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Den finanspolitiske regning i1 bgrnevee-
relset

Af Niels Storm Knigge og Philip Henriks

Finansministeriet har i forbindelse med Konvergensprogram 2017 (KP17) indfgrt et sup-
plerende, generationsneutralt mal for den finanspolitiske holdbarhed, som viser hvad
holdbarhedsindikatoren ville veere, hvis man ikke indregner politiske tiltag, der stiller
fremtidige generationer darligere end nuvaerende. Den nye indikator viser, at der er mar-
kant forskel pa holdbarheden, alt efter om man tillader, at fremtidige generationer skal
bidrage relativt mere end de nuvarende til de offentlige finanser.

= Beregningen viser, at der med den besluttede politik efterlades en “regning i bgrneveae-
relset” pa ca. 4 mia. kr. arligt., da den generationsneutrale holdbarhed er -0,2 pct. af
BNP. Hvis de gkonomiske rammer lempes pa kort sigt i forbindelse med en kommende
2025 plan, vil denne regning gges.

= Effekten af den nye boligskatteaftale, der giver skatterabatter til de eksisterende bolig-
ejere, vil gge dette tal. Stgrrelsen af effekten kendes fgrst, nar rabatterne er beregnet.

= Forskellen mellem Finansministeriets nye, generationsneutrale og den traditionelle
holdbarhedsindikator viser, at den traditionelt opgjorte holdbarhed er baseret pa poli-
tik, der eksplicit stiller nuveerende og kommende generationer forskelligt. Den traditio-
nelle holdbarhedsindikator pa 0,9 pct. af BNP afspejler ikke et uandret samfund efter
den politiske planlaegningshorisont.

= Den stgrste forskel mellem den traditionelle og generationsneutrale holdbarhed, kom-
mer af det forventede antal ar pa pension. Dette antal ar er pt. omkring 19 ar, og kom-
mer ikke ned pa de 14,5 ar, der er aftalt som sigtelinje, fgr slutningen af dette arhund-
rede. De argange, der gar pa pension nu og i de kommende ar, har altsa udsigt til et
noget laengere otium end unge og fremtidige generationer.

= Traditionel holdbarhed pa statens finanser kan i princippet sikres ved politiske beslut-
ninger, der patvinger fremtidige generationer gkonomiske vilkar, man ikke selv vil pa-
tage. Det kan skade den langsigtede finanspolitiske trovaerdighed og forarsage interge-
nerationel ulighed. Dette problem undertrykkes i den hidtil anvendte holdbarhedsindi-
kator, men inddrages eksplicit i den generationsneutrale holdbarhedsindikator. Denne
bgr derfor veere blandt de centrale sigtepunkter i fastleeggelsen af den langsigtede gko-
nomiske politik.
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1. Finanspolitisk holdbarhed

Den finanspolitiske holdbarhedsindikator (HBI) er et centralt mal i styringen af den offent-
lige skonomi i Danmark. Den maler, hvor meget de offentlige finanser skal strammes for at
sikre en stabil udvikling i den offentlige geeld som andel af BNP frem mod ar 2100 og deref-
ter. Er indikatoren positiv, som det har veeret tilfeeldet de seneste mange ar, maler den,
hvor stor en arlig finanspolitisk lempelse man kan lave, uden at geelden bliver ustabil. Bud-
getloven stiller krav til, at den fgrte finanspolitik skal vaere holdbar.

En HBI der er stgrre end eller lig nul, er dog ikke en tilstraekkelig betingelse for en langsigtet
trovaerdig skonomisk politisk. Som diskussionen af den sakaldte "hangekgjeproblematik”
har pointeret, sa er der fra 2030 til 2050 udsigt til en arraekke med underskud, der er noget
hgjere end budgetlovens tilladte graense pa 0,5 pct. af BNP. Dermed er den illustrerede sal-
dosti, som den er vist i Figur 1, ikke praktisk mulig, da budgetloven vil stille krav om op-
stramning i de ar hvor underskuddet pa den strukturelle saldo overstiger 0,5 pct. af BNP.

