken med omkring 60.000 personer hvert ar fra 2030.

De aftalte stigninger i folkepensionsalderen fra og med 2040 ventes ligeledes at give et mar-
kant positivt bidrag til arbejdsstyrken, der i 2080 skgnnes at blive forgget med i starrelsesor-
denen 235.000 personer som fglge af stigninger i folkepensionsalderen ud over 69 ar.

Hovedbidrag til arbejdsstyrkens udvikling
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Kilde:

I den demografiske fremskrivning fastholdes pensionsalderen pa 67 ar fra og med 2022. "Pensionsalder gges til 69" ar
omfatter de vedtagne stigninger af folkepensionsalderen med ét ar i hvert af drene 2030 og 2035. "Pensionsalder leve-
tidsindekseres" omfatter de aftalte stigninger i folkepensionsalderen hvert femte ar fra og med 2040. Arbejdsmarkeds-
politiske tiltag foruden tilbagetraekningsreformer omfatter blandt andet seniorpension, seniorpraemie, tidlig pension mv.
DREAMs sociogkonomiske fremskrivning 2021.

Beskaftigelse og ledighed
Nettoledighedsgraden angiver, hvor stor en andel af arbejdsstyrken, som er ledige. De reste-
rende er beskaeftigede.

| fremskrivningen anvendes en ledighedsgrad, som til og med 2020 fglger det observerede
niveau. | 2020 sker en markant stigning i ledigheden som faglge af COVID-19 pandemiens ne-
gative pavirkning af beskaeftigelsen inden for szerligt service og turistrelaterede aktiviteter.
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| 2022 vurderes gkonomien at befinde sig i hgjkonjunktur, og ledigheden er en smule lavere
end sit strukturelle niveau. | perioden 2023-2030 forudsaettes ledigheden gradvist at tilpasse
sig sit strukturelle niveau svarende til omkring 3,1 pct. af arbejdsstyrken, jf. Figur 3.8. Det lang-
sigtede strukturelle ledighedsniveau fglger (Finansministeriet, 2021).

Pd langt sigt forventes ledigheden at forblive pa sit strukturelle niveau. Den strukturelle le-
dighed afhaenger positivt af kompensationsgraden, jf. Boks 2.1, men da kompensationsgra-
den praktisk talt ikke andres gennem fremskrivningsperioden, sa vurderes den strukturelle
ledighedsgrad naesten konstant fra 2030. Den samlede ledighed fordeles efter alder med
samme aldersbetingede ledighed, som observeres historisk. Dog tages der hensyn til aendret
pensionsalder, s3 den merledighed, som observeres umiddelbart inden folkepensionsalde-
ren, forskydes til en hgjere alder, nar pensionsalderen de kommende artier @ges.

| fremskrivningen antages det samlede antal ledige at modtage arbejdslgshedsdagpenge el-
ler kontanthjzelp efter samme aldersbetingede fordeling som observeres i historiske data.
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| perioden 1980-2020 vises den faktiske ledighedsgrad. | perioden 2021-2030 sker tilpasning fra faktisk til strukturelt ni-
veau. Fra 2030 vises DREAMs langsigtede, strukturelle fremskrivning. De lodrette streger viser periodeskiftene.
Danmarks Statistik, ADAMs databank, Finansministeriet (2021) og beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.

Antal modtagere af overfarselsindkomst ud over ledighed

Den aldrende befolkning ventes at medfgre en betydelig stigning i antallet af folkepensioni-
ster frem mod 2050. Antallet af @vrige overfgrselsmodtagere sdsom fartidspensionister, sy-
gedagpengemodtagere mv. forventes ligeledes at stige de falgende ar, jf. Figur 3.9. Antal
modtagere af hver overfarselstype kan ses i appendiks A.4.

Stigningen i antal fertidspensionister, aktiverede og ikke-arbejdsmarkedsparate kontant-
hjelpsmodtagere sker i takt med, at tilbagetraekningsalderen @ges, da en del af de, som un-
der de nuvaerende regler traekker sig fra arbejdsmarkedet, i stedet forventes at overga til en
overfarselsindkomst, nar muligheden for tilbagetraekning udskydes.

Antallet af efterlensmodtagere ventes at aftage de kommende artier. Faldet sker, efterhan-
den som efterlgnsperioden afkortes saledes, at der ikke laengere vil vaere fem fulde drgange
pa efterlan samtidig. P4 laengere sigt aftager antallet af efterlansmodtagere hovedsageligt
som falge af, at faerre blandt de yngste argange i dag er tilmeldt efterlansordningen.
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Figur 3.9
Overforselsindkomstmodtagere
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hedsdagpenge eller kontanthjzelp. Aktiverede (bruttoledige) indgar i gruppen af midlertidigt uden for arbejdsstyrken.

Kilde: DREAMs sociogkonomiske fremskrivning 2021.

Figuren indeholder ikke (netto) ledige, selvom disse personer kan modtage en overfgrselsindkomst i form af arbejdslgs-

Den ventede stigning i arbejdsstyrken er tilstraekkelig til, at forholdet mellem antal erhvervs-

aktive og antal af overfgrselsmodtagere fremadrettet forbliver pa nogenlunde samme ni-
veau som i dag.

Boks 3.5
Om den sociogkonomiske fremskrivning

| fremskrivningen vurderes befolkningens arbejdsmarkedstilknytning (ogsa kaldet sociogkono-
misk status). Resultatet er en vurdering af hvor mange danskere, der fremadrettet vil veere til
radighed for arbejdsmarkedet som beskaeftigede eller ledige, hvor mange der vil veere uden for
arbejdsmarkedet som fertidspensionister eller efterlansmodtagere og hvor mange, der vil vaere
gaet pa folkepension.

| fravaer af politiske reformer baseres fremskrivningen af arbejdsmarkedstilknytning pa en anta-
gelse om, at en person fremover vil have tendens til at have samme arbejdsmarkedstilknytning,
som en tilsvarende person har i dag. Den strukturelle arbejdsmarkedsadfaerd, som observeres
historisk, antages altsa at vaere gaeldende fremadrettet.

Dog korrigeres adfaerden for den forventede effekt af arbejdsmarkedspolitiske tiltag, hvilket
blandt andet omfatter @get folkepensionsalder, seniorpension, seniorpreemie og tidlig pension.
Befolkningens stigende uddannelsesniveau har ligeledes en positiv effekt pa den gennemsnit-
lige arbejdsmarkedsdeltagelse fremover. Der indregnes en uddannelseseffekt pa befolkningens
arbejdsmarkedstilknytning pa én tredjedel af den effekt, som ville optraede, hvis sendringerne i
uddannelsessammensatningen slog fuldt igennem pa deltagelsesfrekvenserne.

Kilde: (Hansen J.Z, 2021).
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Figur 3.10
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Arbejdstid

Beskaeftigelsen i DREAM inddeles i grupper efter type af beskaeftigelse. Disse beskaeftigel-
sestyper omfatter ordinaert beskaeftigede, stattet beskaeftigelse, beskaeftigede studerende
0g beskaeftigede modtagere af en overfarselsindkomst (sygedagpenge, fartidspension, ef-
terlgn, tidlig pension eller folkepension). Hver gruppe af beskaeftigede udbyder arbejdskraft
og tilknyttes en arbejdstid og en lgn.

Der anvendes et arbejdstidsindeks, hvor en fuldtidsbeskaeftiget er normeret til én. Indekses
varierer efter baggrundskarakteristika og type af beskaeftigelse. Arbejdstidsindekset antages
som udgangspunkt at vaere konstant over tid. | fraveer af politiske reformer baseres frem-
skrivningen saledes pa en antagelse om, at befolkningen fremadrettet vil have tendens til at
vaelge samme arbejdstid, som en tilsvarende person vaelger i dag (for givet beskaeftigelses-
gruppe, alder, kan og hgjest fuldferte uddannelse).

Gennem fremskrivningen pavirkes beslutningen af arbejdstiden ligeledes af aendringer i real-
lannen efter skat (timebeslutningen ogsa kaldet den intensive margin). Hvis reallgnnen efter
skat stiger mere end den underliggende produktivitetsvaekst (eksempelvis ved en skattelet-
telse) @ges arbejdstiden. | fremskrivningen afviger a&ndringen i reallgnnen efter skat ikke me-
get fra den underliggende produktivitetsvaekst, hvorved pavirkningen af arbejdstiden er be-
grenset. Over tid sendres den gennemsnitlige arbejdstid derfor primaert som fglge af aendret
sammensatning af beskaeftigelsen.

For ordinaert beskaeftigede yngre end folkepensionsalderen antages arbejdstidsindekset for-
uden kan og alder at afhaenge af de beskaftigedes hgjest fuldferte uddannelse. Det an-
vendte arbejdstidsindeks er vist i Figur 3.10. Fra omkring 50-ars alderen ses en jeevnt faldende
tendens i arbejdstiden. Denne forudsaettes at fortsaette i alderstrin efter folkepensionsalde-
ren.

Arbejdstidsindeks for ordinzert beskaeftigede
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Kilde:

Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Figur 3.11 viser de anvendte arbejdstidsindeks for beskaeftigede fartids- og folkepensionister.
En beskaeftiget fartidspensionist arbejder i gennemsnit en fjerdedel af fuld tid. Indekset for
fortidspensionister er et eksempel pd, hvorledes arbejdstiden frem til folkepensionsalderen
korrigeres, ndr den fgrste mulige alder for folkepension de kommende ar forgges. Det ses, at
den relativt konstante arbejdstid fra 50-ars alderen og frem til folkepensionsalderen forven-
tes at blive fastholdt i de ekstra ar pa arbejdsmarkedet, som falger af, at tilbagetraekningsal-
deren gges.

Arbejdstiden for beskaeftigede folkepensionister er relativt hgj i farste alder med mulighed
for folkepension. Herefter aftager arbejdstiden forholdsvis hurtigt, nar afstanden til pensi-
onsalderen gges.

| fremskrivningen indregnes en effekt af @get restlevetid pa arbejdstiden for beskaeftigede
folkepensionister. Det betyder, at i det omfang en generations restlevetid stiger i forhold til
basisaret, sa antages en positiv pavirkning af arbejdstidsindekset. For beskaeftigede folke-
pensionister resulterer dette i, at arbejdstiden i en given alder gges gennem fremskrivnin-
gen, jf. Figur 3.11. Stigningen i arbejdstiden sker i takt med stigende levetid, hvilket kan tolkes
som bedre sundhedstilstand, der kan forgge beskaftigelsesmulighederne. Sammenhaengen
mellem andret levetid og arbejdstid er aekvivalent med de antagelser som anvendes, nar er-
hvervsdeltagelsen efter folkepensionsalderen fastsaettes.

Arbejdstidsindeks for beskaeftigede pensionister
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Anm.: Fuldt optrukken kurve viser beskaeftigede fartidspensionister. Stiplet kurve er beskaeftigede folkepensionister.
1 2022 er folkepensionsalderen 67 ar, i 2050 712 ar og i 2080 er folkepensionsalderen lig 75 ar.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
3.7 Lonvariation over livet

Fordi DREAM er en overlappende generationsmodel er det n@gdvendigt at beskrive variatio-
nen i lgnnen over livet.

Lenprofilen beskrives ved i et givent historisk ar at betragte en beskaeftigedes gennemsnits-
Ion inklusiv pensionsbidrag, engangsvederlag, personalegoder mv. for en person i en given
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aldersklasse med et givet kan og af en given herkomst. Leannen omregnes svarende til, at
personen er beskaeftiget pa fuld tid. | fravaer af politiske reformer antages lgnvariationen ef-
ter alder konstant over tid.

To personer med samme karakteristika, men i forskellige typer af beskaeftigelse, varierer ved
deres arbejdstid, hvorfor personerne vaegter forskelligt omregnet til fuldtidspersoner. En be-
skaeftiget folkepensionist antages for eksempel at have lavere arbejdstid end en ordinaert
beskaeftiget af samme alder. En fuldtidsbeskaeftiget antages at have samme lgn uanset ty-
pen af beskaeftigelse. Forskel i arbejdstiden medfarer, at den beskaeftigede folkepensionists
Ign er mindre end den ordnaert beskaeftigedes.

Den anvendte lgnvariation efter alder korrigeres for stigende lovbestemte tilbagetraeknings-
aldre. Figur 3.12 viser et eksempel. Nar folkepensionsalderen ages, forudsaettes den relativt
konstante Ian observeret fra fyrredrsalderen at fortsaette i de alderstrin, hvor befolkningen
forbliver i beskaeftigelse, nar pensionsalderen stiger.

Lonvariation efter alder
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Anm.:  Figuren viser en person af dansk herkomst eller en efterkommer. Disse herkomstgrupper antages at have samme Ignni-

Kilde:

veau. | 2022 er folkepensionsalderen 67 ar, i 2050 71%2 ar og i 2080 er folkepensionsalderen lig 75 ar
Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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4. Makrogkonomi og de offentlige
finanser

Den langsigtede gkonomiske fremskrivning peger mod et offentligt underskud
pa mellem 0 og 1 pct. af BNP frem til omkring 2060. Herefter vurderes den
offentlige saldo at blive positiv og overskuddet stigende til knap 1 pct. af BNP.
De langsigtede overskud medfarer, at den finanspolitiske holdbarheds-
indikator anslas til 0,4 pct. af BNP.

Ved anvendelse af den makrogkonomiske model DREAM vurderes de fremtidige perspekti-
ver for den danske gkonomi.

Modellen tager afsaet i den forventede befolkningsudvikling og befolkningens tilknytning til
arbejdsmarkedet. Herudover omfatter modellen en beskrivelse af de mest centrale institutio-
ner i dansk akonomi. Der er saerlig fokus pd modelleringen af den offentlige sektor, og der
foretages en detaljeret fremskrivning af de offentlige finanser. Yderligere beskrivelse af
DREAM gives i Boks 4.1.

Fremskrivningen af gkonomien anvendes til at vurdere, hvorvidt Danmarks finanspolitik er
holdbar pa langt sigt. Finanspolitikken er holdbar, hvis det nuvaerende velfaerdsniveau kan
opretholdes i al fremtid samtidig med, at skatterne holdes uaendret.

Figur 4.1 viser fremskrivningens hovedresultater. De kommende artier ventes de offentlige
udgifter at overstige indtaegterne. Dette fglger hovedsageligt af aldring af befolkningen,
som gger udgifterne til sundhed og social beskyttelse. | samme retning traekker en antagelse
om hgjere vaekst i visse aldersrelaterede offentlige udgifter end i gkonomien generelt.

