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\VVaeksten i velstand
er i demografisk

modvind

m Befolkningens aldring vil isoleret
set reducere den arlige vaekst i BNP
pr. hoved med 0,3 procentpoint
frem mod 2050. Det skal ses i lyset
af en arlig vaekst i BNP pr. hoved pa
ca. 1 procentpoint over de seneste
par artier.

m Hvis de aldersbetingede beskaeftigel-
sesgrader skubbes fem ar frem i al-
der, sa fx en 65-arig i 2050 arbejder i
samme omfang som en 60-arig i dag,
opvejes aldringens effekt pa BNP
pr. hoved. Reformer, der kan forgge
arbejdsudbuddet, er derfor vigtige.

m Danmark er som nation bedre forbe-
redt pa den demografiske udfordring
end mange andre lande. Der er op-
bygget en betydelig udlandsformue,
som giver et arligt afkast, ligesom
de offentlige finanser er holdbare.

Der sker en stadig aldring af den danske befolk-
ning, sd gennemsnitsalderen stiger, jf. figur 1. Det vil
leegge en daemper pa vaeksten i BNP pr. hoved frem
mod 2050. Analysen bidrager dermed til diskussio-
nen af udsigterne for den arlige forggelse i velstand
herhjemme de kommende artier. Der ggres ikke
forsgg pa at forudsige den underliggende vaekst i
gkonomien, som ogsa afhanger af en raekke andre
faktorer, herunder vaeksten i produktivitet.

Befolkningsudviklingen i Danmark Figur 1
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Sammenhangen mellem gkonomisk vakst pr. hoved og befolkningsudvikling

Der ligger en arbejdsindsats bag al produktion og der-
med materiel velstand i samfundet. Stgrrelsen af denne
produktion afhanger dels af, hvor meget befolkningen
arbejder (timeindsatsen), dels af produktiviteten. Vaeksten i
produktion pr. hoved, dvs. real BNP pr. hoved, fremkommer
som produktet af timeproduktiviteten og timeindsatsen.

Boks 1

Timeindsatsen kan underopdeles i arlig arbejdstid i timer,
beskaeftigelsesfrekvens, dvs. antal beskaeftigede sat i for-
hold til befolkningen i de arbejdsdygtige alderskasser, samt
20-69-ariges andel af hele befolkningen. Sat op skematisk
har vi felgende sammenhang:

BNP pr. hoved Timeproduktivitet

Arlig arbejdstid i timer

Beskaeftigelsesfrekvens

= X
(Y/N) Y/t (t/L) (L/WA)
X 20-69-ariges andel af hele befolkningen
(WA/N)
Et bredere velstandsmal ber se pa den samlede kgbekraft, og yderligere elementer ma derfor indregnes:
Velstand pr. hoved _ BNP Bytteforholdseffekt . Afkast af udlandsformue
(1,4) h (1,5) (0,2) (0,3)
/ Befolkning
(-0,5)

Tallene i parentes er vaekst/vaekstbidrag i procent pr. ar for

perioden 1995-2016. De kan summeres. Det negative bidrag

fra "Befolkning” afspejler, at populationen er stigende, sa

veerditilvaeksten skal fordeles pa flere. Det reducerer
vaeksten i velstanden pr. hoved.

Y =real BNP, N = befolkningstal, t = praesterede timer, L = beskaeftigede, WA = befolkning mellem 20 og 69 ar.

At en stigende gennemsnitsalder leegger en deem-
per pa vaeksten i velstand pr. hoved, skyldes for det

forste, at andelen af 20-69-arige, hvorfra arbejdsstyr-

ken overvejende rekrutteres, vil falde?, jf. figur 2. For
det andet vil der vaere en tendens til, at personerne
i den arbejdsdygtige alder gennemsnitligt arbejder
mindre, da beskaeftigelsesgraden falder med alde-
ren. Som det tredje gaelder det ogsa den ugentlige
arbejdstid. Sammen med udviklingen i timeproduk-

tiviteten er de tre naevnte komponenter bestemmen-

de for vaeksten i det reale BNP pr. hoved, jf. boks 1.