Figur 1  Udvikling i strukturel saldo 2010-2070 ved forskellige holdbarhedsb
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Anm.: Se afsnit 2 for uddybning af forskellen mellem traditionel og generationsneutral holdbarhedsberegning.
Kilde: ”Holdbarhed og generationsmaessig neutralitet”, Finansministeriet (2017)

Den nuvzarende holdbarhed er blandt andet betinget af, at der er fuld trovaerdighed om, at
nuvaerende politiske aftaler honoreres fuldt ud, ogsa langt ud i fremtiden. De store overskud
efter 2060, som er afggrende for at HBI’en havner pa den rigtige side af nul, er baseret pa
forudsaetningen om, at fremtidige folketing vedtager de stigninger i pensionsalderen, som
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er forudsat i Velfaerdsaftalen fra 2006 og Tilbagetraekningsreformen i 2011, og dermed grad-
vist seenker det forventede antal &r pa pension fra de nuvaerende knap 19 ar ned mod sig-
telinjen pa 14,5 ar, jf. Figur 2.

Pa nuvaerende tidspunkt er der vedtaget stigninger i pensionsalderen til og med stigningen
til 68 ar i 2030. Skulle der blive rystet pa handen nar pensionsalderen derefter gradvist skal
haeves til 74 ar i 2070, vil det give direkte udslag i holdbarheden af de offentlige finanser.

Figur 2 Gennemsnitligt forventet antal levear pa pension 2000-2060
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Kilde: Finansministeriet, DK2025 — Et staerkere Danmark

Noget som kan vaere med til at ggre vedtagelserne af fremtidige hgjere pensionsaldre
usikre, er hvis de bliver opfattet som uretfeerdige. Hvor meget vilkarene sendrer sig for frem-
tidige generationer sammenlignet med de eksisterende vilkar, spiller en vigtig rolle i denne
sammenhang. Jo stgrre omfordelingen er mellem nuvaerende og fremtidige generationer,
desto stgrre vil risikoen veere for, at det opfattes som uretfaerdigt, alt andet lige. Usikkerhed
om fremtidig vedtagelse af den forudsatte politik pavirker trovaerdigheden. Det kan derfor
vaere interessant at beregne hvordan den finanspolitiske holdbarhed ser ud, hvis man ser
bort fra vedtaget gkonomisk politik, der stiller fremtidige generationer darligere end de ville
vaere ved nuvaerende politiske rammer. Finansministeriet har for fgrste gang beregnet et
sadan mal for holdbarheden.

2. Et generationsneutralt mal for den gkonomiske holdbarhed

| forbindelse med udgivelsen af Konvergensprogram 2017 har Finansministeriet udviklet et
alternativt mal for den gkonomiske holdbarhed, der tager hgjde for holdbarhedens af-
hangighed af fremtidige generationer, og offentliggjort det i en gkonomisk analyse under
titlen "Holdbarhed og generationsmeessig neutralitet” (Finansministeriet 2017).

Det alternative holdbarhedsmal kaldes den “generationsneutrale holdbarhedsindikator” og
viser, hvad holdbarhedsindikatoren ville vaere, hvis man ikke indregner politiske tiltag der
stiller fremtidige generationer darligere end nuvaerende. Alle gvrige antagelser i fremskriv-
ningen er uendrede. Notatet bruger 2025 som skillelinje for, hvornar de politiske tiltag skal
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tilpasses for at stille generationerne lige, hvilket formentlig skal ses i lyset af, at en ny 2025-
plan er lige pa trapperne (annonceret til “senere pa foraret” i Konvergensprogram 2017),
og planlaegningshorisonten dermed udvides til 2025.

Konkret peger analysen pa fire politiske omrader, som kan siges eksplicit at stille kommende
generationer darligere. Det mest betydningsfulde er nedszettelsen af det forventede antal
ar pa pension, som beskrevet ovenfor. | den generationsneutrale beregning fastholdes an-
tallet af forventede levear pa pension i 2025 fremadrettet, saledes at stigende levetid fort-
sat gger pensionsalderen, men den yderligere tilpasning mod sigtelinjen pa 14,5 ar droppes.