Figur 4.1
Offentlige finanser, pct. af bruttonationalproduktet

a) Finanser eksklusiv renter b) Saldo ¢) Formue og renteindtaegt
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Anm.: Alle lodrette akser viser posten som pct. af BNP. For 2020 vises faktisk data. | perioden 2021-2030 sker tilpasning fra fak-
tisk til strukturelt niveau. Fra 2030 vises DREAM:s strukturelle fremskrivning. Den lodrette streg i 2030 viser periodeskiftet.
Kilde: ~ Finansministeriet (2021) og egne beregninger pd den makrogkonomiske model DREAM.
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De arlige underskud vurderes til stgrre end ¥4 pct. af bruttonationalproduktet fra midt
2020’erne og cirka 25 ar frem. | denne periode overskrides budgetlovens krav i forhold til
maksimalt tilladte underskud. En periode med underskud @ger den offentlige gaeld. Nettofor-
muen forventes negativ fra midt 2030’erne. Fra sidst i 2050’erne ventes stigende offentlige
overskud, hvorfor nettogaelden mindskes.

Samlet set vurderes finanspolitikken at vaere mere end holdbar med en holdbarhedsindikator
pa 0,4 pct. af BNP. Det betyder, at den offentlige sektor kan sanke skattene eller gge udgif-
ter med 9,2 mia. 2020-kr. arligt uden, at den offentlige gaeld stiger ukontrollabelt. Den posi-
tive holdbarhedsindikator falger af offentlige overskud pa langt sigt.

| det folgende beskrives den fremskrevne makrogkonomiske udvikling og udviklingen i de
offentlige finanser. Hovedvaegten laegges pa skonomiske starrelser med betydning for den
offentlige saldo. Beskrivelsen viser udviklingen i en raekke poster, der opggres som andel af
bruttonationalproduktet. Dette illustrerer postens starrelse i forhold til den samlede gko-
nomi.

Boks 4.1
Om den makrogkonomiske model DREAM

Grundforlgbets fremskrivning af den gkonomiske udvikling sker i den makrogkonomiske model
DREAM. Udviklingen i befolkningens starrelse samt antal personer i arbejdsstyrken og antal pa
diverse overfgrselsindkomster fastlaegges uden for den gkonomiske model, se kapitel 3.

I modellen fremskrives en raekke vaesentlige samfundsgkonomiske starrelser. Desuden vurderes
den offentlige sektors fremtidige udgifter og indtaegter. De offentlige udgifter bestar grundlaeg-
gende af tre starrelser: Kollektivt offentligt forbrug, individuelt offentligt forbrug og indkomst-
overfgrsler. Disse starrelser er modelleret hver for sig i DREAM. De offentlige indtaegter bestar
primaert af diverse skatter og afgifter. Disse beregnes pa et relativt detaljeret niveau.

Det er karakteristisk for modellen, at den bygger pa akonomiske tankegange om, hvordan gko-
nomien udvikler sig pa langt sigt. Modellens teoretiske ramme sigter derfor ikke mod at forud-
sige de konkrete konjunkturer, men udelukkende et forlgb med en "normal” eller gennemsnitlig
konjunktur. Af denne grund tilpasses den @skonomiske udvikling pa kort og mellemlangt sigt til
en fremskrivning foretaget af Finansministeriet.

En mere teoretisk gennemgang af DREAM kan laeses i kapitel 2. Kapitlet er malrette laesere med
en vis forstaelse af makrogkonomisk teori.

41 Makrogkonomien

Den gkonomiske fremskrivning foretages pa den makrogkonomiske model DREAM. Frem til
og med 2030 tilpasses fremskrivningen Finansministeriets seneste mellemfristede fremskriv-
ning, jf. Boks 4.2. Udviklingen fra og med 2031 er fremskrevet ved hjaelp af DREAM.

Fremskrivningen er et skan over den danske gkonomis udvikling givet udviklingen i befolk-
ning, arbejdsstyrke og antal modtagere af indkomstoverfarsler som beskrevet i kapitel 3. For-
labet skal ikke forstds som et forsag pa eksakt forudsigelse af makrogkonomien pa langt sigt.
Fremskrivningen er ment som en samlet vurdering af den offentlige sektors position i sam-
fundsakonomien pa langt sigt.
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Boks 4.2
Om gkonomiens bevagelse fra faktisk til strukturelt niveau

| perioden 2021-2030 forudsaettes gkonomien at bevaege sig fra den aktuelle konjunktursitua-
tion til en normalisering pa strukturelt niveau. Denne bevaegelse er ikke modelleret i DREAM. |
stedet tilpasses den gkonomiske udvikling i perioden en ekstern mellemfristet fremskrivning.
Konkret anvendes (Finansministeriet, 2021). Tilpasningen er yderligere beskrevet i appendiks B.

Efter 2030 fastsattes den strukturelle skonomiske udvikling af DREAM. Fremskrivningsmetoden
beskrives labende gennem naervaerende kapitel. En mere gkonomisk-teoretisk beskrivelse af
modellen findes i afsnit 2.1.

| kapitlets figurer vises tre dataperioder adskilt af lodrette streger. Perioden frem til og med
2020 viser faktisk data. Perioden 2021-2030 viser Finansministeriets vurdering af bevaegelsen fra
faktiske konjunkturpavirket niveau til strukturelt niveau. Perioden efter 2030 indeholder DRE-
AMs langsigtede strukturelle fremskrivning.

Vaekst i bruttonationalprodukt

Historisk er bruttonationalproduktet (BNP) i gennemsnit vokset med 1,7 pct. arligt over de
seneste 40 ar. Som felge af konjunkturudsving ses imidlertid store afvigelser fra den stigende
trend, jf. Figur 4.2.

Efter en drraekke med stabil vaekst faldt BNP markant i 2020 som falge af COVID-19 pande-
mien. Forelgbige tal for 2021 peger mod en hurtig opretning af gkonomien, og fremgangen i
BNP for aret vurderes til 3,8 pct.

COVID-19 pandemien antages ikke at have effekt pa den langsigtede skonomiske udvikling,
dvs. den kortsigtede vaekst i BNP sikrer, at det midlertidige tilbageslag i 2020 indhentes de
efterfelgende ar, sa BNP pa sigt falger samme vaekstbane som far pandemien ramte.

Figur 4.2
Bruttonationalproduktet
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Anm.: | perioden 1980-2020 vises historisk data. | perioden 2021-2030 sker tilpasning fra faktisk til strukturelt niveau. Efter 2030
vises DREAMs langsigtede, strukturelle fremskrivning. De lodrette streger i 2020 og 2030 viser periodeskiftene.
Kilde: Danmarks Statistik, ADAMs databank, Finansministeriet (2021) og beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.
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| fremskrivningen antages en underliggende produktivitetsvaekst pa 1,5 pct. For en konstant
arbejdsstyrke vil dette betyde en tilsvarende vakstrate i BNP®. Den ventede stigning i ar-
bejdsstyrken er hovedarsagen til, at den langsigtede vaekst i BNP er stagrre end 1,5 pct.

Forsyningsbalancens komponenter

Figur 4.3 viser udviklingen i forsyningsbalancens komponenter som andel af BNP. Det private
forbrug bestemmes af husholdningerne, som gnsker at udjaevne deres forbrug over tid jf. af-
snit 2.1. Nar privatforbruget som andel af BNP aftager i perioden frem mod 2070, skal det pri-
maert ses som en effekt af, at BNP gges, da arbejdsstyrken som andel af befolkningen stiger
yderligere i denne periode. Den tilhgrende indkomststigning allokerer husholdningerne til
yderligere forbrug i perioderne, der ligger bade far, under og efter indkomstfremgangen.

Figur 4.3

Forsyningsbalancens komponenter
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| perioden 1980-2020 vises historisk data. | perioden 2021-2030 sker tilpasning fra faktisk til strukturelt niveau. Efter 2030

vises DREAMs langsigtede, strukturelle fremskrivning. De lodrette streger i 2020 og 2030 viser periodeskiftene.

Kilde:

Danmarks Statistik, ADAMs databank, Finansministeriet (2021) og beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.

5 Dette er forsimplet, da BNP ogsa pavirkes af olieudvinding i Nordsgen og sammensatningen mellem arbejdskraft,
materialeforbrug og kapital. Men udviklingen i arbejdsstyrken er hovedbestemmende for vaeksten i BNP.
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Det offentlige forbrug bestar af kollektivt og individuelt offentligt forbrug. | DREAMs grund-
forlgb antages det, at det kollektive forbrug falger BNP. Det individuelle offentlige forbrug
antages at fglge den demografiske udvikling korrigeret for sund aldring i sundheds- og ald-
replejeudgifterne. Udgifterne stiger i perioden 2030-2050, hvor andelen af sldre er stigende
ligesom der i denne periode antages mervaekst i sundheds- og ldrerelaterede udgifter, jf.
Boks 4.6.

Investeringerne bestemmes af det gnskede strukturelle niveau for kapital. Dermed bliver ud-
viklingen i investeringerne rimelig stabil efter 2030, da det strukturelle niveau for kapital fal-
ger det strukturelle niveau for produktionen. Der ses dog en svag tendens til, at private inve-
steringer folger svingninger i arbejdsudbuddet. Nar arbejdsudbuddet aendres, opstar der en
ubalance mellem arbejdskraft og kapitalapparat i virksomhedernes produktion. For at imgde-
komme denne ubalance gnsker virksomhederne derfor at tilpasse kapitalapparatet til ar-
bejdsudbuddet, hvormed der kommer et midlertidigt udsving i investeringsniveauet.

Udviklingen i nettoeksporten afhaenger af udviklingen i de andre efterspergselskomponenter
og den generelle prisdannelse, der sikrer en strukturel ligevaegt i modellen. Nar nettoekspor-
ten er faldende frem mod 2050, er det udtryk for, at efterspergslen i Danmark stiger mere
end udbuddet. Efter 2050 vender udviklingen, da stigningen i arbejdsudbuddet (som andel af
befolkningen) medfarer, at det samlede udbud stiger mere end den samlede efterspgrgsel.

Appendiks A.6 indeholder en tabel med den fremskrevne udvikling i visse makrogkonomiske
starrelser.

Offentlige indtaegter

Sterstedelen af de offentlige indtaegter kommer fra skatter og afgifter (indirekte skatter),
men den offentlige sektor har ogsa udbytter fra offentligt ejede selskaber, visse indtaegter
fra salg af varer og tjenester mv. (f.eks. brugerbetaling for daginstitutioner). Desuden haves
renteindtaegter, hvilket der ses bort fra i dette afsnit (nettorenteudgiften ses i afsnit 4.5).

Offentlige indtaegter
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| perioden 1980-2020 vises historisk data. | perioden 2021-2030 sker tilpasning fra faktisk til strukturelt niveau. Efter 2030

vises DREAMs langsigtede, strukturelle fremskrivning. De lodrette streger i 2020 og 2030 viser periodeskiftene.
Danmarks Statistik, ADAMs databank, Finansministeriet (2021) og beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.
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| Figur 4.4 ses udviklingen i offentlige indtaegter. Efter 2030 fglger indtaegterne i hgj grad ud-
viklingen i BNP. De offentlige indtaegter bestemmes pa baggrund af en raekke makrogkono-
miske udviklinger, hvor hovedparten er taet knyttet til den samlede produktion, jf. Boks 4.3.
Der er dog en raekke mindre afvigelser, som beskrives nedenfor.

De offentlige indtaegter stiger svagt som andel af BNP i perioden 2030-2045, hvorefter ind-
taegterne falder en anelse som andel af BNP frem til 2060. Denne udvikling skyldes primaert,
at der i bestemmelsen af de direkte skatter er en raekke elementer, hvor der ikke er en én-til-
én sammenhang mellem produktion og beskatning.

Direkte skatter

Det primaere element i direkte skatter er indkomstskat af Ignindkomst. Lgnindkomsten fglger
i haj grad produktionen. Det er dog ikke hele Iznindkomsten, der beskattes pa produktions-
tidspunktet. Hovedparten af den del af Ignindkomsten, som gar til pensionsindbetalinger,
bliver ferst beskattet pa udbetalingstidspunktet. Af Ianindkomst betales desuden arbejds-
markedsbidrag (AM-bidrag).

En anden vaesentlig del af de direkte skatter er indkomstskat af overfagrselsindkomster. Der
er ingen reel kobling mellem indkomstoverfarsler og produktionen. Om end den gkonomiske
politik er tilrettelagt sdledes, at antallet af modtagere af indkomstoverfarsler i nogen grad
folger antallet af personer i arbejdsstyrken, som bidrager til produktionen.

En tredje vaesentlig del af de direkte skatter af beskatning af afkast af formuer, bade i regi af
pensionsafkastbeskatning (PAL) og beskatning af frie finansielle formuer. Disse afkast base-
res pa formuer, som er skabt pa baggrund af en produktionsvaerdi pa et givent tidspunkt,
men derudover er der ikke nogen videre forbindelse mellem beskatning af formueafkast og
BNP.

Skatter og afgifter efter type
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Anm.: | perioden 1980-2020 vises historisk data. | perioden 2021-2030 sker tilpasning fra faktisk til strukturelt niveau. Efter 2030
vises DREAMs langsigtede, strukturelle fremskrivning. De lodrette streger i 2020 og 2030 viser periodeskiftene
Kilde: Danmarks Statistik, ADAMs databank, Finansministeriet (2021) og beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.
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Boks 4.3
Principper for fastsattelse af de offentlige indtaegter

Skatte- og afgiftsgrundlag
Skatte- og afgiftsgrundlaget fastsaettes i den makrogkonomiske model.

For personskatter anvendes den skattepligtige indkomst, som bestemmes ud fra lgnindkomst,
skattepligtige indkomstoverfersler, fradragsberettigede pensionsudbetalinger, skattepligtige
pensionsudbetalinger, nettokapitalindkomst og ligningsmaessige fradrag.

Arbejdsmarkedsbidrag traekkes af bidragsgrundlaget i form af Ianindkomst mv. fratrukket pensi-
onsbidrag.

Grundlaget for pensionsafkastbeskatning er afkast pa pensionsformuen.

Afqgiftsgrundlagene fastsaettes ud fra privat forbrug, investeringer og vareforbrug i erhvervene.

Satser og graenser
For skatte- og afgiftssatser antages som udgangspunkt, at geeldende satser fastholdes. Der ta-
ges hgjde for vedtagne a&ndringer i skatte- og afgiftssatser og sendringer i gvrige skatteregler.

Progressionsgraenser for personfradrag og topskattegraensen reguleres med Ignudviklingen og i
henhold til vedtagne reformer.

Vaegtafgift og punktafgifter, som er fastsat ud fra et kronebelgb per enhed, antages at stige i
takt med priserne efter 2030.

Energiafgifter falder gennem fremskrivningen i takt med, at den teknologiske udvikling frem-
bringer grannere energilgsninger.

Boligskatter

Ejendomsveerdiskatten falger vaerdien af bygninger og land, som husholdningerne anvender.
Ejendomsskat (grundskyld) falger vaerdien af land, som anvendes af henholdsvis husholdninger
og virksomheder®.

Selskabsskat (eksklusiv Nordsgindtaegter)
Provenu fra selskabsskatten fastsaettes ud fra virksomhedernes overskud og en konstant sel-
skabsskattesats.