Reformer, der fx forhgjer pensionsalderen eller
formar at gge indvandrernes beskaeftigelsesgrad, vil

1

| analysen defineres befolkningsgruppen i den arbejdsdygtige alder
som de 20-69-arige i stedet for 15-64-arige, som der nogle gange
fokuseres pa, da pensionsalderen vil stige frem mod 2050, og kun
fa blandt de 15-19-arige er pa arbejdsmarkedet.
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modvirke tendensen til en lavere samlet arbejdsind-
sats i gkonomien. | samme retning traekker en fortsat
forbedring af de aldres helbredstilstand, hvis det
betyder, at de bliver laengere tid pa arbejdsmarkedet.
Omvendt er en del af stigningen i BNP pr. hoved over
de seneste 50 ar blevet vekslet til mere fritid. Det for-
bedrer velfeerden pa linje med de ggede forbrugsmu-
ligheder, der fglger af hgjere produktion og indkomst.
Disse forhold ses der ikke pa i analysen, hvor der
alene fokuseres pa den isolerede effekt af alderssam-
mensatningen pa vaeksten i BNP pr. hoved.

Baseret pa den seneste befolkningsprognose fra
Danmarks Statistik? viser en fremskrivning, at sen-
dringer i alderssammensaetningen af befolkningen
isoleret set vil reducere den arlige vaekst i BNP pr.
hoved med 0,3 procentpoint frem mod 2050. Det
skal ses i lyset af en arlig vaekst i BNP pr. hoved pa
ca. 1 procentpoint over de seneste par artier.

Stigning i produktiviteten har vaeret
den drivende kraft i den gkonomiske vaekst

De seneste 50 ar er vaeksten blevet drevet af stigen-
de produktivitet, jf. figur 3. Siden midten af 1990'erne
er produktivitetsvaeksten generelt faldet bade her-
hjemme og i mange andre avancerede gkonomier,
uden at der er nogen entydig arsag til det.

| analysen ses alene pa den demografiske udviklings
pavirkning af arbejdsindsatsen og ikke pa den frem-
tidige vaekst i den samlede timeproduktivitet, der ud
over befolkningsudviklingen tillige afhaenger af en
lang raekke andre faktorer. Vaekst i produktiviteten
vil ogsd de kommende artier vaere hovedkilden til

at forege BNP pr. hoved.

Vaksten deempes fremover af relativt
feerre i de arbejdsdygtige aldersklasser

Befolkningsudviklingen afhaenger af fertilitet og
dgdelighed, der frem mod 2050 begge kan forudses
forholdsvis praecist. Hertil kommer stgrrelsen pa

ud- og indvandring, som er forbundet med noget
storre usikkerhed. For sa vidt angar arbejdsindsat-
sen i gkonomien, spiller graensegaengere desuden en
rolle. Det er personer, der bor i udlandet og arbejder
i Danmark eller omvendt. Herhjemme har det dog

2 Befolkningsprognosen udarbejdes af Danmarks Statistik i samarbejde
med DREAM-gruppen. DREAM star for Danish Rational Economic
Agents Model.

Drivkraefter bag den historiske Figur 3
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Anm.: Vaekstbidrag til BNP pr. hoved, jf. boks 1.
Kilde: Danmarks Statistik og DREAM.

ikke et omfang, der a&ndrer vaesentligt ved konklusi-
onerne her.

| mange ar bidrog befolkningsudviklingen positivt til
den gkonomiske vaekst, da andelen af befolkningen
i den arbejdsdygtige alder steg. Det eendrede sig i
midten af 1990’erne, og i de 20 ar frem mod 2016
var der i stedet et svagt negativt bidrag fra demo-
grafien til vaeksten i BNP pr. hoved. De kommende
artier ventes andelen af 20-69-arige i befolkningen
at falde meerkbart og dermed traekke vaeksten i BNP
pr. hoved ned, saerligt i perioden frem mod 2035, jf.
figur 4 (bla sgjle).