Derudover peges pa den permanente prisregulering af bgrnefamilieydelsen og boligsikrin-
gen, hvor et generationsneutralt princip ville tilsige, at det skulle fglge satsreguleringen, der
pa sigt fplger lgnfremskrivning®. Da prisvaeksten er lavere end lgnvaeksten, betyder det, at
ydelserne gradvist vil udggre mindre og mindre ift. Isnninger og andre overfgrsler. Endelig
ophaves den nominelle fastlasning af grgn check og progressionsgraensen pa 50.000 kr. for
rentefradraget, der ellers udhuler veerdien af skattefradraget og den grgnne check gradvist.

Nar der ses bort fra disse politiske tiltag i en generationsneutral fremskrivning, forvaerres
saldoprofilen og dermed holdbarheden, som det kan ses af Figur 1. Den generationsneutrale
holdbarhedsindikator opggres til -0,2 pct. af BNP, hvilket er 1,1 pct. af BNP, svarende til ca.
23 mia. kr. lavere end den traditionelle holdbarhedsindikator. At den generationsneutrale
holdbarhedsindikator er negativ kan ses direkte af Figur 1, hvor saldoen ikke vender tilbage
til positive veerdier efter de sdkaldte haengekgjear, men topper omkring -1 pct. af BNP om-
kring 2065. De vedvarende underskud vil i langden fa gaelden til at na en uholdbar stgrrelse,
og saldoen bliver mere og mere negativ efter 2070, hvorefter gaelden pa meget lang sigt vil
eksplodere.

3. Hvor stor er "regningen i bgrneveerelset”?

Den nuvaerende “regning i bgrnevaerelset” kan bedst anslas ud fra stgrrelsen af den gene-
rationsneutrale holdbarhedsindikator, der som naevnt er -0,2 pct. af BNP, svarende til 4 mia.
kr. arligt. Det er dét krav om opstramning, den nuvaerende politik frem mod 2025 stiller til
politikken efter 2025, nar budgetlovens krav om holdbare offentlige finanser skal overhol-
des.

Nar forskellen pa de to mal for finanspolitisk holdbarhed afviger med 1,1 pct. af BNP, er det
narliggende at konkludere, at den sakaldte “regning i bgrnevaerelset”, som de nuvaerende
generationer efterlader de kommende, er af denne stgrrelse, altsa hvad der svarer til 23
mia. kr. arligt.

Dette er dog ikke tilfeeldet. | den traditionelle holdbarhedsindikator indgar, at der pa den
anden side af haengekgjen kommer et tidspunkt, hvor der er udsigt til ar med lutter over-
skud pa den offentlige saldo. De kommende generationer vil altsa fra dette tidspunkt og
frem kunne disponere over et stgrre raderum, og stadig have holdbare offentlige finanser.
Dette raderum vil kunne bruges pa at aflyse planlagte stigninger i pensionsalderen, gen-
nemfgre skattelettelser eller pa offentligt forbrug og investeringer afhaengigt af fremtidige
praeferencer.

! Det er forst med offentligggrelsen af Konvergensprogram 2017 at man har anvendt prisfremskrivning for disse ydelser i den
traditionelle holdbarhedsindikator. Tidligere fremskrivninger har sdledes satsreguleret de to ydelser fremadrettet. FM angiver, at
denne metodiske andring har forbedret den traditionelle holdbarhedsindikator med 0,2 pct. af BNP, svarende til 4 mia. kr.
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Der er dog en risiko for, at regningen pa de 4 mia. kr. kan vokse. Hvis det i forbindelse med
en kommende 2025 plan besluttes at lempe kravene til den offentlige saldo frem mod 2025,
eller andre tiltag som sveekker den finanspolitiske holdbarhed, vil dette gge omfordelingen
mellem generationer og dybden pa haengekgjen. Hvis dette sker, svaekkes den traditionelle
holdbarhed fra de nuvaerende 0,9 pct. af BNP, og den generationsneutrale holdbarhedsin-
dikator vil blive mere negativ, hvis forskellen mellem de to indikatorer fastholdes pa 1,1 pct.
af BNP. Det er dog ogsa muligt, at forskellen mellem de to indikatorer vokser fra de nuvee-
rende 1,1 pct. af BNP. | sa fald kan regningen vokse, ogsa selvom den traditionelle holdbar-
hedsindikator er uaendret eller forbedret.