Nordsgindtaegter

Produktionen af rdolie og naturgas antages at fglge den seneste langsigtede produktionsprog-
nose fra Energistyrelsen. Der ventes et Igbende fald i olie- og gasproduktionen i perioden efter
2030, og produktionen ophgarer helt i 2050.

Udviklingen i offentlige indtaegter bestemmes i hgj grad af den demografiske udvikling. |

2030’erne gar en raekke store drgange pa pension, hvormed de ikke lzengere bidrager til pro-
duktionen, men stadig vil modtage indkomstoverfarsler og fa udbetalt pensionsopsparinger,
som beskattes. Dette traekker mod svagt stigende indtaegter som andel af BNP, jf. Figur 4.5a.

5 Ejendomsvaerdiskat og grundskyld baseres pa "anvendelse" frem for "ejerskab", da DREAM baseres p& national-
regnskabets praksis, hvor ejerskab af egen bolig bdde giver et afkast i form af "vaerdi af egen bolig" og udger en
udgift i henholdsvis privatforbruget eller som en produktionsomkostning.
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Udviklingen vender i lgbet af 2040°erne, hvorefter arbejdsstyrken stiger mere end resten af
befolkningen. Dette medfarer stgrre stigninger i BNP og svagere stigninger i beskatning af
folkepension og pensionsudbetalinger. Bdde beskatning af indkomstoverfarsler og pensions-
udbetalinger indgar i personskatter, som er den starste underkategori under direkte skatter.

Indirekte skatter

Indtaegter fra moms har omtrent samme udvikling som personskatter med et svagt fald i pe-
rioden 2040-2070, jf. Figur 4.5b. Indtaegter fra moms fglger primaert husholdningernes for-
brug og virksomhedernes investeringer. Virksomhedernes investeringer er relativt konstante
over tid, hvorimod husholdningernes privatforbrug falder som andel af BNP i perioden 2040-
2070, jf. Figur 4.3a og -C.

Punktafgifterne er svagt faldende efter 2030. Dette skyldes, at der indlaegges en antagelse i
fremskrivningen om, at grundlaget for energiafgifter falder i takt med den teknologiske ud-
vikling frembringer grennere energilgsninger. Betydningen af denne antagelse for den fi-
nanspolitiske holdbarhed beskrives naermere i afsnit 5.1.

| appendiks A.6 findes en detaljeret tabel over offentlige indtaegter. Deraf fremgar det blandt
andet, at indtaegter fra udvinding i Nordsgen ikke laengere har nogen vaesentlig betydning
for de offentlige finanser efter 2030.

Offentlige udgifter

De offentlige udgifter bestar hovedsageligt af offentligt forbrug (for eksempel laegehjaelp,
politi, undervisning mv.), indkomstoverfarsler (pension, uddannelsesstgtte, kontanthjaelp
mv.), offentlige investeringer (nye hospitaler, vejanlaeg, vindmelleparker, jernbaner mv.) samt
subsidier. Desuden har den offentlige sektor renteudgifter, der ikke indgar i beskrivelsen i
dette afsnit (nettorenteudgifter beskrives i afsnit 4.5).

Hver af disse udgiftsposter fremskrives saerskilt. Udgangspunktet er at viderefgre en neutral
gkonomisk politik, dvs. en fastholdelse af det nuvaerende niveau af velfaerd. Uzendret finans-
politik er relevant, da det er fremskrivningens formal at vurdere, hvorvidt det nuvaerende of-
fentlige serviceniveau kan fastholdes fremover.

Den del af det offentlige forbrug, som kan henfares til enkelte personer, antages at felge
den demografiske udvikling og den generelle vaekst i gkonomien. For sundhed og zeldrepleje
tages hensyn til, at gennemsnitsudgifterne i en given alder forventeligt mindskes, nar befolk-
ningen lever lengere. Konkret indregnes, at de relativt hgje udgifter, der optraeder i de sid-
ste levear, udskydes til en hgjere alder. Dette omtales som sund aldring. Desuden indregnes
en midlertidig aldersuafhangig mervaekst i sundhedsudgifterne, dvs. disse udgifter i en af-
grenset periode antages at vokse hurtigere end gkonomien generelt.

Udgifter, der ikke kan henfgres til enkelte individer, antages at udggre en konstant andel af
BNP fremadrettet. Det kollektive offentlige forbrug vil herved falge udviklingen i samfundets
samlede velstand.

Udbetaling af offentlige overfarselsindkomster falger fremskrivningen af antallet af ydelses-

modtagere beskrevet i afsnit 3.5. Antal modtagere af ikke-indkomsterstattende ydelser frem-
skrives ved den demografiske udvikling. Satser per ydelsesmodtager reguleres over tid efter

gxldende regler.

De offentlige investeringer antages at tilpasse sig, sa forholdet mellem kapitalapparatets
starrelse og produktionen i det offentlige erhverv fastholdes pa et konstant niveau. Subsi-
dier og @vrige offentlige udgifter antages fra 2030 at udggare en konstant andel af BNP.
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Som fglge af ekstraordinaere udgifter til blandt andet sundhed, i kombination med et samti-
digt fald i BNP, ses en stigning i de offentlige udgifter i 2020 og 2021. Herefter vurderes at
ske en reduktion i udgifterne til samme niveau som far COVID-19 pandemien.

De samlede offentlige udgifter gges frem mod 2045. Dette skyldes isaer den ventede stig-
ning i antallet af &ldre og antagelsen om mervaekst i visse udgifter. Begge disse forhold gger
det offentlige forbrug til sundhed og xldrepleje. | modsat retning traekker faldende udgifter
til overfarselsindkomster. Dette fglger saerligt af, at der vurderes at ske et fald i udbetalinger
til tjenestemandspension og at feerre ventes at benytte efterlensordningen fremadrettet. De
offentlige investeringer udger fra 2030 en tilnaermelsesvis konstant andel af BNP.
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Anm.: | perioden 1980-2020 vises historisk data. | perioden 2021-2030 sker tilpasning fra faktisk til strukturelt niveau. Efter 2030
vises DREAMs langsigtede, strukturelle fremskrivning. De lodrette streger i 2020 og 2030 viser periodeskiftene.
Kilde: Danmarks Statistik, ADAMs databank, Finansministeriet (2021) og beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.

Kollektivt offentligt forbrug

Kollektivt forbrug stilles til radighed for samfundet som helhed og daekker for eksempel ud-
gifter til ordenshandhaevelse, retssystemet, offentlig administration mv.

| de seneste ar har det kollektive forbrug udgjort 28-29 pct. af det samlede offentlige for-
brug. Dette falger efter en periode, hvor andelen aftog jeevnt fra et niveau omkring 35 pct. i
begyndelsen af 1980°erne.

Det kollektive offentlige forbrug udger cirka 7 pct. af BNP, jf. Figur 4.7. Andelen er forholdsvis
konstant i perioden 1986-2008. Som fglge af Finanskrisen i 2008 svaekkes BNP, mens det kol-

lektive offentlige forbrug @ges. Omkring krisen udger forbruget derfor en starre andel af pro-
duktionen. Efter Finanskrisen aftager andelen til sit nuvaerende niveau.

Frem mod 2030 antages skonomien at tilpasse sig sit strukturelle niveau. Nar akonomien har
naet sit langsigtsniveau, antages det kollektive offentlige forbrug at udgere en konstant an-
del af BNP pa lige under 7 pct.
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| perioden 1980-2020 vises historisk data. | perioden 2021-2030 sker tilpasning fra faktisk til strukturelt niveau. Efter 2030
vises DREAMs langsigtede, strukturelle fremskrivning. De lodrette streger i 2020 og 2030 viser periodeskiftene.
Danmarks Statistik, ADAMs databank, Finansministeriet (2021) og beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.

Individuelt offentligt forbrug

Individuelt offentligt forbrug bruges af de enkelte borgere i samfundet. Det er for eksempel
legebehandling, skoleundervisning, bgrnepasning, sygehusophold og kulturtilbud.

Det individuelle offentlige forbrug opdeles pa linje med Danmarks Statistiks nationalregn-
skab i fire grupper: Sundhedsvaesen’, social beskyttelse, undervisning samt fritid, kultur og
religion. Disse fire poster fremskrives under hensyntagen til den demografiske udvikling og
vokser over tid med gkonomiens underliggende vaekstrate. Heri ligger en antagelse om, at
serviceniveauet falger med den almindelige velstandsstigning i gkonomien. De generelle
fremskrivningsprincipper for individuelt offentligt forbrug er beskrevet i Boks 4.4.

Det anvendte fremskrivningsprincip medfearer, at det er udviklingen i befolkningens starrelse
og sammensatning pa demografiske karakteristika, der driver udviklingen i det individuelle
forbrug pa makroniveau. Den demografisk betingede fremskrivning af det individuelle of-
fentlige forbrug benavnes undertiden det demografiske traek. Antagelsen om fastholdte
gennemsnitsomkostninger betegnes typisk konstante standarder.

Udviklingen i udgifterne relateret til sundhed og zaldrepleje deempes dog af antagelsen om

sund aldring motiveret af stigende restlevetid, jf. Boks 4.5. Modsat @ges de samme udgifter

af en antagelse om mervaekst ud over gkonomiens grundlaeggende vaekst, jf. Boks 4.6. Mer-

vaeksten er en viderefarelse af en historisk tendens, men er midlertidig, idet det antages, at

der opnas kontrol med sundhedsudgifterne pa laengere sigt. Nettoeffekten af de to modsat-
rettede effekter er en forbedring af den finanspolitiske holdbarhed.

Det individuelle offentlige forbrug er jeevnt stigende fra knap 70 mia. kr. i 1980 til lige over
400 mia. kr. i 2020. Historisk er der sket en saerlig stor stigning i udgifter til social beskyttelse
og sundhedsvaesen. Saerligt sundhedsudgifterne er aget mere, end man kan godtgegre ud fra
2ndringer i befolkningens demografi.

7 Udgifter til sundhedsomradet omfatter delomraderne medicin, hospital, sygesikring og plejeboliger.
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Boks 4.4
Om individuelle offentlige udgifter

Det individuelle offentlige forbrug fremskrives ud fra en antagelse om, at de gennemsnitlige
kons-, alders- og herkomstfordelte udgifter til hver funktionstype er konstante gennem frem-
skrivningen. For udgifter til sundheds- og aeldreomradet forventes dog en faldende gennem-
snitsomkostning over tid, idet der her forudsaettes sund aldring, jf. Boks 4.5.

De gennemsnitlige udgifter beregnes for ar 2018. Der foretages skalering, sa der opnas overens-
stemmelse med makroudgiften i modellens basisar 2014.

Flest mulige udgifter individualiseres og opdeles efter karakteristika. Udgiften til fritid, kultur
mv. kan ikke individualiseres. Denne opdeles derfor ligeligt pa alle personer. Som en del af de
samlede udgifter til sundhed, social beskyttelse og undervisning indgar ligeledes et residual, der
ikke er individualiserbart og derfor blot er fordelt ligeligt over alder®.

Figur 4.8 viser de gennemsnitlige aldersfordelte udgifter. Udgifterne er starst til bern og uddan-
nelsesaktive unge, ligesom der ses en betydelig stigning sidst i livet. Frem til omkring 15-ars al-
deren omfatter udgifterne til social beskyttelse primaert udgifter til daginstitutioner og udsatte
barn. Frem til pensionsalderen vedrgrer de sociale udgifter primaert udgifter til handikappede
og udsatte voksne, mens der fra omkring 65-ars alderen ses en stigende udgift til social beskyt-
telse i takt med @get behov for hjemmepleje.

Uddannelsesudgifterne afhaenger udelukkende af den demografiske udvikling. Udgiften til ud-
dannelse fglger sdledes ikke uddannelsesintensiteten ifalge den anvendte uddannelsesfrem-
skrivning. Dette kan potentielt fejlvurdere den fremtidige udgift til uddannelse, men tager ogsa
hgjde for, at ikke alle udgifter aendres proportionalt med uddannelsesaktiviteten.

Figur 4.8
Individuel offentlig udgift efter alder, 2018
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Anm.:  Figuren viser den gennemsnitlige udgift per person i den givne alder. Den gennemsnitlige udgift til fritid, kultur
og religion fastsaettes i 2018 til knap 2.200 kr. per person uanset alder.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af nationalregnskabet og registerdata fra Danmarks Statistik.

8 For social beskyttelse, sundhed og uddannelse er den tilsvarende udgift henholdsvis 3.950 kr., 2.750 kr. og 890 kr.
pr. person. Dette repraesenterer cirka 20 pct., 11 pct. og 5 pct. af de samlede udgifter til henholdsvis social beskyt-
telse, sundhed og uddannelse.
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Gennem de seneste artier ses en tendens til, at de individuelle offentlige udgifter udger en
stigende andel af BNP, jf. Figur 4.9a. Dog ses udsving som fglge af konjunktursituationen i det
enkelte ar, som saerligt pavirker BNP men kun i mindre udstraekning har effekt pa de indivi-
duelle offentlige udgifter. Desuden ses udsving i 2020-2021, hvor saerligt sundhedsudgifterne
@ges.

Tendensen til stigende individuelle offentlige udgifter som andel af BNP ventes at forsaette
frem mod 2045, hvorefter andelen stabiliseres. Dette skyldes saerligt, at sundhedsudgifterne
@ges i takt med, at ldre udger en stigende andel af befolkningen. Af samme grund ses en
stigning i udgifterne til social beskyttelse. Efter 2045 sker et mindre fald i antallet af zeldre
samtidig med, at antallet af erhvervsaktive gges. Dette er medvirkende til, at de individuelle
offentlige udgifter som andel af BNP falder. | perioden 2035-2050 tilsiger demografien, at der
er forholdsvis mange unge, hvilket gger udgiften til uddannelse.

Gennem hele fremskrivningsperioden udger udgifter til kultur, fritid og religion en nogen-
lunde konstant andel af samfundsgkonomien. Dette skyldes, at denne udgiftspost fremskri-
ves med udviklingen i den samlede befolkning, hvorfor udgiften stiger i nogenlunde samme
takt som produktionen.
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| perioden 1980-2020 vises historisk data. | perioden 2021-2030 sker tilpasning fra faktisk til strukturelt niveau. Efter 2030

vises DREAMs langsigtede, strukturelle fremskrivning. De lodrette streger i 2020 og 2030 viser periodeskiftene.
Danmarks Statistik, ADAMs databank, Finansministeriet (2021) og beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.
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Boks 4.5
Om ar-til-ded korrektion af udgifter til sundhed og aeldrepleje

Grundet et @get behov for behandling og pleje sidst i livet er tendensen, at der for personer
med tre eller faerre tilbagevarende levedr (kaldet den terminale fase) ses betydeligt hajere ud-
gifter, end der ses for personer, som lever laengere end tre ar, jf. (Hansen & Andersen, 2021).

Nar levetiden gges, kan man forvente, at de relativt haje omkostninger i livets sidste fase udsky-
des til en senere alder. Dette vil over tid mindske gennemsnitsomkostningen i en given alder.