Aldringen af befolkningen betyder
lavere gennemsnitlig beskaftigelsesfrekvens

Deltagelsen pa arbejdsmarkedet er typisk lavest
for de yngre og isaer aldre argange i den arbejds-
dygtige alder, jf. figur 5. Nar store drgange naermer
sig pensionsalderen, vil det isoleret set lzegge et
nedadrettet pres pa den gennemsnitlige struktu-
relle beskaeftigelsesfrekvens?. Den gennemsnitlige
beskaeftigelsesfrekvens for de 20-69-arige ligger
herhjemme ved neutral konjunktur pa ca. 76.

3 Konjunkturerne slar klart igennem pa de aldersbetingede beskaeftigel-
sesfrekvenser, som stiger i en hgjkonjunktur og falder i en lavkonjunk-
tur. Set i et laeengere perspektiv er det udviklingen i den strukturelle
- konjunkturrensede - beskaftigelsesfrekvens, der er interessant.
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Fastholdes de aldersbetingede beskaeftigelses-
frekvenser pa aktuelt - dvs. konjunkturneutralt -
niveau, viser en fremskrivning med den forventede
befolkningsudvikling et lille fald i den gennemsnitlige
beskaeftigelsesfrekvens til ca. 75 i 2035. Det giver et
yderligere negativt treek pa vaeksten i BNP pr. hoved,
jf. figur 4 (orange sgjle). Effekten er ikke stor og skif-
ter fortegn efter 2035, da a&ndringer i alderssammen-
saetningen traekker beskaeftigelsesfrekvensen op igen
i den periode.

Antallet af leverede arbejdstimer i skonomien
afhaenger af befolkningsudviklingen

P& samme made som med beskaeftigelsesfrekven-
sen afthaenger antallet af arbejdede timer pr. uge pr.
person af ens alder, jf. figur 6. Arbejdstiden er lavest
for unge, topper for midaldrende og falder igen i de
ldre aldersklasser i arene op til pensioneringen.
Det skyldes bl.a. adgang til at nedsaette arbejds-
tiden op til pensionering, fx overenskomstaftalte
seniordage.

Den gennemsnitlige timeindsats pr. beskaeftiget i den
arbejdsdygtige alder pavirkes derfor af befolkningens
sammensatning pa aldersklasser. Effekten, der bereg-
nes ved at fastholde de aldersbetingede arbejdstider
pa aktuelt niveau og fremskrive med befolkningsud-
viklingen, er meget lille. Der er i gvrigt stor usikkerhed
forbundet med at fremskrive arbejdstid.

Aldringen af befolkningen
er et internationalt feenomen

Nedgang i fertiliteten samt laengere levetid og den
deraf fglgende aldring af befolkningen er et interna-
tionalt faanomen. Blandt de store avancerede gkono-
mier har udviklingen vaeret saerlig markant i Japan,
hvor andelen af 20-69-arige har vaeret faldende de
seneste 20-30 ar, jf. figur 7 (nederst). Der er dér udsigt
til, at faldet tiltager de kommende artier.

| euroomradet og iseer i USA er andelen af 20-69-arige
forst begyndt at falde for nylig, men begge steder kan
faldet forventes at fortsaette de kommende 40 ar - lidt
mindre i USA end i euroomradet, jf. figur 7 (@verst og
midten).

Europa skiller sig ud fra Japan og USA ved, at den
gennemsnitlige arbejdstid er blevet reduceret ret
markant de seneste artier. Det har isoleret set trukket

Demografiens bidrag Figur 4
til vaekst i BNIP pr. hoved
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Aldersbetinget beskaftigelsesfrekvens Figur 5
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Aldersbetinget arbejdstid pr. ar Figur 6
Timer pr. ar

1.800

1.700

1.600

1.500

1.400

1.300

1.200

1.100

20 23 26 29 32 35 38 41 44 47 50 53 56 59 62 65 68
Alder, ar

Kilde: Danmarks Statistik.