En af ambitionerne i den forrige regerings 2025-plan var at mindske hangekgjen. Flere af
tiltagene fra den plan, der vil vaere med til at forbedre saldoen i haangekgjearene, har dog
en mindre saldoeffekt fgr 2025 end i drene efter?, og kan dermed medfgre, at forbedringen
af den generationsneutrale holdbarhedsindikator vil vaere mindre end af den traditionelle
indikator.

Hvis der anvendes en fremgangsmade i en kommende 2025-plan, hvor man udvider rade-
rummet frem mod 2025, men samtidig forbedrer haengekgjen og holdbarheden med tiltag,
der har effekt (primaert) efter 2025, kan man med andre ord gge "regningen i bgrneveerel-
set”, selvom den traditionelle holdbarhed og haengekgjen er forbedret eller evt. uaendret.
Dette kan medvirke til at gge usikkerheden omkring den samlede finanspolitik.

Den netop vedtagne boligskatteaftale er et godt eksempel pa, hvordan forskellen mellem
de to holdbarhedsindikatorer kan gges. Boligskatteaftalen indeholder en skatterabat til nu-
vaerende boligejere, som efter 2021 forsvinder i takt med, at folk fraflytter deres bolig. Nye
boligejere far efterfglgende ikke adgang til denne skatterabat, og dermed stiller aftalen ek-
splicit nuveerende generationer bedre end de kommende. Praecis hvor meget den kommer
til at pavirke hhv. den traditionelle og generationsneutrale holdbarhedsindikator er endnu
ikke opgjort, og afventer blandt andet, at den praecise stgrrelse af skatterabatterne udmales
i forbindelse med overgangen til nye vurderinger og nyt skattesystem.

4. Er det unfair at laegge en stgrre byrde pa kommende generationer?

Et relevant spgrgsmal at stille til ovenstaende er naturligvis, om det er "fair”, at fremtidige
generationer skal bidrage relativt mere til de offentlige finanser, enten i form af hgjere skat-
ter, lavere offentlige udgifter eller flere ar pa arbejdsmarkedet.

Ud fra et gkonomfagligt synspunkt er det, som med sa mange andre spgrgsmal om fairness,
dog ret svaert at svare pa. | sidste ende er det et politisk spgrgsmal at vurdere, hvad der er
fair, og hvad der ikke er. Det er ikke malet med dette notat at faelde dom over hvorvidt
intergenerationel omfordeling er rimeligt eller ej, men fgrst og fremmest at kaste lys over
hvad den nye, generationsneutrale holdbarhedsindikator viser, og hvilken rolle den bgr
spille i den politiske debat.

Udover spgrgsmalet om fairness er der ogsa nogle faglige overvejelser om hvorvidt interge-
nerationel omfordeling reelt males, og i hvor hgj grad forskellen mellem den traditionelle
og den generationsneutrale holdbarhedsindikator er et godt mal for dette. Disse overvejel-
ser er gengivet i Boks 1.

2 De ting som vil bidrage mere efter 2025 end fgr, er fremrykning af levetidsindeksering af pensionsalderen, rentefradraget og
udfasningen af et midlertidigt Isft i de offentlige investeringer, jf. Regeringen: DK2025 — Et staerkere Danmark, side 230.
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Ift. de tekniske elementer i beregningen kunne man argumentere for, at man bgr overveje
at medregne effekten af Nordsgproduktionen i malet for omfordeling. | de kommende ar
frem til ca. 2040 vil produktionen fra Nordsgen bidrage til den offentlige saldo, og nar olie-
og gasreserverne derefter er udtgmt, vil det alt andet lige blive sveerere at have sunde, of-
fentlige finanser. Arsagen er, at gevinsten fra Nordsgen Igbende bruges pa de offentlige
budgetter. Havde man i stedet haft en model som i Norge, hvor olieindteegterne laegges til
side i en oliefond, havde vaerdien af de knappe, naturlige ressourcer i form af olie og gas
kunne komme alle generationer til gode, da det var afkastet af fonden, og ikke de Igbende
indtaegter med en sikker slutdato, der ville indga i de offentlige budgetter.
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Boks 1 Maling af intergenerationel omfordeling

Der er en raekke metodiske overvejelser, man skal veere opmaerksom pa, nar man diskuterer
vurderinger af intergenerationel omfordeling og hvorvidt den nye, generationsneutrale holdbar-
hedsindikator er et relevant mal i denne forbindelse, selvom den ikke maler en eksplicit omfor-
deling mellem de enkelte argange.