Der findes flere forskellige metoder, der korrigerer de gennemsnitlige aldersbetingede udgifter
for den forventede stigning i restlevetiden. Den sakaldte ar-til-ded korrektion, der her anvendes,
er baseret pad antagelsen om, at de gennemsnitlige udgifter fordelt pa antallet af tilbagevae-
rende levear er konstante gennem fremskrivningen. En stigning i restlevetiden betyder, at faerre
i et givet alderstrin vil befinde sig i den terminale fase. Dermed vil den gennemsnitlige aldersfor-
delte udgift pa tvaers af resterende levear typisk falde over tid, hvilket svarer til, at sundhedsud-
gifterne inden for en aldersgruppe vokser mindre end proportionalt med befolkningen.

Det samlede demografiske traek til sundheds- og xldrepleje bestemmes i fremskrivningen som
produktet af befolkningen fordelt pa antallet af tilbagevaerende levedr og den gennemsnitlige

udgift per person ligeledes fordelt pa antal ar-til-dad. Overordnet er den forventede udvikling

altsd givet ved en sammensaetningseffekt. Konsekvenserne for udviklingen i de gennemsnitlige
aldersfordelte udgifter til henholdsvis sundhed og social beskyttelse er illustreret i Figur 4.10.

For en given aldersgruppe ses en tydelig tendens til, at den gennemsnitlige udgift falder over
tid. Tendensen er mest udpraeget for sundhedsudgifterne, da hovedparten af de underliggende
funktioner korrigeres for den forventede stigning i restlevetiden. For udgifter til social beskyt-
telse geelder det alene udgifter til hjemmepleje. Ar-til-ded korrektion indregnes fra ar 2019.

Figur 4.10
Ar-til-ded korrektion
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Anm.:  Figuren viser den gennemsnitlige udgift per person. For personer yngre end 50 &r har ar-til-ded korrektion ingen
synlig effekt pd udgiften. For udgifter til social beskyttelse er det udelukkende udgifter relateret til seldreomra-
det, der er korrigeret med befolkningens aendrede sammenszetning efter restlevetid

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af nationalregnskabet og registerdata fra Danmarks Statistik.
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Boks 4.6
Om mervakst i udgifter til sundhed og ®ldrepleje

Historisk er sundhedsudgifterne steget mere, end den demografiske udvikling, inflation og ge-
nerel vaekst tilsiger. Det viser bade analyser i Danmark og en raekke andre OECD lande.

For eksempel finder (De @konomiske Rad, 2020), at sundhedsudgifterne i Danmark i perioden
1995 til 2019 er steget 0,4 pct. mere pr. dr, end hvad man ville forvente, hvis man tager hensyn til
udviklingen i befolkningens starrelse, alderssammensatning, den generelle produktivitetsvaekst
og stigende restlevetid blandt de zeldre (og den deraf fglgende forventede reduktion i sund-
hedsudgifterne pa givne alderstrin, jf. Boks 4.5). En lignende undersggelse er udfert af (Hansen &
Pedersen, 2010), der finder en mervaekst pa 0,3 pct. for perioden 1995-2008.

| fremskrivningen antages det, at sundhedsudgifterne og den del af de sociale udgifter, der er
relateret til aeldrepleje, vokser med en mervaekst pa 0,3 pct. point ud over den generelle pro-

duktivitetsvaekst. Mervaeksten indregnes i 20 ar efter gkonomiens tilpasning til strukturelt ni-

veau, dvs. mervaekstperioden omfatter arene 2031-2050 (begge inklusiv).

Det er valgt at indregne et mervaekstbidrag, da det ud over det historiske perspektiv er tenden-
sen i bade Danmark og i de lande, vi typisk sammenligner os med. Efterspargslen efter sund-
hedsydelser vurderes saledes ikke at vaere robust over for vedvarende afvigelser fra internatio-
nale standarder.

Laengden af perioden er arbitraert valgt ud fra en antagelse om, at feenomenet set fra et udgifts-
styringsmaessigt synspunkt naeppe tillades at fortsaette i al fremtid.

Det antages, at mervaeksten er lige stor for alle aldersgrupper. Nyere dansk og international
forskning finder dog, at det saerligt er de aldre aldersgrupper, der er arsag til mervaekst i sund-
hedsudgifterne (sakaldt steeping), jf. for eksempel (VIVE, 2020). Idet gruppen af aeldre de kom-
mende ar vokser mere end antallet af erhvervsaktive, kan en sadan effekt gge sundhedsudgif-
terne mere, end det er forudsat i fremskrivningen.

Indkomstoverfarsler

| fremskrivningen indgar dels indkomsterstattende ydelser i form af for eksempel dagpenge,
kontanthjzelp, pensionsydelser mv. og ikke-indkomsterstattende ydelser som boligstatte,
barne- og ungeydelse, tilskud til friplads i daginstitution mv.

Udgiften til hver type af ydelse fremskrives ved det ventede antal ydelsesmodtagere, som
multipliceres med den beregnede sats for den givne ydelse. Antal modtagere af indkomster-
stattende ydelser fastsaettes uden for DREAM som beskrevet i afsnit 3.5. Antal modtagere af
ikke-indkomsterstattende ydelser fremskrives med udgangspunkt i udviklingen i demogra-
fien. Satserne for indkomstoverfarsler reguleres over tid i henhold til gaeldende regler. Bereg-
ningsmetoden er naermere beskrevet i Boks 4.7.

Historisk udger indkomstoverfarsler i gennemsnit 16,5 pct. af BNP, jf. Figur 4.11. Heraf udger
ikke-indkomsterstattende ydelser en nogenlunde konstant andel pa omkring 3 pct. point.
Den resterende andel udgeres af indkomsterstattende yderser, hvor der ses kraftige udsving
med konjunkturerne, idet udgifter til ledige udger en betydelig udgiftspost.

Frem mod 2030 ventes en mindre stigning i udgifterne til indkomstoverfarsler som andel af
BNP. Dette skyldes flere aldre, hvorfor udgiften til folkepension @ges. | modsat retning traek-
ker en faldende udgift til tidlig tilbagetraekning (efterlgn, fleksydelse og tidlig pension), idet
den maksimale efterlgnsperiode afkortes fra fem til tre ar. | perioden 2030-2060 vurderes ud-
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gifter til indkomstoverfarsler at udggre en faldende andel af BNP. Dette skyldes hovedsage-
ligt lavere udgifter til tjenestemandspension og efterlgn, og fra 2040 ogsa en faldende udgift
til folkepension.

Ikke-indkomsterstattende ydelser vokser gennem fremskrivningen med Ignudviklingen, som
tilnaermelses folger produktionen. Som fglge heraf udger ikke-indkomsterstattende ydelser
en forholdsvis konstant andel af BNP gennem fremskrivningsperioden. Udgiften svinger dog
en smule, idet befolkningens alderssammensaetning varierer over tid.
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| perioden 1980-2020 vises historisk data. | perioden 2021-2030 sker tilpasning fra faktisk til strukturelt niveau. Efter 2030

vises DREAMs langsigtede, strukturelle fremskrivning. De lodrette streger i 2020 og 2030 viser periodeskiftene.
Danmarks Statistik, ADAMs databank, Finansministeriet (2021) og beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.

Indkomsterstattende ydelser efter type af overfarsel

| takt med at antallet af ldre @ges, ventes der en betydelig stigning i antal folkepensioni-
ster frem til omkring ar 2040. Szettes antal folkepensionister i forhold til antal beskaeftigede,
sa udgar folkepensionister en stigende andel de farste 10 ar af fremskrivningen. Derfor ages
udgiften til folkepension som andel af BNP i denne periode. Efter 2030 stiger antal folkepen-
sionister og beskaeftigelsen i nogenlunde samme takt. Derfor udger udgiften til folkepension
en nogenlunde konstant andel af BNP i perioden 2045. De falgende 15 ar falder antal folke-
pensionister og det samme ger udgiften. Efter 2060 udger folkepensionister en konstant an-
del af beskaeftigelsen og den tilhgrende udgift en konstant andel af BNP.

Indkomstoverfarsler til personer midlertidigt fraveerende fra beskaeftigelse - f.eks. dagpenge
ved ledighed, sygdom, barsel og kontanthjzelp - har udgjort en jeevnt faldende andel af BNP
siden midt 1990’erne. Dette fulgte en reduktion af bruttoledigheden. | takt med at ledighe-
den i de farste ar af fremskrivningen reduceres, ventes et yderligere, svagt fald. Herefter
skgnnes andelen konstant. Hovedarsagen hertil er, at ledigheden udger en fast andel af ar-
bejdsstyrken, jf. Figur 3.8.
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Boks 4.7
Om indkomstoverfarsler

Indkomsterstattende ydelser

| fremskrivningen indgar tolv typer af indkomsterstattende ydelser: Uddannelsesstatte, arbejds-
leshedsdagpenge, barselsdagpenge, sygedagpenge, kontanthjaelp, selvforsgrgelses- og hjemrej-
seydelsen samt overgangsydelsen (tidligere integrationsydelse), fartidspension, tidlig pension,
efterlgn, fleksydelse, tjenestemandspension og folkepension.

Ikke-indkomsterstattende ydelser

Desuden indeholder modellen ti ikke-indkomsterstattende ydelser i form af: Gren check, barne-
0g ungeydelse, barnetilskud, boligsikring, boligydelse, tilskud til friplads i daginstitution, udbe-
talinger fra lsnmodtagernes garantifond, udbetalinger til besaettelsestidens ofre (udfases i frem-
skrivningen), indekstillaeg (udfases) og avrige ikke-indkomsterstattende ydelser.

Antal ydelsesmodtagere

| hver befolkningsgruppe efter alder, kan og herkomst antages andelen, der modtager en ind-
komsterstattende ydelse, som udgangspunkt at veere konstant fremover. Andelen fastsaettes
med ved det vurderede strukturelle niveau. Over tid reguleres andelene dog for de forventede
virkninger af @get uddannelsesniveau samt vedtagne arbejdsmarkedspolitiske reformer herun-
der den ventede effekt af @get folkepensionsalder. Se uddybende beskrivelse i afsnit 3.5. Dog
folger antal modtagere af tjenestemandspension Finansministeriets seneste fremskrivning.

Antal modtagere af ikke-indkomsterstattende ydelser antages at fglge udviklingen i befolknin-
gen efter alder, ken og herkomst.

Fastsaettelse af satser

Satserne for indkomstoverfarsler reguleres over tid i henhold til geeldende regler. Det vil sige, at
indkomsterstattende ydelser omfattet af obligatorisk opsparing reguleres med satsregulerings-
procenten fratrukket 0,3 pct. point. Andre ydelser, som ikke er omfattet af obligatorisk opspa-
ring, reguleres med satsreguleringsprocenten. Dette omfatter selvforsgrgelses- og hjemrejse-
ydelsen samt overgangsydelsen (tidligere integrationsydelse).

Efter 2030 er satserne beregningsteknisk forudsat at falge lenstigningen i den private sektor, sa
kompensationsgraderne ved ledighed, sygdom mv. overordnet set er konstante.

Folkepensionen reguleres med lgnudviklingen. Der er taget hgjde for, at den @gede udbredelse
af udbetalinger fra arbejdsmarkedspensioner farer til en reduktion i de indkomstafhaengige
overfarsler til pensionister.

Obligatorisk opsparing for en raekke indkomsterstattende ydelser indregnes. Statens bidrags-
procent gges lineaert fra 0,3 pct. i 2020 til 3,3 pct. i 2030, hvorefter bidragsprocenten er konstant.

Enkelte overfarselsindkomster reguleres efter saerlige regler. Det omfatter blandt andet barne-
familieydelse, der reguleres med forbrugerprisindekset, og boligstatte, som falger gkonomiens
underliggende vaekst og inflation.

Fremadrettet ses en betydelig reduktion i de skennede udgifter til tjenestemandspension.
Dette skyldes, at antallet af tjenestemandsansatte i den offentlige sektor i Igbet af en ar-
reekke er begraenset vaesentligt, og andre ansaettelsesformer har taget over. Over tid mind-
skes udbetalingerne til tjenestemandspension saledes i takt med, at faerre personer er beret-
tiget til pensionsformen.
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Udgifter til tidlig tilbagetraekning (efterlan, fleksydelse og tidlig pension) har siden midt
2000’erne udgjort en faldende andel af BNP. Dette faglger dels en afkortning af den maksi-
male efterlgnsperiode fra syv til fem ar, da folkepensionsalderen saenkes, og dels af lavere
udnyttelses af efterlgnsordningen. Gennem fremskrivningen ventes et fortsat fald i udgif-
terne til tidlig tilbagetraekning som andel af BNP. Dette fglger af, at efterlensperioden afkor-
tes yderligere, ligesom faerre ventes at benytte ordningen fremover som falge af lavere ef-
terlgnstilmelding blandt kommende zeldre. | modsat retning traekker indfgrelsen af tidlig
pension®.

Udgifterne til fertidspension ventes at udgere en svagt stigende andel af BNP de kommende
artier. Dette falger af, at folkepensionsalderen gges. Derved forbliver nogle fartidspensioni-
ster i et ekstra antal alderstrin, til de nar den @gede folkepensionsalder. Dette ses ligeledes
ved et positivt lgft i udgifterne til fartidspension hvert femte ar.

Udgifter til SU falger antallet af personer i de studieaktive aldre. Udgiften vurderes at udggre
en naesten uaendret andel af BNP gennem fremskrivningsperioden.

Offentlig saldo

Figur 4.12 viser den fremskrevne udvikling i den offentlige sektors samlede indtaegter og ud-
gifter eksklusiv renteindtaegter og -udgifter. Forskellen mellem disse udggr den primaere of-
fentlige saldo. Den faktiske saldo er lig den primaere saldo fratrukket nettorenteudgiften.
Den offentlige gaeldsudvikling og deraf felgende nettorenteudgift beskrives i afsnit 4.5.

Figur 4.12
Offentlige saldi
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| perioden 1980-2020 vises historisk data. | perioden 2021-2030 sker tilpasning fra faktisk til strukturelt niveau. Efter 2030
vises DREAMs langsigtede, strukturelle fremskrivning. De lodrette streger i 2020 og 2030 viser periodeskiftene.
Danmarks Statistik, ADAMs databank, Finansministeriet (2021) og beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.

| perioden 2023 til midt i 2050’erne ventes de offentlige udgifter at overstige indtaegterne.
Dette folger hovedsageligt af aldring af befolkningen, som @ger de individuelle udgifter til

° Tidlig pension antages dog fuldt finansieret, hvorfor ordningen overordnet set antages at vaere saldo- og dermed
holdbarhedsneutral.
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sundhed og social omsorg (for eksempel hjemmepleje). | samme periode ventes blot en svag
stigning i de offentlige indtaegter som andel BNP. Stigningen falger af relativt mange ldre,
som fortsat betaler indkomstskat af deres pensionsudbetalinger men ikke i s hgj grad bidra-
ger til produktionen. Samlet set medferer dette, at indkomstskat frem mod 2045 udger en
svagt stigende andel af BNP.

| perioden mellem 2050 til 2060’erne falder bade de offentlige indtaegter og udgifter. Udgif-
ter aftager som fglge af faerre xldre, bortfald af mervaekst i visse udgiftstyper og faldende
udgifter til bade tjenestemandspension og tidlig tilbagetraekning. Indtaegterne udger en fal-
dende andel af BNP, da beskaeftigelsen vokser kraftigere end resten af befolkningen, hvilket
@ger BNP mere end de samlede indkomstskatter. Desuden ventes faldende provenu fra en
reekke afgifter som faglge af gregnnere energilgsninger.