ANALYSE — DANMARKS NATIONALBANK
VEKSTEN | VELSTAND ER | DEMOGRAFISK MODVIND

vaeksten i BNP pr. hoved ned. Hertil kommer, at
niveauet for beskaeftigelsesfrekvensen i euroom-
radet er noget lavere end i USA og iseer Japan.
Det betyder pa den anden side, at potentialet til
at modga effekten af den aldrende befolkning pa
vaeksten i BNP pr. hoved ved at arbejde mere er
stgrre i Europa.

Aldring af arbejdsstyrken de kommende artier er
mindre markant herhjemme end i en del andre
lande, jf. figur 8 (venstre). Blandt andet de syd-
europaiske lande og Japan star over for store de-
mografiske udfordringer. Her har fertiliteten i lang
tid vaere meget lav, sa de star over for en betydelig
aldring af befolkningen og arbejdsstyrken over de
kommende artier.

Den negative effekt pad vaeksten
i BNP pr. hoved kan modvirkes

Aldringen af den danske befolkning leegger isole-
ret set et nedadrettet pres pa vaeksten i BNP pr.
hoved. Presset kan modvirkes, hvis det lykkes at
@ge den gennemsnitlige beskaeftigelsesfrekvens,
den ugentlige arbejdstid eller produktivitetsvaek-
sten.

Der laves her en fglsomhedsberegning pa, hvor
meget beskaeftigelsesfrekvenen eller den ugentlige
arbejdstid skal gges for at neutralisere effekten
pa BNP pr. hoved af, at de 20-69-ariges andel af
befolkningen falder de kommende artier, jf. tabel 1.

Laegges befolkningsfremskrivningen fra Danmarks
Statistik til grund, vil en neutralisering af den de-
mografiske effekt pa vaeksten i BNP pr. hoved krae-
ve, at den gennemsnitlige beskaeftigelsesfrekvens
herhjemme gges til 83 i 2050. De internationale
erfaringer viser, at intet stgrre land har haft sa hgj
en beskaftigelsesfrekvens gennem laengere tid.

Bliver fertiliteten hgjere end i basisscenariet, gges
kravet til den danske beskaeftigelsesfrekvens til 86
i 2050. Det skyldes, at godt nok gges befolkningen,
men med den tidshorisont, der her er lagt, nar de
sterre argange ikke at komme ind i arbejdsstyrken.
Pa laengere sigt vil en hgjere fertilitet reducere den
beskaeftigelsesfrekvens, der skal til for at neutrali-
sere konsekvenserne af befolkningsudviklingen pa
vaeksten i BNP pr. hoved.

International sammenligning Figur 7
af vaekstens kilder
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Anm.: Sgjlerne i fremskrivningen viser konsekvensen for BNP pr.
hoved af fald i andelen af 20-69-arige i de pagaeldende
lande. Der regnes ikke pa de gvrige komponenter bag
BNP-udviklingen, jf. boks 1.

Kilde: Eurostat, OECD, The Conference Board Total Economy Da-
tabase, U.S. Census, Japanese Statistics Bureau og United
Nations Population Division (2017).
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Aldringen af befolkningen er et internationalt faanomen Figur 8
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Kilde: United Nations Population Division (2017).
Krav for at udligne den Tabel 1
demografiske udviklings effekt
Huvis fertiliteten falder, vil kravet til beskaeftigelsesfre- pa vaksten i BNP pr. hoved
kvens ud fra samme argumentation veere 79. Disse
felsomhedsberegninger tager udgangspunkt i FN's Danmarks _
befolkningsfremskrivninger, jf. boks 2. o ) Lavere Statistiks Hojere
Udligningsscenarier fertilitet ~ prognose fertilitet
Alternativt til en hgjere beskaeftigelsesfrekvens kun- Beskaeftigelsesfrekvens 79 83 86
ne den ugentlige arbejdstid gges. Der kan ske ved Forggelse af 14 - s

at saette arbejdstiden op, noget der i givet fald skal
forhandles mellem arbejdsmarkedets parter, eller
ved at nogle gar fra deltids- til fuldtidsarbejde. Fuld
neutralisering af den demografiske effekt pa vaek-
sten i BNP pr. hoved kraever, at den gennemsnitlige
ugentlige arbejdstid gges med lidt over tre timer i
basisscenariet.