For at male om der er generationsneutralitet, skal man i princippet male den praecise forskel i
generationers nettobidrag til de offentlige finanser. Det ville kreeve en model med en eksplicit
formulering af de enkelte drgange og hele deres livsforlgb, inklusive bidrag til de offentlige fi-
nanser og hvor stort et traek pa den offentlige sektor den enkelte argang har i Igbet af sit livsfor-
lgb. Et sadant modelveerk findes ikke, i hvert fald ikke i dansk sammenhaeng.

Beregningen af den generationsneutrale holdbarhedsindikator er sket pa FMs version af ADAM,
og det er derfor ikke muligt at skelne de enkelte argange eller generationer eksplicit fra hinan-
den. Dermed er det ikke muligt at male de enkelte arganges nettobidrag til de offentlige finanser,
og stgrrelsen af omfordeling bliver derfor pr. konstruktion en lidt mindre handgribelig stgrrelse.
Stgrrelsen angiver ikke praecist hvem der omfordeles fra og til. Det eneste man kan afggre er, at
det er en omfordeling fra et tidspunkt i fremtiden til nu og den nzermeste fremtid. Men der kan
samtidig ligge omfordeling fra “fjern” fremtid til “mindre fjern” fremtid.

Skaeringen i ar 2025 repraesenterer samtidig en lidt arbitreer skillelinje. Aret er selvfglgelig valgt
med forventningen om en snarligt kommende 2025-plan, der vil flytte den gkonomiske politiske
sigtelinje til 2025, men ift. omfordeling mellem generationer har aret ikke nogen seerlig vaerdi.

Kombinationen af et mal, der ikke konkret kan evaluere de enkelte argange, og et skaeringspunkt
der pga. metoden er meget vigtigt, men ift. spgrgsmalet om omfordeling er mere arbitraert, gor
det muligt at opstille absurde situationer, hvor malet siger meget lidt eller slet ingenting om
omfordelingen mellem generationerne. | princippet kunne man vedtage total skattefrihed frem
til 2024 finansieret ved en forhgjelse at skatten fra 2025 og frem, uden at det ville give udslag i
en forskel mellem den traditionelle holdbarhedsindikator og den generationsneutrale holdbar-
hedsindikator. Det er naturligvis ikke retvisende. Konkret betyder det, at forhgjelserne af pensi-
onsalderen i 2019 til 2022 fra 65 ar til 67 ar opfattes som generationsneutrale, mens forhgjelsen
fra 67 ar til 68 ar i 2030 ikke ggr.

Den nye holdbarhedsindikator svarer formelt set pa spgrgsmalet: “Hvad vil holdbarhedsindika-
toren inden for de normale regnemetoder vaere, hvis man ikke medregner politik efter planlaeg-
ningshorisonten der eksplicit stiller fremtidige generationer anderledes end nuvaerende, men i
stedet anvender neutrale fremskrivningsprincipper?” Forskellen pa de to holdbarhedsindikato-
rer viser dermed hvor meget af den traditionelle holdbarhed der hviler pa politik efter planlaeg-
ningshorisonten, der eksplicit stiller generationer forskelligt. Fremtidige generationer vil dog
kunne disponere over fremtidige overskud. Derfor bgr fokus vaere pa, om den generationsneu-
trale holdbarhedsindikator er positiv eller ej. Dette mal vil veere en god indikator for, om der sker
intergenerationel omfordeling i stgrre eller mindre grad, men uden at vaere et praecist mal, som
kan svare direkte pa fra hvem, til hvem, og praecis i hvor stor grad.