Udgifterne falder i perioden 2050-2060 mere end indtaegterne, hvorfor der sidst i fremskriv-
ningen ventes vedvarende offentligt budgetoverskud. Perioden er karakteriseret ved, at an-
tal beskaeftigede udger en nogenlunde konstant andel af befolkningen. Som resultat heraf
vokser bade indtaegter og udgifter i tamme takt som produktionen, og de offentlige indtaeg-
ter og udgifter udger begge en nogenlunde konstant andel af BNP.

4.5 Den offentlige gzeld
| fremskrivningen finansieres offentlige underskud ved @get gaeldssaetning. Modsat anven-
des budgetoverskud til at nedbringe galden.
Ved fremskrivningens begyndelse har den offentlige sektor en nettoformue (en negativ
gzld). De ventede budgetunderskud fra 2023 nedbringer nettoformuen, som midt 2030’erne
erstattes af en nettogaeld, jf. Figur 4.13. Nettogaelden @ges lzbende frem til omkring ar 2060,
hvorefter nettogaelden nedbringes i takt med offentlige overskud.
| fremskrivningen antages den langsigtede statsrente konstant, hvorfor nettorenteudgiften
falger nettogaeldens stgrrelse.

Figur 4.13
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| perioden 1980-2020 vises historisk data. | perioden 2021-2030 sker tilpasning fra faktisk til strukturelt niveau. Efter 2030

vises DREAMs langsigtede, strukturelle fremskrivning. De lodrette streger i 2020 og 2030 viser periodeskiftene.
Danmarks Statistik, ADAMs databank, Finansministeriet (2021) og beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.
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| internationale gaeldssammenligninger benyttes ofte den offentlige sektors bruttogaeld,
@MU-galden. Det relevante begreb for en holdbarhedsberegning er imidlertid den offent-
lige sektors nettogaeld, som derfor er indeholdt i DREAM. Udviklingen i @MU-gaelden vurde-
res ikke.

4.6 Finanspolitisk holdbarhed

Hvis finanspolitikken er holdbar, vil den offentlige sektor kunne fastholde det nuvaerende
serviceniveau fremover, uden at skulle gge skatten eller foretage besparelser. Dette selv nar
man medtager langsigtede udfordringer som for eksempel, at befolkningen lever laengere og
der sker en midlertidig mervakst i det offentlige forbrug.

Ved fraveer af finanspolitisk holdbarhed vil de offentlige udgifter systematisk overstige ind-
taegterne. Dette vil lede til geeldsatning, som ngdvendigger reformer, der forbedrer den of-
fentlige saldo ved enten at @ge indtaegterne eller seenke udgifterne. Det vil sige, at den aktu-
elle politik og indretning af velfardssamfundet ikke kan viderefares. En holdbar finanspolitik
betyder derimod, at gaelden holder sig pa et stabilt niveau (som andel af BNP) pa langt sigt
og altsa aldrig stiger ukontrollabelt.

Den finanspolitiske holdbarhedsindikator

Hvorvidt finanspolitikken er holdbar udtrykkes ved et enkelt tal kaldet den finanspolitiske
holdbarhedsindikator. Indikatoren angiver starrelsen af den ngdvendige tilpasning i den gko-
nomiske politik for at opna finanspolitisk holdbarhed.

Hvis holdbarhedsindikatoren er positiv, vurderes finanspolitikken mere end holdbar. | sa fald
kan finanspolitikken permanent lempes samtidig med, at den offentlige sektor fortsat vil
kunne finansiere sine fremtidige forpligtelser (uden at gaelden vokser ukontrolleret).

Safremt holdbarhedsindikatoren er negativ, vurderes finanspolitikken ikke at vaere holdbar.
Hvis ikke der gennemfgres initiativer, som forbedrer de offentlige finanser, kan der veere ri-
siko for uholdbar gaeldssaetning.

DREAMs vurdering af starrelsen af den finanspolitiske holdbarhedsindikator

Holdbarhedsindikatoren beregnes ved at seette summen af nutidsvaerdien af fremtidige bud-
getoverskud og den offentlige sektor nettoformue i forhold til vaerdien af fremtidigt BNP.
Beregningsmetoden til den finanspolitiske holdbarhedsindikator er angivet i Boks 4.9.

DREAM vurderer, at finanspolitikken er overholdbar med 0,4 pct. af BNP, jf. Boks 4.8. En over-
holdbar finanspolitik betyder, at der over tid opbygges et offentligt finansielt rdderum. Fast-
saettelsen af den finanspolitiske holdbarhedsindikator forklares yderligere pa side 53.

Boks 4.8
Vurdering af den finanspolitiske holdbarhed

DREAM vurderer den finanspolitiske holdbarhedsindikator til
0,4 pct. af BNP. Dvs. at den danske finanspolitik er overholdbar.
’ En holdbarhedsindikator pa 0,4 svarer til et permanent arligt

budgetoverskud pa 9,2 mia. 2020-kr. Givet fremskrivningens
forudsaetninger har den offentlige sektor 9,2 mia. kr,, som arligt
pct. af BN P kan bruges pa enten at saenke skatterne eller age udgifterne.

Anm.:  Den finanspolitiske holdbarhedsindikator er omregnet til en permanent arlig aendring i den primaere saldo opgjort i
2020-niveau. Forelgbigt BNP for 2020 er 2.329,6 mia. kr. (Isbende priser), jf. (Danmarks Statistik, 2022).
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Fastsattelse af den finanspolitiske holdbarhedsindikator

Finanspolitikken er holdbar, hvis nutidsvaerdien af alle fremtidige budgetoverskud tillagt den
initiale nettoformue er mindst lige sa stor som nutidsvaerdien af alle fremtidige underskud.

| DREAM vurderes den primaere offentlige saldo i arene 2022-2128. Herefter holdes saldoen
konstant, idet holdbarhedsberegningen principielt forudsaetter en uendelig tidshorisont.

Figur 414 Saldoen (opgjort i vaekst- og inflationskorrigerede
Tilbagediskonteret veerdi af primaer saldo 2014-priser) tilbagediskonteres med den (vaekstkorri-
30 gerede real-) rente. Renten vurderes negativ frem til
begyndelsen af 2040’erne. Herefter tilpasser renten
20 sig sit langsigtsniveau pa knap 1 pct.,, som nas i 2050.
\/— Figuren til venstre viser diskonteringen.
10
s Nutidsvaerdien af fremtidige over- og underskud fas
2 0 | ved at summere den tilbagediskonterede saldos
p / veerdi. Dette svarer til det skraverede omrade i figu-
2 10 ren til venstre.
Budgetunderskud frem mod slut 2050’erne opvejes
Y af overskud pa langt sigt. Samlet opggres nutidsvaer-
dien til i alt 1.466 mia. kr. (heraf er nutidsvaerdien af
30 T T T T T 1 budgetoverskud efter ar 2200, som ikke er vist i figu-
2020 2080 2140 2200 ren, opgjort til 522 mia. kr.). Hertil lsegges den offent-
Lobende vaerdi Tilbagediskonteret vaerdi  |ige nettoformue ultimo 2021 pa 162 mia. kr.
P4 tilsvarende vis opggres nutidsvaerdien af al fremtidigt BNP til cirka 411.000 mia. kr.
Den finanspolitiske holdbarhedsindikator beregnes ved at saettes nutidsvaerdien af fremti-
dige saldi tillagt den initiale formue i forhold til vaerdien af fremtidigt BNP. Dette giver en
holdbarhedsindikator pa 0,4 pct. af BNP. Finanspolitikken skgnnes altsa overholdbar. Den po-
sitive holdbarhedsindikator sikres via budgetoverskud pa langt sigt.
Om holdbare forlab
Udviklingen i den primaere saldo kan vaere markant forskellig i forlab med samme holdbar-
hedsindikator.
Figur 4.15 Figuren til venstre viser den primaere offentlige
Primzer saldo i forlab med samme holdbarhed saldo i DREAMs fremskrivning (rad kurve). Herud-
60 over er vist fire fiktive forlab, hvor den viste saldo
afstedkommer samme holdbarhedsindikator som i
40 DREAMs fremskrivning (ved samme BNP-udvikling).
-0 A Den positive holdbarhedsindikator svarer til et per-
e ] ,\,\/ \ manent budgetoverskud pa cirka 9 mia. kr. (petro-
= // leumsfarvet kurve).
Q 0
.fEE' Overskuddet kan alternativt vaere aftagende gen-
-20 nem fremskrivningen og nul pa langt sigt (orange).
40 J Den grgnne kurve illustrerer et forlab, hvor der i de
farste cirka 85 ar opbygges en formue, som er til-
60 : : : : : : straekkelig til at deekke permanente budgetunder-

2020 2080 2140 200 skud pa langt sigt.

Det modsatte tilfeldes ses ved den bla kurve. Her opbygges en betydelig offentlig gzeld de
farst knap 60 ar af fremskrivningen. Overholdbarheden sikres her via langsigtede overskud.
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Boks 4.9
Beregning af den finanspolitiske holdbarhedsindikator

En holdbar finanspolitik indebaerer, at den offentlige sektor overholder sin langsigtede (inter-
temporale) budgetbetingelse. Budgetrestriktionen siger, at den offentlige sektors nettogaeld
ikke kan overstige nutidsvaerdien af alle de fremtidige primaere budgetoverskud.

Den finanspolitiske holdbarhedsindikator angiver, hvor meget den primaere offentlige saldo per-
manent kan a&ndres med (som en andel af BNP) for, at den offentlige sektor lige netop overhol-
der sin budgetrestriktion:

Y20 B ()" - Dy
S, BNP, (1)

hvor B, er det primaere offentlige budgetoverskud i ar t, som tilbagediskonteres med renten r.
D, er den initiale offentlige nettogaeld ved indgangen til ar 0. Naevneren angiver nutidsveerdien
af fremtidigt BNP, idet BNP, angiver BNP i ar t, som ligeledes tilbagediskonteres med renten.
Baggrunden for ovenstaende udtryk er yderligere forklaret i (DREAM, 2016, s. 25-27).

Finanspolitisk holdbarhedsindikator =

Hvis holdbarhedsindikatoren er nul, er finanspolitikken praecis holdbar. Er indikatoren positiv
(negativ), sa angiver tallet, hvor meget den primaere offentlige saldo permanent kan forvaerres
med (skal forbedres med) for lige netop at overholde budgetrestriktionen.

Som det fremgar af Figur 4.14, sa skyldes den positive holdbarhedsindikator, at der ventes
store offentlige overskud et godt stykke ude i fremtiden. Idet overskuddene farst opstar pa
langt sigt, ber man vaere varsom med at &ndre finanspolitikken pa kort sigt med begrun-
delse i den positive holdbarhedsindikator.

Fremskrivningen af de offentlige indtaegter og udgifter sker pa baggrund af en raekke anta-
gelser. Desuden er fremskrivningen forbundet med usikkerhed. Usikkerheden er stigende, jo
lengere man ser frem.

Holdbarhedsindikatoren er et mal for, hvor meget den gkonomiske politik permanent kan
lempes (alternativt skal forbedres, hvis holdbarhedsindikatoren er negativ). Indikatoren siger
ikke noget om, hvordan den gkonomiske politik eventuelt a&ndres. | fremskrivningen fasthol-
des den offentlige service og skattesatser uaendret i al fremtid, selv ndr den offentlige sektor
pa sigt opbygger en betydelig formue. | praksis vil vedvarende offentlige budgetoverskud,
og deraf folgende formueopbygning, formentlig resultere i politisk pres for enten at age ser-
viceniveauet eller saenke skatterne.

Hvis de langsigtede budgetoverskud anvendes - ud fra til den tid foretagne politiske priori-
teringer - sa kan dette medfgre adfeerdsaendringer, som kan pavirke den gkonomiske udvik-
ling. Forskellige lempelser af finanspolitikken vil pavirke savel den skonomiske aktivitet som
det offentlige budget forskelligt.

For eksempel vil en lempelse af indkomstskatten pavirke arbejdsudbuddet og dermed aktivi-
teten i gkonomien. @get offentligt forbrug vil @ge arbejdskraftefterspargslen og derigennem
pavirke landannelsen. De to former for akonomisk politik pavirker dermed den gkonomiske
udvikling forskelligt.
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Sammenligning med andre
holdbarhedsberegninger

Den langsigtede udvikling i de offentlige finanser bliver vurderet af tre
institutioner. DREAM, De @konomiske Rad og Finansministeriet har sdledes
egne vurderinger af starrelsen af den finanspolitiske holdbarhedsindikator.

Med en finanspolitisk holdbarhedsindikator pa 0,4 pct. af BNP vurderer DREAM, at finanspoli-
tikken er overholdbar. Samme resultat kommer bade De @konomiske Rad og Finansministe-
riet frem til. Disse to institutioner vurderer dog udviklingen i de offentlige finanser mere gun-
stig, end det er tilfaeldet i DREAMs fremskrivning. De @konomiske Rad finder, at holdbar-
hedsindikatoren er 1,0 pct. af BNP, mens Finansministeriet vurderer, at den er 1,1 pct. af BNP.

Forskellene i holdbarhedsindikatoren er dels foranlediget af forskelle i de anvendte frem-
skrivningsmodeller og dels af uens antagelser om den fremtidige gkonomiske udvikling. Ta-
bel 5.1 indeholder en oversigt over de primaere forskelle mellem de forskellige vurderinger af
finanspolitikken.