En reekke faktorer ud over demografi pavirker
arbejdsstyrken.* Allerede vedtagne reformer, bl.a.
Velfaerdsaftalen fra 2006 og Aftale om senere tilba-
getraekning fra 2011, vil gradvist gge deltagelsen
pa arbejdsmarkedet i forhold til i dag, iseer blandt
de aldre argange, i takt med at pensionsalderen
seettes op. | samme retning traekker den lgbende

4 Jf. ogsa diskussionen i De @konomiske Rad, Dansk @konomi,
efterar 2017, side 34ff.

arbejdsuge (timer)

: Tabellen viser, hvilken stigning der kraeves i den gennem-
snitlige beskaeftigelsesfrekvens eller ugentlig arbejdstid
for at udligne den demografiske udviklings effekt p& BNP
pr. hoved frem til 2050 (bla sgjle i figur 4). Hgjere og
lavere fertilitetsscenarier er fra FN’s befolkningsprognose,
jf. boks 2.

Danmarks Statistik, United Nations Population Division
(2017) og Danmarks Nationalbank.

Kilde:
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Befolkningsfremskrivning fra Danmarks Statistik og FN

Danmarks Statistik udarbejder i samarbejde med DREAM
arlige befolkningsfremskrivninger, der raekker frem mod
2050. Befolkningsudviklingen bestemmes af niveauerne for
fertilitet, dedelighed og vandringer pa tveers af graenser.

De to fgrste stgrrelser aendrer sig kun meget traegt og kan
derfor estimeres rimeligt praecist, mens forudsigelserne om
vandringer er mere usikre. Samlet set ventes den danske
befolkning at stige over de kommende 40 ar, hovedsagelig
som fglge af nettoindvandring. Fertiliteten, der aktuelt er ca.
1,8 barn pr. kvinde, ventes at stige lidt, men vil fortsat ligge
under de 2,1 barn pr. kvinde, som kraeves for at holde en po-
pulation uden ud- eller indvandring konstant. Samtidig @ges
antallet af aeldre betydeligt, sa andelen af personer over

70 ar stiger. Der bliver derfor relativt faerre til at producere
velstanden og flere at sprede den ud pa.

| 2017-prognosen fra Danmarks Statistik og DREAM er
nettoindvandringen opjusteret og konvergerer mod hgjere
niveauer end tidligere. Fremskrivningen af vandringer er
forbundet med stor usikkerhed og kan derfor revideres
markant fra én prognose til den naeste. @get indvandring
af kvalificeret arbejdskraft vil kunne modvirke tendensen til
fald i BNP-vaeksten, men da mange lande star i samme situ-

forbedring af den aldre befolknings helbreds-
tilstand og potentialet til at gge indvandrernes
beskaeftigelsesfrekvens. | modsat retning traekker, at
udbredelsen af pensionsordninger kan give ggede
muligheder for selvpensionering fgr den officielle
pensionsalder. Generelt fgrer gget velstand typisk
til anske om mere fritid.

Der er lavet yderligere en fglsomhedsberegning,
hvor de aldersbetingede beskaeftigelsesfrekvenser
for 50-arige og aeldre gges, i og med at pensionsal-
deren haeves. Det vil sige, at beskaeftigelsesfrekven-
sen for fx en 65-arig bliver som for en 60-arig i dag
osv., jf. den stiplede linje i figur 9. Det bringer den
gennemsnitlige beskaeftigelsesfrekvens op pa 81

og opvejer dermed stort set den negative effekt pa
den arlige vaekst i BNP pr. hoved som fglge af faldet
i andelen af 20-69-arige. Det understreger, at det er
afgerende, at reformer formar at gge beskaeftigel-
sesgraderne for de aldre aldersklasser i arbejds-
styrken. Allerede gennemfgrte reformer vil fra i dag
og frem mod 2050 ifglge Finansministeriet haeve
beskaeftigelsen for isaer de aldre argange i arbejds-
styrken med knap 300.000 personer og bringe den
gennemsnitlige beskeaeftigelsesfrekvens op pa 85 i
2050.

