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MEDLEMS- OG FORMUEPROGNOSE 2020
FORORD

Forord

Siden 2015 har DREAM arligt foretaget en fremskrivning af medlemsbestand og formue i fon-
den Lenmodtagernes Dyrtidsmidler (LD), som hgrer under LD Fonde. Datagrundlaget er en
samkegring af LDs medlemsregister med en raekke af Danmarks Statistiks personregistre for
perioden 1981-2020.

| dette papir praesenteres Medlems- og formueprognose 2020. Fremskrivningen af medlems-
bestanden baseres pa den historiske udbetalingsadfaerd blandt LDs medlemmer. Udviklingen
i LDs formue afhaenger dels af medlemsbestanden og dels af den fremadrettede nettofor-
rentning af medlemmernes opsparing.

Udarbejdelsen af dette drs medlems- og formueprognose ligger noget senere pa aret, end
det saedvanligvis er tilfeeldet. Som felge af covid-19 pandemien oplevedes store fald pa ak-
tiemarkedet i foraret 2020, ligesom der var stor usikkerhed om den fremadrettede gkonomi-
ske udvikling. Som falge heraf observeredes et @get antal udbetalinger fra LD.

For at se naarmere pd medlemmernes reaktion pa covid-19 situationen blev medlems- og for-
mueprognosen udskudt fra foraret til efteraret 2020. Der er foretaget et ekstraordinaert ud-
traek af medlemsbestanden i LD medio 2020. Dette ger det muligt ogsa at betragte udbeta-
lingsadfaerden i farste halvar 2020.

Kgbenhavn, 8. september 2020
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INDLEDNING

Indledning

Der udfgres en undersggelse af udbetalingsadfeerd blandt medlemmer af fon-
den Lenmodtagernes Dyrtidsmidler. Desuden vurderes udviklingen i antallet af
medlemmer og fondens formueudvikling fremadrettet.

Fonden for Lenmodtagernes Dyrtidsmidler (LD) blev oprettet i 1980 med det formal at for-
valte de indefrosne lgnreguleringer, som i slutningen af 1970’erne ikke blev udbetalt som lgn,
men i stedet blev indefrosset. Hensigten med indefrysningen var at laegge en deemper pa
Ignudviklingen for at begraense prisstigningerne. De indefrosne belgb skulle i stedet udbeta-
les som en pensionssum, nar vedkommende forlod arbejdsmarkedet.

Et medlem af LD kan sdledes f3 sit indestdende udbetalt som en engangssum, nar medlem-
met @nsker det, forudsat at medlemmet er fyldt 60 ar (kaldet den generelle udbetalingsal-
der) eller af andre grunde er udbetalingsberettiget. Medio 2020 havde LD cirka 519.600 med-
lemmer, hvis formue havde en vaerdi af 32,2 mia. kr. | kapitel 2 gives en sociogkonomisk be-
skrivelse af LDs medlemmer per 1. januar 2020.

De seneste ar har vaeret praeget af svingende afkast pa aktiemarkedet. Efter et udfordrende
ar pa aktiemarkedet fik starstedelen af LDs dyrtidsmedlemmer i 2018 tilskrevet et negativt
afkast til deres konto. | Igbet af 2019 indhentes det tabte, og over aret blev opsparingens
veerdi eget med 7,6 procent i LD Vaelger. Farste halvar 2020 har vaeret praeget af corona-kri-
sen, der i lgbet af februar og marts gav et afkast pa -10 procent i LD Velger. De fglgende ma-
neder har aktiemarkedet rettet sig.

Negativt afkast og usikkerhed om udviklingen i skonomien pavirker antallet af udbetalinger
fra LD. | foraret 2020 ses antallet af udbetalinger at vaere pa sit hgjeste niveau siden 2013.
Dette skyldes formentlig, at LDs afkast var negativt, hvorfor flere vaelger at haeve deres op-
sparing. Der ses en tendens til, at saerligt aldre og de helt unge udbetalingsberettigede i ha-
jere grad end gvrige medlemmer valgte at haeve deres indestaende i foraret 2020. Udbeta-
lingsadfeerden blandt medlemmer i LD betragtes i kapitel 3.

| kapitel 4 gives en fremskrivning af medlemsbestand og formue i LD. Fremskrivningen af
medlemsbestanden baseres pa den historiske udbetalingsadfaerd blandt LDs medlemmer. |
dette ars grundfremskrivning fastholdes udbetalingsadfaerden fremadrettet som i perioden
2016-18. Dog korrigeres antallet af udbetalinger ved folkepensionsalderen for senere tilbage-
traekning. Der laves desuden to alternative fremskrivninger, den ene med lidt lavere og den
anden med lidt hgjere udbetalingstilbgjelighed end anvendt i grundfremskrivningen.

Udviklingen i LDs formue afhaenger dels af medlemsbestanden og dels af den fremadrettede
nettoforrentning af medlemmernes opsparing. Da LDs fremtidige afkast er usikkert, anven-
des forskellige antagelser herom. Fremskrivningernes forudsaetninger er yderligere beskrevet
i kapitel 5.