Hovedbidrag til forskelle mellem vurderinger af den finanspolitiske holdbarhedsindikator

DREAM langsigtet gkonomisk fremskrivning 2021
Finanspolitisk holdbarhedsindikator
Arsag til forskel til DREAMs vurdering

0,4

De @konomiske Rad

0,4

Finansministeriet

Anden mellemfristet fremskrivning til og med 2030 +0,6
Lavere arbejdsudbudseffekter ved stigende tilbagetraekningsalder -0,6
Starre betydning af sund aldring +0,6
Nominalprincip pa vaegtafgift og visse punktafgifter frem til 2100 -0.3
Intet fald i beskatningsgrundlaget for energiafgifter efter 2030 +0,1
Intet stigende eksporttraek -0,5 -0,5
Ingen mervaekst i sundhedsudgifter og aeldrepleje fra 2031 til 2050 +0,5 +0,5
Fremskrivningen holdes konstant fra dr 2100 +0,2
Kollektivt off. forbrug falger befolkningen og produktivitetsvaekst +0,3
@vrige forskelle (netto) +0,2 +0,2

@vrige institutioners vurdering af holdbarhedsindikator

Finanspolitisk holdbarhedsindikator

Anm.:

De @konomiske Rad

1,0

Finansministeriet

11

Raekken “@vrige forskelle (netto)” daekker i sammenligningen med De @konomiske Rad primaert over en dataopdatering

omkring individuelt offentligt forbrug, som indgar i DREAMs vurdering, men som ikke var tilgaengelig for De @konomiske
R&d. | sammenligningen med Finansministeriet deekker samme raekke over data- og modeltekniske forskelle, da Finans-
ministeriet anvender ADAM-modellen til at fremskrive de offentlige finanser pa sigt.
Ved sammenligning med Tabel I1.4 i De @konomiske Rad (2021) kan der forekomme mindre afvigelser i evalueringen af
de enkelte effekter. Dette skyldes raekkefglgen af evalueringerne og afrundinger.
Kilde: Egne beregninger pba. De @konomiske R3d (2021), Finansministeriet (2021) og den makrogkonomiske model DREAM.
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Den gverste gra raekke i Tabel 5.1 viser holdbarhedsindikatoren i DREAMs fremskrivning. Hver
raekke i tabellens midterste gra sektion indeholder afvigelser i antagelser institutionerne
imellem. Ved at tage holdbarhedsindikatoren fra DREAMs fremskrivning og tillaegge effekten
af hver af disse forskelle opnds den vurderede holdbarhedsindikator i henholdsvis De @kono-
miske Rad og Finansministeriet. Denne er angivet i tabellens nederste gra raekke.

Arsag til forskel til DREAMs vurdering

Finansministeriets vurdering af starrelsen af den finanspolitiske holdbarhedsindikator base-
res pa ministeriets egen fremskrivning af de offentlige finanser. Fremskrivningen foretages i
regi af ADAM-modellen. De @konomiske Rad baserer frem til 2030 sin vurdering pa deres
egen mellemfristede fremskrivning, som foretages pd SMEC-modellen. Efter 2030 baseres De
@konomiske Rads vurdering pa DREAM-modellen. DREAMgruppens egen vurdering af den
finanspolitiske holdbarhed baseres pa Finansministeriets fremskrivning frem til 2030, hvoref-
ter den gkonomiske udvikling bestemmes af DREAM-modellen.

Udover at vurderingerne af de offentlige finanser baseres pa forskellige modeller, adskiller
de tre institutioners vurderinger sig ogsa ved en raekke forskelle vedrgrende konkrete anta-
gelser. De forskelle beskrives naermere i de fglgende delafsnit.

Den mellemfristede fremskrivning

Ved DREAMs vurdering af den finanspolitiske holdbarhedsindikator sker gkonomiens tilpas-
ning til strukturelt niveau ud fra den vurderede udvikling i Finansministeriets fremskrivning.
Anvendes derimod De @konomiske Rads SMEC-fremskrivning frem til 2030, forbedres hold-
barhedsindikatoren med 0,6 pct. af BNP.

Denne forbedring skyldes dels, at De @konomiske Rad vurderer de offentlige finanser til at
vaere mere positive i 2030 end Finansministeriet, og dels forskelle i fremskrivningen af den
generelle gkonomi. | Finansministeriets fremskrivning anvendes en stor del af den produce-
rede veerdi i 2030 til indenlandsk forbrug og investeringer. | De @konomiske Rads fremskriv-
ning er denne andel lavere, hvilket ses ved, at nettoeksporten ligger pa et hgjere niveau, jf.
Figur 5.1 pa den falgende side.

Efter 2030 fremskrives forbrug og investeringer pa baggrund af de gkonomiske relationer i
DREAM. Privatforbruget stiger som andel af BNP efter 2030, safremt DREAM tilpasses De
@konomiske Rads fremskrivning. Dette sker, da husholdningerne fastsaetter et privatforbrug,
som er i overensstemmelse med en stabil formueudvikling. Ligeledes ses det, at investerin-
gerne gges efter 2030. Dette sker for at sikre det gnskede kapitalapparat i produktionen.
Bade privatforbrug og investeringer genererer offentlige indtaegter i form af skatter og afgif-
ter, hvormed den finanspolitiske holdbarhed forbedres, nar disse stiger i forhold til BNP.

Tilbagetraekningsadfaerd

De @konomiske Rad savel som DREAM og Finansministeriet antager, at den farste mulige al-
der for folkepension fremadrettet vil blive reguleret, som det er aftalt ifelge tilbagetraek-
ningsreformerne. Dette gaelder ogsa de stigninger i pensionsalderen, som endnu ikke er ved-
taget i Folketinget.

DREAM og Finansministeriet anvender nogenlunde samme fremgangsmade til at fastsaette,
hvordan erhvervsfrekvensen og tilbagetraekningsmanstret vurderes at aendre sig, nar over-
gang til folkepension udskydes til senere i livet.

De @konomiske Rad afviger fra disse antagelser om, hvorledes den stigende tilbagetraek-
ningsalder ventes at pavirke udbuddet af arbejdskraft. | stedet anvendes en adfeerd estime-
ret pa de drgange, som allerede har oplevet aget efterlgnsalder. Resultatet er, at flere vurde-
res at traekke sig fra arbejdsmarkedet inden pensionsalderen, jf. (De @konomiske Rad, 2021).
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Den finanspolitiske holdbarhedsindikator forvaerres med omkring 0,6 pct. af BNP, safremt
man anvender De @konomiske Rads antagelser om tilbagetraekningsadfaerd. Effekten pa de
offentlige finanser er begraenset i den naermeste fremtid, hvorefter den vokser i takt med, at
tilbagetraekningsalderen stiger.

Figur 5.1
Sammenligning af forsyningsbalancens komponenter

a) Privat forbrug b) Offentligt forbrug
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DREAM tilpasset til Finansministeriets fremskrivning DREAM tilpasset til De @konomiske Rads fremskrivning
Anm.: | perioden 2020-2030 sker tilpasning fra faktisk til strukturelt niveau i henhold til den gkonomiske udvikling ifglge hen-
holdsvis Finansministeriets og De @konomiske Rads fremskrivning. Efter 2030 vises DREAMs strukturelle fremskrivning
begyndende i niveauet fra den mellemfristede fremskrivning. Den lodrette streg i 2030 viser periodeskiftet.
Kilde: Egne beregninger pba. De @konomiske R3d (2021), Finansministeriet (2021) og den makrogkonomiske model DREAM.

Sund aldring

| DREAMs fremskrivning antages sdkaldt sund aldring. Dette daekker her over, at udgifter til
sundhed og ldrepleje korrigeres for den forventede stigning i restlevetiden. Med stigende
levetid forskydes de relativt hgje omkostninger knyttet til intensiveret behandling og pleje i
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livets sidste fase til en hgjere alder. Metoden til denne korrektion er beskrevet i Boks 4.5.
Fremgangsmaden svarer til den, som anvendes af Finansministeriet.

De @konomiske Rad anvender en fremskrivning af gennemsnitlige sundhedsudgifter, som
bygger pa institutionens egen estimation af bidraget af sund aldring, jf. (De @konomiske Rad,
2019). Analysen indregner variation i omkostningerne til sundhed fordelt pa op til 10 ar fer
daedstidspunktet og ikke tre ar, som anvendes i DREAMs fremskrivning. Dette betyder en
starre korrektion i det gennemsnitlige udgiftstraek over tid, hvorfor de samlede udgifter til
sundhed stiger mindre end i DREAMs fremskrivning.

Udgifter til hjemmepleje korrigeres for stigende restlevetid pa samme made som i DREAMs
fremskrivning, hvorfor forskellen mellem de to institutioners tilgange alene er reservereret til
sundhedsudgifterne.

Betydningen for den finanspolitiske holdbarhed er, at denne forbedres med omkring 0,6 pct.
af BNP, nar der indregnes starre variation i terminalomkostningerne. Igen er der tale om en
antagelse, der har begraenset betydning for de offentlige finanser i den naermeste fremtid,
hvorefter betydningen vokser i takt med, at befolkningens levetid stiger.

Nominalprincippet og energiafgifter

DREAM sdvel som Finansministeriet antager, at vaegtafgift og punktafgifter, som er fastsat
ud fra et kronebelgb per enhed (i modsatning til de fleste skatter og afgifter, som fastsaet-
tes som en procentdel af en vaerdi), vil stige i takt med priserne efter 2030.

De @konomiske Rad anvender en anden antagelse i deres fremskrivning, hvorved afgiftspro-
venu fra vaegtafgift og punktafgifter ikke falger med resten af gkonomien. Nar visse afgifter
holdes nominelt konstante, omtales tilgangen som "nominalprincippet”. Anvendelse af nomi-
nalprincippet pa vaegtafgift og relevante punktafgifter forveerrer den finanspolitiske hold-
barhed med omkring 0,3 pct. af BNP.

| DREAMs og Finansministeriets fremskrivning er der indlagt et fald i basen for energiafgifter
frem til 2100 som felge af et forventet teknologisk skifte, der medfarer et lavere beskat-
ningsgrundlag for energiafgifter. Det medfalgende fald i energiafgifter forvaerrer den finans-
politiske holdbarhed med 0,1 pct. af BNP. Denne effekt har De @konomiske Rad ikke med i
deres fremskrivning af de langsigtede offentlige finanser.

Eksporteftersporgslen

| DREAMs langsigtede gkonomiske fremskrivning antages det, at udlandets efterspargsel ef-
ter danske varer og ydelser stiger med 2 pct. om aret. Dette er 0,5 pct. point hgjere end den
underliggende produktivitetsvaekst, der antages for den danske gkonomi.

Antagelsen om vaeksten i udlandets efterspgrgsel skyldes, at udlandets efterspargsel ikke
blot drives af udlandets produktivitetsvaekst, men ogsa af udlandets befolkningsvaekst og
dels, at udlandet har en hgjere produktivitetsvaekst end i Danmark, da udviklingslande har en
hgjere vaekstrate end industrialiserede lande i takt med, at udviklingslandene industrialiseres.

De @konomiske Rad og Finansministeriet antager i deres langsigtede skonomiske fremskriv-
ninger, at udlandets efterspargsel efter dansk producerede varer og tjenester vokser med
den underliggende produktivitetsvaekst, hvilket altsa svarer til en lavere vaekstrate i eksport-
efterspargslen, end DREAM antager.

En lavere vaekst i eksportefterspargslen giver en forvaerring af den finanspolitiske holdbar-
hed. Dette skyldes flere modsatrettede effekter. En lavere vaekst i eksportefterspargslen
medfarer en lavere vaekst i Ignniveauet, hvilket bade pavirker offentlige indtaegter og udgif-
ter via skatter, indkomstoverfarsler og offentlige lanninger. En lavere vaekst i eksportefter-
spargslen pavirker ogsa produktionssammensaetningen, da det generelle prisniveau vokser
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mindre. Dermed mindskes anvendelsen af materialer og kapital, hvormed den samlede pro-
duktion falder. Dette fald i den samlede produktion pavirker primaert de offentlige indtaegter
igennem lavere skatteindtaegter fra virksomhederne og lavere beskatning af afkast fra for-
muer.

Den samlede betydning for den finanspolitiske holdbarhedsindikator er, at denne forvaerres
med 0,5 pct. af BNP, nar vaeksten i eksportefterspargslen er 0,5 pct. point lavere. De modsat-
rettede effekter er beskrevet naermere i appendiks C.

Mervakst i sundhedsudgifter og ®Idrepleje

| DREAMs fremskrivning antages en mervaekst i udgifterne til sundhed og aldrepleje over en
20-3rig periode, jf. Boks 4.6. Mervaeksten er en viderefarelse af en historisk tendens, men det
antages, at der opnas kontrol med sundhedsudgifterne pa laengere sigt.

Antagelse om mervaekst forvaerrer isoleret set den finanspolitiske holdbarhedsindikator med
0,5 pct. af BNP. Antagelsen gares ikke af hverken De @konomiske Rad eller Finansministeriet.

Figur 5.2
Sammenligning af den primzere saldo

Pct. af BNP
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DREAM, langsigtet gkonomisk fremskrivning 2021 Finansministeriet, august 2021

DREAMs fremskrivning tilpasses Finansministeriets fremskrivning i perioden 2020-2030. Efter 2030 fastlaegges DREAMs
fremskrivning af modellens gkonomiske relationer. Den lodrette streg i 2030 viser periodeskiftet.
Egne beregninger pba. Finansministeriet (2021) og den makrogkonomiske model DREAM.

Slutar for fremskrivningen

Vardien af den finanspolitiske holdbarhedsindikator beregnes ved summen af statens netto-
formue og den tilbagediskonterede vaerdi af den primaere saldo i forhold til den tilbagedis-
konterede vaerdi af fremtidig BNP, jf. Boks 4.9.

Beregningsteknisk antages den primaere saldo at vaere uaendret fra modellens slutar og
fremefter. DREAM beregnes fra ar 2014 og 114 perioder frem. Det vil sige, at modellens slutar
er 2128. Samme forudsaetninger anvendes af De @konomiske Rad. Finansministeriets frem-
skrivning gar til 2100.

Antagelser om den demografiske udvikling, og disse udviklingers forventede indflydelser pa
de offentlige finanser, bevirker, at den primaere saldo forvaerres fra 2100 og frem til 2128, jf.
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Figur 5.2. Safremt denne formodede forvaerring ikke medtages i udregningen af holdbarheds-
indikatoren, forbedres holdbarhedsindikatoren med omkring 0,2 pct. af BNP.

Kollektivt offentligt forbrug

Det kollektive offentlige forbrug falger BNP i DREAMs savel som i De @konomiske Rads
fremskrivning. | Finansministeriets fremskrivning fglger det kollektive offentlige forbrug be-
folkningens stgrrelse og den underliggende produktivitetsvaekst.

Udviklingen i BNP og i befolkningens starrelse samt underliggende produktivitetsvaekst er
staerkt positivt korreleret. BNP stiger dog en anelse mere pa lang sigt, hvilket primaert drives
af, at arbejdsstyrkens andel af den samlede befolkning er svagt stigende pa sigt. Udviklingen
afhaenger af de demografiske svingninger, og i perioden 2050-2060 stiger BNP omkring 4
pct. mere end befolkningen og den underliggende produktivitetsvaekst. Dette skyldes pri-
maert, at det er de sma drgange fra 1980’erne, der gar pa pension i dette arti. Nar BNP stiger
mere end befolkningen og den underliggende produktivitet, medfgrer det et tilsvarende fald
i det kollektive offentlige forbrug som andel af BNP, jf. Figur 5.3.

Figur 5.3
Sammenligning af kollektivt offentligt forbrug
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DREAM, langsigtet gkonomisk fremskrivning 2021 Finansministeriet, august 2021

DREAMs fremskrivning tilpasses Finansministeriets fremskrivning i perioden 2020-2030. Efter 2030 fastlaegges DREAMs
fremskrivning af modellens gkonomiske relationer. Den lodrette streg i 2030 viser periodeskiftet.
Egne beregninger pba. Finansministeriet (2021) og den makrogkonomiske model DREAM.