Boks 2

ation, kan der komme gget international konkurrence om
den kvalificerede arbejdskraft. Vandringernes konsekvens
for vaeksten i BNP pr. hoved er mere usikker og afhaenger af
de indvandredes erhvervsfrekvens og produktivitet. Ligger
deres produktivitet, og dermed den Ign de kan oppebeere,
under gennemsnittet i befolkningen, vil det pavirke vaeksten
i BNP pr. hoved negativt og omvendt ved hgj produktivi-
tet. Indvandrede i job gger produktionen, men den skabte
vaerditilvaekst skal samtidig spredes ud pa flere. Effekten pa
velstand pr. hoved er saledes ikke sa entydig ved indvan-
dring som ved en forggelse af produktiviteten, der entydigt
gger vaeksten i velstand pr. hoved.

| folsomhedsanalysen i tabel 1 er anvendt FN's befolknings-
fremskrivninger. Basisscenariet i FN's prognose ligger for
Danmarks vedkommende pa linje med befolkningsprogno-
sen fra Danmarks Statistik og DREAM. | scenarierne med
henholdsvis hgjere (lavere) fertilitet gges (reduceres) den
gennemsnitlige globale fertilitet med ca. 0,5 barn pr. kvinde.
Det er ganske markant. Historisk har FN’s befolkningspro-
gnose (basisscenariet) ramt den faktiske globale udvikling
forholdsvis praecist.

Folsomhedsscenarier for de alders- Figur 9
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Anm.: Den stiplede linje angiver felsomhedsscenarie for de
aldersbetingede beskaeftigelsesfrekvenser.
Kilde: Danmarks Statistik, RAS og Danmarks Nationalbank.
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Danmark er godt forberedt
pa befolkningens aldring

BNP pr. hoved anvendes ofte som et mal for, hvor
rigt et land er. | et samlet mal for velstanden - forsta-
et som befolkningens samlede forbrugsmuligheder
- ma det arlige afkast pa udlandsformuen imidlertid
medregnes, ligesom der ma korrigeres for aendring i
bytteforholdet, jf. boks 1.

Den indenlandske produktion pr. hoved skaber kun
en del af de samlede forbrugsmuligheder i sam-
fundet. Danskerne har ogsa krav pa en del af den
udenlandske produktion. Det skyldes tidligere pe-
rioders opsparing i form af overskud pa betalings-
balancens lgbende poster, sa der er opbygget en
betydelig udlandsformue. Den udger i dag teet pa

50 pct. af BNP. Udlandsformuen giver typisk et arligt

OM ANALYSE

ul

Som en konsekvens af Nationalbankens
rolle i samfundet udarbejdes analyser af
gkonomiske og finansielle forhold.

afkast, som gger danskernes forbrugsmuligheder
pa linje med indenlandsk skabt indkomst. Afkastet
pa udlandsformuen er steget igennem en arraekke
og har de senere ar udgjort 3-4 pct. af BNP. Hertil
skal eventuelt laegges yderligere gevinster i form af
forbedring af det danske bytteforhold.

Disse forhold modvirker de kommende artiers
konsekvenser for velstanden pr. hoved som fglge
af den aldrende befolkning. Laegges hertil, at de
offentlige finanser er holdbare, styrker det indtryk-
ket af, at Danmark som nation er bedre forberedt
pa den demografiske udfordring end mange andre
lande.

Analyserne udkommer Igbende og omfatter
bl.a. vurderinger af den aktuelle konjunktur-
situation og den finansielle stabilitet.
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