Det fremgar ligeledes af figuren, at det kollektive offentlige forbrug i hgjere grad felger ud-
viklingen i BNP i Finansministeriets fremskrivning, end det er tilfaeldet i DREAM, safremt det
kollektive offentlige forbrug fremskrives under samme forudsaetninger som i Finansministeri-
ets fremskrivning. Denne forskel bar formentlig tilskrives forskellige antagelser om produkti-
vitet i den offentlige sektor og deraf afledte effekter pa udviklingen i de relative priser.

Den finanspolitiske holdbarhedsindikator forbedres med 0,3 pct. af BNP, hvis Finansministeri-
ets antagelser om fremskrivningen af det kollektive offentlige forbrug indlaegges i DREAM.

Det vil dog ikke n@dvendigvis medfare en forvaerring af holdbarhedsindikatoren pa 0,3 pct.
af BNP, hvis DREAMs antagelse om fremskrivningen af det kollektive offentlige forbrug blev
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indlagt i Finansministeriets fremskrivning. Dette understreger, at samspilseffekter imellem de
forskellige modelantagelser og modellernes egenskaber har betydning for evalueringen af
forskelle i holdbarhedsindikatoren.

@vrige forskelle

Forskellen mellem DREAMs vurdering af den finanspolitiske holdbarhed og De @konomiske
Rads vurdering er mulig at dekomponere i vidt omfang, da fremskrivningen efter 2030 byg-
ger pa samme model.

De fleste forskelle er beskrevet ovenfor. Dog baseres DREAMs langsigtede gkonomiske frem-
skrivning pa opdateret data for individuelt offentligt forbrug, jf. Boks 4.4. Opdateringen af
datagrundlaget medfgrer en forvaerring af den finanspolitiske holdbarhedsindikator med
omkring 0,2 pct. af BNP. Dataopdateringen vil ogsa indga i fremtidige vurderinger af den fi-
nanspolitiske holdbarhed fra De @konomiske Rad, hvorved opgarelsen over “gvrige forskelle”
mellem DREAM og De @konomiske Rad daekker over midlertidige forhold.

"@vrige forskelle” mellem DREAM og Finansministeriet omfatter en raekke mere udefinerbare
afvigelser, som kommer af, at de to fremskrivninger bygger pa forskellige modeller fra 2030
og efterfalgende ar. Forskellene har betydning for udviklingen i saldoen fra 2030 og frem. Fi-
nansministeriets saldo forvaerres mere end DREAMs frem mod 2040, hvorefter den forbed-
res. Denne udvikling skyldes til dels “gvrige forskelle”. En vaesentlig arsag til disse “@vrige for-
skelle” bgr formentlig findes i forskellige prisudviklinger i de to modeller.

Usikkerhed og valg af antagelser

Fremskrivningen af de langsigtede offentlige finanser er ikke en prognose for de offentlige

indtaegter og udgifter frem til ar 2128. Fremskrivningen skal i stedet ses som en konsekvens-
beregning af, hvordan udviklingen for de offentlige finanser ser ud under de givne antagel-
ser.

Hvilke antagelser, der bar laegges ind i udregningen af de finanspolitiske holdbarhedsindika-
tor, kan selvsagt diskuteres. Alle tre institutioner vurderer den finanspolitiske holdbarhedsin-
dikator til at vaere positiv, men under forskellige antagelser. Alle disse antagelser kan der ar-
gumenteres for, hvormed de ogsa udspander et interval for vurderinger af den finanspoliti-
ske holdbarhed, som alle ma anses for at vaere realistiske.

Hvis man eksempelvis tager udgangspunkt i DREAMs fremskrivning, men anvender De @ko-
nomiske Rads fremskrivning til 2030 og De @konomiske Rads vurdering af sund aldring samti-
dig med, at man ikke medregner mervaekst i sundhedsudgifterne, sa vurderes holdbarhedsin-
dikatoren til at vaere omkring 2,1 pct. af BNP.

Omvendt hvis man tager udgangspunkt i DREAMs langsigtede gkonomiske fremskrivning,
men anvender De @konomiske Rads vurdering af tilbagetraekningsadfaerd samt ikke medta-
ger et stigende eksporttraek i holdbarhedsberegningerne, sa vurderes holdbarhedsindikato-
ren til at vaere omkring -0,7 pct. af BNP.

Ud over de beskrevne antagelser athanger holdbarhedsberegningerne af en raekke @vrige
antagelser og metodevalg. Det vil derfor til stadighed vaere relevant Ilgbende at vurdere an-
tagelserne og metodevalgenes validitet for at sikre en holdbar udvikling i de offentlige fi-
nanser.
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A. Bilagstabeller

A1 Demografi

Befolkningen vokser pa grund af fadsler samt indvandring og formindskes pa grund af deds-

fald samt udvandring. Der gaelder sdledes af befolkningen primo ar t + 1 er givet ved
befolkning,,, = befolkning, + fgdte, — dgde, + indvandring, — udvandring,

hvor antal levendefadte, dede, indvandrede og udvandrede opgares i labet af ar t.

Tabel A1
Befolkningsudvikling

Befolkning Fodte Dgde Indvandring Udvandring
primo aret

Tusind personer

2020 5.823 61 55 61 50
2021 5.840 61 55 62 50
2022 5.858 62 56 70 53
2023 5.881 64 56 70 55
2024 5.905 66 57 70 56
2025 5928 68 57 70 57
2026 5.951 70 58 70 58
2027 5975 7 59 70 58
2028 5.999 7 60 70 59
2029 6.022 72 61 70 59
2030 6.044 72 61 70 60
Gennemsnit 2031-2039 6.136 7 65 7 61
Gennemsnit 2040-2049 6.252 67 67 7 62
Gennemsnit 2050-2059 6.338 70 69 7 63
Gennemsnit 2060-2069 6.466 74 66 72 63
Gennemsnit 2070-2079 6.642 72 63 73 64
Gennemsnit 2080-2089 6.811 73 66 73 64
Gennemsnit 2090-2099 6.972 76 68 74 65
2100 7.070 - - - -

Kilde: DREAMs befolkningsfremskrivning 2021.
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A.2 Tilbagetraekningsaldre

Tabel A.2
Efterlens og folkepensionsalder

60 67

2000 2050 68%2 71
2005 60 65 2052 69%2 71%
2014 60%2 65 2055 69Y2 72,
2015 61 65 2057 70 72
2016 61%2 65 2060 70 73
2017 62 65 2062 70%2 73
2018 62Y2 65 2065 702 732
2019 63 65% 2067 7 73%
2020 63 66 2070 U 74
2021 63 662 2072 71% 74
2022 63Y2 67 2075 71 74Y,
2023 64 67 2077 72 74%2
2027 65 67 2080 72 75
2030 65 68 2082 72 75
2032 66 68 2085 72Ys 75Y%
2035 66 69 2087 73 75%
2037 67 69 2090 73 76
2040 67 70 2092 73% 76
2042 68 70 2095 732 76Y2
2045 68 7 2097 74 76%2
2047 68%2 7 2100 74 77

Anm.: Tabellen viser alle ar, hvor der ifglge fremskrivningen sker aendring af enten efterlgns- eller folkepensionsalderen.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra DREAMs befolkningsfremskrivning 2021.
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A3  Hgjest fuldferte uddannelse

Tabel A.3
Befolkningen 30-66 ar efter hgjest fuldferte uddannelse, tusind personer

Gymnasial Erhvervs- Kort Mellemlang Lang

uddannelse | uddannelse | videregdende | videregdende | videregdende
Uddannelse Uddannelse Uddannelse

Tusind personer

2020 539 146 947 169 543 374
2021 531 147 938 170 550 390
2022 521 146 929 172 558 406
2023 51 146 922 173 566 423
2024 500 146 913 175 574 439
2025 491 146 904 176 583 457
2026 482 147 893 177 592 475
2027 474 147 881 177 600 492
2028 465 147 867 178 608 508
2029 457 148 851 179 616 524
2030 449 147 834 179 624 540
Gns. 2031-2039 412 41 743 177 655 607
Gns. 2040-2049 37 134 621 168 699 702
Gns. 2050-2059 356 139 562 170 744 767
Gns. 2060-2069 353 147 542 175 77 792
Gns. 2070-2079 354 150 544 177 782 804
Gns. 2080-2089 357 153 554 181 800 824
Gns. 2090-2099 366 158 570 186 823 847
2100 368 159 574 187 828 851

Anm.:  Grundskolen indeholder ligeledes personer med uoplyst uddannelsesniveau.
Kilde: DREAMs uddannelsesfremskrivning 2021.
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Arbejdsmarkedstilknytning

Arbejdsmarkedet

| aow| aow] 20wl 200l 200 | zw0| w0

Tusind personer

Beskaeftigede 2.775 2.901
Privat sektor 1.969 2.028
Offentlig sektor 806 872

Ledige 118 97

Uden for arbejdsstyrken 2937 3.056

Pct. af arbejdsstyrken

Ledighedsgrad a1 3,2

Kilde: DREAMs sociogkonomiske fremskrivning 2021 og egne beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.

Tabel A5

Modtagere af indkomstoverfarsler

2937
2.028
909
96
3180

3,2

3.198
2.219
979
106
3.098

3,2

3383 3.644
2.350 2.543
1.033 1101
110 19
3.252 33N
31 3,2

3.823
2.642
1181
125
3.486

3,2

| aow| 0w ool 200l om0 zw0| 2w

Tusind personer

Barselsdagpenge 56 61
Sygedagpenge 18 124
Nettoledige 18 97
Andre midlertidigt indkomsterstat. 121 132
Fartidspension 205 2N
Tidlig pension 0 15
Efterlgn 54 20
Fleksydelse 3 1
Folkepension 1.088 1167

Anm.: Tabellen viser bdde beskaeftigede og ikke-beskaftigede ydelsesmodtagere.
Kilde: DREAMs sociogkonomiske fremskrivning 2021 og egne beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.
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59
127
9%
132
218
18
6
<1

1.204

62
140
106

141
260
13

<1

1.037

61 66
147 162
110 19
145 153
280 326
13 13

3 3

<1 <1
1.098 1.024

67
170
125
160
349

13

<1

1145
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A5 Offentlige finanser

| DREAM er der efter basisaret en underliggende arlig inflation pa 2 pct. og en underliggende
arlig produktivitetsvaekst pa 1,5 pct. | tabellerne nedenfor er bruttonationalproduktet (BNP)
opgjort uden disse vaekstrater. BNP er sdledes opgjort i “vaekst- og inflationskorrigerede
2014-kroner”.

Tabel A.6
Offentlige finanser

| aom| aom] 20wl 200l om0 | zw0| w0

Mia. 2014-kr.
BNP 1.892,5 1.834,6 1.878,9 2.018,1 2157,4 2.318,4 2.416,3
Pct. af BNP
Faktisk saldo -0,6 -0,6 -11 -0,3 0,5 14 1,9
Primaer saldo -0,9 -0,7 -1,0 0,3 0,6 1,0 0,6
Indtaegter 51,2 48,5 48,9 48,0 47,9 47,3 47,9
Udgifter 52,1 49,2 49,8 47,6 47,3 46,3 47,3
Nettogeeld -10,8 -2,8 6,0 15,6 29 -11,2 -31,6
Nettorenteudgifter -0,3 -0,1 0,1 0,7 0,2 -0,4 -1,3

Kilde: Egne beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.
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Tabel A7
Offentlige indtaegter

| aom| aom] 20wl 200l om0 | zw0| w0

Mia. 2014-kr.
BNP 1.892,5 1.834,6 1.878,9 2.018,1 2157,4 2.318,4 2.416,3
Offentlige indtaegter Pct. af BNP
| alt 51,2 48,5 48,9 48,0 47,9 47,3 47,9
Direkte skatter Pct. af BNP
| alt 30,9 28,7 29,1 28,5 28,7 28,4 28,9
Kildeskatter 20,8 19,8 20,1 19,5 19,7 19,3 19,7
Personlige indkomstskatter 19,1 18,9 19,3 19,0 19,3 18,9 19,2
Ejendomsvaerdiskat 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Beskatning af finansielle aktiver 23 2,2 2,0 18 17 17 1,8
Overfarsler ifm. kildeskat -1,2 -1,9 -1,8 -1,9 -19 -1,9 -1,9
Arbejdsmarkedsbidrag 4,5 4,4 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5
Vaegtafgift 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Andre personlige indkomstskatter 0,4 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Medielicens 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Selskabsskat 2,6 2,6 2,6 2,7 2,7 2,8 2,8
Heraf fra Nordsgen 0,01 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pensionsafkastskat 21 13 1,4 1,4 14 14 14
Afgifter Pct. af BNP
| alt 16,0 15,2 15,2 15,0 14,8 14,5 14,6
Punktafgifter 3,0 2,4 2,4 2,2 21 2,0 2,0
Moms 9,9 10,0 9,9 9,8 9,7 9,5 9,6
Registreringsafgifter 0,8 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Produktionsafgifter 2,3 2,2 2,3 2,4 2,4 2,4 2,4
Andre offentlige indtaegter Pct. af BNP
| alt 4,3 4,6 4,5 4,4 4,4 4,4 4,4
Heraf jordrente fra Nordsgen 0,01 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Kilde: Egne beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.
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Tabel A.8
Offentlige udgifter

| aom| aom] 20wl 200l om0 | zw0| w0

Mia. 2014-kr.
BNP 1.892,5 1.834,6 1.878,9 2.018,1 2157,4 2.318,4 2.416,3
Offentlige udgifter Pct. af BNP
| alt 52,1 49,2 49,8 47,6 47,3 46,3 47,3
Offentligt forbrug Pct. af BNP
| alt 24,7 253 26,5 26,4 26,4 26,2 26,8
Individuelt offentligt forbrug 17,6 18,5 19,7 19,6 19,7 19,4 20,1
Undervisning 4.4 4,2 4.4 41 41 39 3,8
Sundhedsvaesen 7.3 8,0 8,8 9,1 9,1 9,2 9,7
Social beskyttelse 54 57 59 59 59 5,8 6,0
Fritid, kultur og religion 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Kollektivt offentligt forbrug 7,0 6,8 6,8 6,8 6,8 6,8 6,8
Indkomstoverforsler Pct. af BNP
| alt 16,6 15,9 15,0 13,0 12,6 1,8 12,1
Folkepension 6,1 6,2 6,1 4,7 4,5 3,9 4
Efterlgn 0,4 0,2 0,1 0,02 0,02 0,02 0,02
Fleksydelse 0,02 0,01 <0,01 <0,01 <0,01 <0,01 <0,01
Tidlig pension 0,0 0,1 0,1 0,05 0,05 0,04 0,04
Tjenestemandspension 1,3 11 0,5 0,02 0,01 0,01 0,01
Barselsdagpenge 0,5 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Sygedagpenge 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Uddannelsesstatte 0,9 0,8 0,8 0,8 0,8 0,7 0,8
Fartidspension 1,9 1,9 1,9 2,2 2,2 2,4 2,4
@vrige ydelser 4,9 4,6 4,6 43 41 3,8 3,8
Heraf familieydelser 0,7 0,7 0,6 0,4 0,3 0,3 0,2
Heraf boligstatte 0,7 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5
@vrige udgifter Pct. af BNP
Offentlige investeringer 3,6 34 38 37 3,7 3,7 3,8
Subsidier 2,9 14 14 14 14 14 14
Andre udgifter 4,4 31 3,2 3,2 32 32 32

Anm.: Familieydelser omfatter barne- og ungeydelse samt bgrnetilskud.
Kilde: Egne beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.
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A.6 Makrogkonomien

| DREAM er der efter basisaret en underliggende arlig inflation pa 2 pct. og en underliggende
arlig produktivitetsvaekst pa 1,5 pct. | tabellerne nedenfor er bruttonationalproduktet (BNP)
opgjort uden disse vaekstrater. BNP er sdledes opgjort i “vaekst- og inflationskorrigerede

2014-kroner”.

Tabel A.9
Makrogkonomisk udvikling

| aom| aom] 20wl 200l om0 | zw0| w0

Mia. 2014-kr.
BNP 1.892,5 1.834,6
Pct. af BNP
Privat forbrug 46,0 49,6
Offentligt forbrug 24,7 25,3
Investeringer 22,9 23,0
Eksport 45,2 40,5
Import 38,8 38,3
Betalingsbalancens lgbende poster 12,5 3,9

Kilde: Egne beregninger pa den makrogkonomiske model DREAM.
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1.878,9

49,9
26,5
221
40,2
38,7

3,0

2.018,1

48,3
26,4
22,7
41,9
39,2

3,0

2157,4

47,9
26,4
22,3
42,7
39,2

4,2

2.318,4

46,7
26,2
22,1
44,3
394

6,7

2.416,3

47,5
26,8
21,8
431
391

7,6
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Konjunkturtilpasning

DREAM kalibreres i basisaret til data fra nationalregnskabet, som er renset fra konjunkturud-
sving. Den prasenterede modelversion har basisar 2014.

Kalibrering til det konjunkturrensede basisar tilstraeber, at modellens kalibrerede parametre
ikke pavirkes af konjunkturforhold i udgangsaret. Dette vil vaere mest retvisende til en lang-
sigtet fremskrivning.

Konjunkturudsving forventes ikke at pavirke den grundlaeggende struktur i gkonomien. Men
starre midlertidige udsving i produktionen vil pa kort sigt pavirke bade de offentlige finanser
og den private indkomst. Denne kortsigtede pavirkning vil spille ind pa den offentlige og pri-
vate formue. En lavere privat formue i kombination med modellens forbrugsudjaevning bety-
der, at forbruget permanent vil vaere pa et lidt lavere niveau. En starre offentlig gaeld bety-
der, at der vil vaere en permanent forvaerring af de offentlige renteudgifter og hermed hold-
barhedsindikatoren.

Dernaest pavirker konjunkturudsving, og den deraf kommende politikreaktion, ofte indret-
ningen af den offentlige sektor. For at give et retvisende bud pa den finanspolitiske holdbar-
hedsindikator er DREAM saledes ngdt til at tage den aktuelle konjunktursituation i betragt-
ning. Dette galder bade konjunktursituationen fra basisaret 2014 og frem til i dag. Og fra i
dag og frem til en normalisering af konjunktursituationen.

DREAM er ikke bygget til endogent at kunne tage hgjde for konjunkturer. | stedet tilpasses
modellen et eksogent givent konjunkturforlgb. Fra 2014 og frem til 2020 benyttes data of-
fentliggjort af Danmarks Statistik, men fra 2021 og frem til en normalisering af konjunkturen
kraeves en fremskrivning foretaget uden for modellen.

Finansministeriet udarbejder en sddan mellemfristet fremskrivning, hvor skonomien bevae-
ger sig fra den aktuelle konjunktursituation og til en normalisering pa strukturelt niveau. Vi

benytter denne fremskrivning til at tage hajde for konjunkturens pavirkning af akonomien

generelt, samt hvorledes den offentlige sektor udvikler sig i forhold til offentlige indtaegter
og udgifter.

Indarbejdelse af eksogent konjunkturscenarie

For perioden 2021-2030 foretages en konjunkturtilpasning, sa modellen bevaeger sig fra fak-
tisk observerede niveauer farst i perioden til gkonomiens vurderede strukturelle niveauer
sidst i perioden.

Dette sker ved, at udviklingen ifalge DREAM korrigeres saledes, at alle efterspargselskompo-
nenterne og en raekke andre centrale makrogkonomiske variable rammer Finansministeriets
seneste mellemfristede fremskrivning, jf. (Finansministeriet, 2021). Herunder tilpasses DREAM
de firedrige udgiftslofter, som falger af budgetloven. Tabel B.1 indeholder en oversigt over de
starrelses, som tilpasses.

For at fa DREAM til at matche en ekstern fremskrivning er det nadvendigt at bryde en raekke
af de gkonomiske sammenhange, der normalt ger sig gaeldende i modellen. Dette skyldes,
at konjunkturudsving ikke normalt kan genskabes i en langsigtet strukturel model, da det
strider imod modellens grundlaeggende egenskaber. Tabel B.2 viser en oversigt over de gko-
nomiske sammenhange, der brydes i perioden, hvor gkonomien bevaeger sig fra faktisk til
strukturelt niveau.
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Tabel B.1
Konjunkturtilpasning

Oversigt over starrelser, som konjunkturtilpasses en eksogen fremskrivning

Makrogkonomiske variable

BNP i Igbende priser

Privatforbruget i Igbende priser

Det offentlige forbrug i labende priser

Offentlige investeringer i Igbende priser

Nettoeksporten i Igbende priser

Ledighedsprocenten

Statens samlede indtaegter

Statens samlede udgifter

Statens nettogaeld

Offentlige indtaegter og udgifter

Kildeskatter herunder ejendomsvaerdiskat

Vaegtafgift, husholdningerne

Arbejdsmarkedsbidrag

Selskabsskatter herunder selskabsskatter fra Nordsgen
Pensionsafkastskat

Moms

Punktafgifter

Registreringsafgifter

Produktionsafgifter, herunder ejendomsskat (grundskyld)
Bidrag til sociale ordninger

Kapitalskat (arveafgift)

Bruttorestindkomst (afskrivninger)

Imputerede bidrag (bidrag til tjenestemandspension)
Kulbrinteskatter, rerledningsafgift og jordrenter fra Nordseen
Andre jordrenter

Overskud af offentlig virksomhed

Individuelt offentligt forbrug herunder udgifter til sundhed, uddannelse, social beskyttelse og kultur, fritid mv.
Kollektivt offentligt forbrug

Indkomstoverfarsler herunder folkepension, efterlan, flexydelse, tjenestemandspension, fgrtidspension, sygedag-
penge, barselsdagpenge, uddannelsesstatte, barnefamilieydelse, boligsikring og boligydelse

Subsidier
Offentlige nettorenteudgifter

Anm.: De private investeringer rammes ogsd indirekte, da de er residualt bestemt ud fra BNP og de andre efterspargsels-kom-
ponenter.
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Tabel B.2
Modelzendringer ved konjunkturtilpasning

@konomiske sammenhange der &ndres i forbindelse med konjunkturtilpasningen

Den konstante arlige arbejdskraftsproduktivitetsvaekst, som normalt er eksogent given med en vaekstrate pa 1,5 pct.,
ggres endogen i perioden frem til 2030. Efter 2030 gares den igen eksogen med en arlig vaekst pd 1,5 pct.

Keynes-Ramsey-reglen ophaeves i drene frem til 2030. Fra 2030 til 2040 genindferes Keynes-Ramsey-reglen gradvist.

DREAMs normale fremskrivning af kollektivt og individuelt offentligt forbrug undertrykkes frem til 2030. Efter 2030
anvendes DREAMs normale fremskrivningsmetode igen, blot med det nye niveau i 2030 som udgangspunkt.

Offentlige investeringer tilpasser sig normalt i DREAM sdledes, at K/Y forholdet i den offentlige sektor er konstant
efter en kortere arraekke. Denne mekanisme udskydes til at traede i kraft efter 2030 saledes, at K/Y forholdet i den of-
fentlige sektor er konstant fra 2040.

Den udenlandske efterspergsel efter danske varer endogeniseres frem til 2030. Efter 2030 genindferes DREAMs nor-
male antagelse om, at den udenlandske efterspgrgsel vokser med 2 pct. arligt.

Ledigheden eksogeniseres frem til 2030, hvorefter DREAMs normale antagelser igen bestemmer udviklingen i ledighe-
den, blot med den nye ledighedsprocent i 2030 som udgangspunkt.

Statens rente, knyttet til nettorenteudgifter, sendres frem til 2030. Efter 2030 @ges renten gradvist til 4,5 pct. i 2050.

Statens nettogeeld justeres saledes, at statsgaelden i DREAM stemmer overens med nettogaelden den eksterne frem-
skrivning. Justeringen af nettogaelden skyldes revurderinger, og sker derfor hovedsagligt i historiske ar.

Alle offentlige indtaegter og udgifter, der specifikt rammes i konjunkturtilpasningen, har et lumpsum-led knyttet til
sig. Dette er i udgangspunktet nul, men lases op frem til 2030. Efter 2030 falger lumpsum-leddet den offentlige ind-
teegt/udgift, som det er knyttet til.

Den resterende forskel i offentlige indtaegter og udgifter indlaegges i lumpsumoverfersler fra husholdninger til den
offentlige sektor og omvendt fra den offentlige sektor til husholdningerne. Efter 2030 fglger lumpsumoverferslerne
udviklingen i BNP.
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Uddybning vedrarende
eksportefterspargslen

Desto hgjere udlandets efterspgrgsel efter dansk producerede varer og tjenester er, desto
hgjere en pris kan de danske producenter tage for varer og tjenester til eksport. Dette falger
af Armington-eksportrelationen, jf. afsnit 2.1.

Det folger heraf, at en lavere vaekstrate i eksportefterspgrgslen betyder, at bytteforholdet
over for udlandet forvaerres. Med DREAMs relationer og parametervaerdier betyder en
vaekstrate pd 1,5 pct. i eksportefterspargslen frem for 2 pct., at eksportpriserne stiger 4 pct.
mindre over en 50-arig periode, jf. Figur C.1a. Den lavere eksportprisstigning betyder, at lan-
nen vokser med omkring 7 pct. mindre over den samme periode. BNP-deflatoren og prisag-
gregatet pa offentligt forbrug vokser med omkring 5 pct. mindre.

De forskellige priseffekter kommer af modellens generelle ligevagtsmekanismer, produkti-
onsfunktionernes struktur og prisdannelsen af de enkelte inputfaktorer. Overordnet set har
produktionen i DREAM tre inputfaktorer: Arbejdskraft, kapital og materialer.

Prisen pa materialer bestemmes af produktionsomkostningerne i Danmark samt udlandspri-
sen, som er fast. Prisen pa kapital bestemmes af investeringsprisen og finansieringsomkost-
ningerne. Finansieringsomkostningerne er konstante som fglge af antagelsen om et velfun-
gerende internationalt kapitalmarked. Investeringsomkostningerne afhanger af produktions-
omkostningerne i Danmark samt udlandsprisen pa samme made som materialepriserne.

Prisen pa arbejdskraft (lannen) afhaenger af udbuddet af arbejdskraft og ligevaegten pa ar-
bejdsmarkedet. Da arbejdsudbuddet er relativt konstant, betyder en s&ndret efterspargsel,
at det primaert er prisen pa arbejdskraft, der sikrer langsigtet ligevaegt pa arbejdsmarkedet.
En lavere efterspgrgsel som felge af lavere eksportefterspargsel medferer, at ligevaegtslon-
nen falder. Dermed falder omkostningerne til dansk producerede varer, hvilket medfarer, at
dansk producerede materialer, investeringsgoder og eksportvarer og -tjenester falder i pris.
Prisfaldet er drevet af lavere Ign, og da produktionen stadig produceres med en vis grad af
udenlandske produkter, falder produktionspriserne dermed mindre end lgnnen. Da eksport-
varer og -tjenester har en hgjere grad af materialer og kapitalinput i produktionen, falder pri-
sen mindre end for eksempel prisen pa det offentlige gode, som i hgj grad baseres pa ar-
bejdskraft.

Prisen pa det offentlige gode og BNP-deflatoren falder i samme takt. Dette skyldes to mod-
satrettede effekter. Den offentlige pris baseres i hgjere grad end BNP-deflatoren pa arbejds-
kraft, som har det hgjeste prisfald. Omvendt baseres den offentlige pris ogsa i nogen grad pa
udenlandsk materialeinput, som har en konstant pris. Udenlandske priser indgar ikke i BNP-
deflatoren.

Udviklingen i de relative priser pavirker resten af skonomien og pavirker dermed ogsa de of-
fentlige finanser. Nar arbejdskraft bliver billigere relativt til materialer og kapital sker der et
skifte, hvor produktionen i hgjere grad baseres pa arbejdskraft. Da arbejdskraft er en relativt
fast produktionfaktor, betyder dette ogsa, at den samlede produktion falder. Dette afspejler
sig i Figur C.1, da BNP i vaerdi (den rgde streg i figuren til hgjre) falder mere end BNP-deflato-
ren (den orange streg i figuren til venstre).

De offentlige indtaegter folger i hgj grad BNP i lgbende priser. De offentlige udgifter er der-
imod taettere knyttet til prisniveauet for det offentlige forbrug. Som det ses af Figur C.1b, fal-
der de offentlige indtaegter mere end de offentlige udgifter, nar bytteforholdet forvaerres af
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lavere vaekst i eksportefterspargslen. | forhold til de generelle makrogkonomiske effekter er
effekten begraenset, men over en 50-arig periode falder de offentlige indtaegter omkring 1
pct. mere end de offentlige udgifter. Da de offentlige indtaegter og udgifter udger omkring
halvdelen af BNP, slar denne effekt igennem pa holdbarhedsindikatoren med en forvaerring
pa omkring 0,5 pct. af BNP.

Figur C1
Effekter af lavere eksportefterspergsel

a) Eksporttraek priser b) Eksporttraek veerdier
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Anm.:  Figuren viser to fremskrivninger. | den ene fremskrivning — kaldet grundforlgbet - stiger eksportefterspergslen (for uaen-
drede priser) med 2 pct. om dret. | den alternative fremskrivning er stigningen 1,5 pct. om aret. Figuren viser den alterna-

tive fremskrivning sat i forhold til grundforlgbet, idet grundforlgbet indekseres til et hundrede.
Kilde: Egne beregninger pba. den makrogkonomiske model DREAM.
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