Papiret afsluttes med en kort konklusion i kapitel 6.
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Medlemmernes karakteristika

Naesten tre ud af fire LD-medlemmer er udbetalingsberettigede, idet de er
fyldt 60 ar. Omkring halvdelen af medlemmerne er fortsat erhvervsaktive,
mens starstedelen af de resterende medlemmer er folkepensionister.

LD havde per 31. december 2019 543.421 medlemmer' med en samlet formue pa 35,1 mia. kr. |
dette afsnit gives en beskrivelse af medlemmernes sociogkonomiske status. For at szette tal-
lene i relief sammenlignes hver statistik med de tilsvarende tal for hele befolkningen af 55-
79-arige, som aldersmaessigt modsvarer LDs medlemmer, jf. Figur 2.1.

Opggrelsen af medlemsbestanden ved arsskiftet 2019/2020 omtales i denne undersagelse
som medlemsbestanden primo 2020. Medlemsbestanden 30. juni 2020 omtales som medio
2020.

Figur 2.1
Aldersfordeling blandt LDs medlemmer primo 2020, 5-3rs aldersgrupper

Andel af 55-84 ar primo 2020
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| LDs medlemmer m Alle 55-84-drige

Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

Alder og ken

Naesten tre ud af fire medlemmer primo 2020 (73 pct.) er udbetalingsberettigede, idet de er
60 ar eller aeldre, jf. Figur 2.2. Dette er en stigning pa 7 pct. point i forhold til det foregdende

" Antallet af medlemmer i det leverede udtraek fra LDs medlemsdatabase er 328 personer lavere end antallet af
medlemmer ifglge arsrapporten 2019 fra LD Fonde. Forskellen skyldes, at det til DREAM leverede udtraek ikke inde-
holder medlemmer, som er pa ve;j til hjemfald.
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ar. Medlemmer yngre end 60 ar har generelt endnu ikke haft mulighed for at haeve deres op-
sparing.

En del medlemmer haever deres indestaende ved den generelle udbetalingsalder, men der er
fortsat relativt mange 60-64-3arige, der beholder deres opsparing i LD. Ved 70 &r sker auto-
matisk udbetaling, hvis ikke medlemmet fravaelger dette. Som felge heraf ses et fald i antal
medlemmer ved 70 ar. 14,9 pct. af LDs medlemmerne er i 70’erne og 80’erne. Dette er en stig-
ning pa 2,3 pct. point i forhold til primo 2019. Der sker ligeledes automatisk udbetaling ved 75
og ved 80 ar. Derfor ses ogsa forholdsvis store fald i medlemsbestanden i disse alderstrin.

Primo 2020 var gennemsnitsalderen pa et medlem i LD knap 63 ar og 8 maneder. Det gen-
nemsnitlige medlem var sdledes 9 maneder aldre end aret far.

Kansfordelingen blandt LDs medlemmer var en smule skaev i forhold til den samlede befolk-
ning pa 55-79 ar. Sdledes var 51,5 pct. af LDs medlemmer mand og 48,5 pct. var kvinder. Det
tilsvarende tal for den samlede befolkning i det valgte aldersinterval var 49,0 pct. maend og

51,0 pct. kvinder.

Figur 2.2
Aldersfordeling blandt LDs medlemmer primo 2020
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Anm.: Den stiplede, lodrette linje angiver den generelle udbetalingsalder, hvorfra medlemmerne kan vaelge udbetaling.
Kilde: Egne beregninger pad baggrund af LDs medlemsdatabase.

Sociogkonomisk status

Lige over halvdelen af LDs medlemmer (51,5 pct.) var fortsat aktive pa arbejdsmarkedet
primo 2020, jf. Figur 2.3. Den starste gruppe var Isnmodtagere, mens en mindre andel var
jobs@gende. Ledige er her bredt defineret som personer midlertidigt uden for arbejdsstyr-
ken, dvs. ledige inklusiv aktiverede tillagt personer pa kontanthjaelp, sygedagpenge mv.

Folkepensionister og fertidspensionister havde i overvejende grad haevet deres LD-opspa-
ring, og udgjorde derfor en forholdsvis lille gruppe af LDs medlemmer i forhold til deres an-
del af den samlede befolkning. 10 pct. af medlemmerne tilharte gruppen ‘@vrige’, som bestar
af selvstaendige, studerende, hjemmegaende og andre, der var uden for arbejdsmarkedet,
men ikke modtog en offentlig ydelse. Gruppen inkluderer ogsa medlemmer af LD, som ikke
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havde folkeregisteradresse i Danmark, hvorfor arbejdsmarkedstilknytning ikke kan observe-
res.

Figur 2.3
Arbejdsmarkedstilknytning blandt LDs medlemmer primo 2020
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Ledige omfatter personer midlertidigt uden for arbejdsstyrken, dvs. (brutto)ledige tillagt kontanthjzelp, sygedagpenge
mv. @vrige indeholder selvstaendige, studerende, hjemmegaende og folk, der ikke havde folkeregisteradresse i Danmark
per 31. december 2019.

Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

Hgajst fuldferte uddannelse

En persons uddannelsesniveau males typisk ud fra begrebet "hgjst fuldfgrte uddannelse”. Det
indebaerer en rangordning af uddannelser pa en skala, hvor grundskolen rangerer nederst og
en Ph.d. grad gverst. Den af en persons fuldferte uddannelser, som rangerer hgjst pa denne
skala, er udslagsgivende for personens uddannelsesniveau.

Nar man betragter uddannelsesniveauet blandt medlemmer af LD ses det, at blandt dem
med grundskole inklusiv 10. klasse som hgjst fuldferte uddannelse, var der faerre LD-medlem-
mer end i den generelle befolkning, jf. Figur 2.4. Overordnet havde dette to forklaringer. For
det farste ses en tendens til, at ufaglaerte og fagleerte haevede deres indestdende tidligere
end medlemmer med en videregdende uddannelse. For det andet udgjorde ufaglaerte og
faglaerte en storre andel af drgangene over pensionsalderen (i forhold til de udvalgte aldre
under 65 ar), og disse personer kan have havet deres LD-opsparing i forbindelse med deres
tilbagetraekning. Personer med en videregaende uddannelse havde i hgjere grad beholdt de-
res LD-opsparing end den resterende befolkning.

DREAM - ANALYSE 7
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Figur 2.4
Hajst fuldferte uddannelse blandt LDs medlemmer primo 2020
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Anm.: | figuren er anvendt fglgende forkortelser for hgjst fuldferte uddannelse: KVU=kort videregdende uddannelse,
MVU=mellemlang videregdende uddannelse, LVU=lang videregdende uddannelse.
Kilde: Egne beregninger pd baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.
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Udbetalingsadfzerd

Kapitlet betragter udbetalingsadfaerden blandt medlemmer af LD. | drene
2018-20 gges antallet af udbetalinger, da fonden i delperioder opnar ringe af-
kast. Seerligt ved den generelle udbetalingsalder pa 60 dr og blandt de zeldre
medlemmer gges udbetalingstilbgjeligheden.

| dette kapitel betragtes udbetalingsadfaerden blandt medlemmer af fonden Lenmodtager-
nes Dyrtidsmidler (LD).

Det arlige antal udbetalinger fra LD var forholdsvis konstant i perioden 2014-17. Herefter steg
antallet af udbetalinger i 2018 og 2019. Dette skyldes sandsynligvis, at fonden havde et nega-
tivt afkast i 2018. Dette @gede szerligt antallet af udbetalinger sidst i 2018 samt umiddelbart
efter udsendelse af arsbrev i begyndelsen af 2019. Ved udsendelse af arsbrevet blev alle
medlemmer orienteret om forrentningen af deres opsparing i foregaende kalenderar, hvoref-
ter flere end normalt igangsatte udbetaling. | farste halvar 2020 ses aktiemarkedets vold-
somme fald i forbindelse med covid19-krisen at @ge antallet af udbetalinger markant. Fra og
med maj er udbetalingsomfanget dog faldet til samme niveau som de foregaende ar. Antal
udbetalinger fra LD beskrives naermere i afsnit 3.1, mens udbetalingsadfaerden i afsnit 3.2 be-
tragtes ved at se pa andelen af medlemmer i hvert alderstrin, der haever deres opsparing.

Gennem de seneste ar er de fgrste mulige aldre for offentlig tilbagetraekning via efterlan og
folkepension @get. Dette pavirker udbetalingsmenstret i LD, idet medlemmerne udskyder
udbetaling til senere i livet, ndr tidspunktet for tilbagetraekning fra arbejdsmarkedet udsaet-
tes. Gennem de seneste 10 ar er udbetalinger til medlemmer farst i 60’erne aftaget i takt
med, at efterlansalderen @ges. | 2019 ses samme tendens for 65-arige, da folkepensionsalde-
ren gges til 65% ar. Udbetaling samtidig med tilbagetraekning beskrives i afsnit 3.3.

Negativt afkast og usikkerheden om aktiemarkedets udvikling de seneste ar har saerligt @get
udbetalingstilbgjeligheden ved den generelle udbetalingsalder ved 60 og blandt de =ldste
medlemmer af LD. Stigningen ved 60 ar kan henfgres til udsendelse af brev til medlem-
merne, som orienterer om muligheden for skatterabat. Hvilke grupper, der reagerer kraftigst
ved svagt afkast i fonden, betragtes i afsnit 3.4

| lebet af en periode opnar puljevaelgere forskelligt afkast alt efter i hvilke puljer, vedkom-
mende har placeret sin formue (en andel af formuen i flere puljer kan valges). Dette mulig-
ger en sammenligning af, hvordan medlemmer, der inden for samme periode opnar forskel-
ligt afkast, reagerer. Det findes i afsnit 3.5, at udbetalingssandsynligheden er forholdsvis ens
for alle puljevaelgere, uafhaengigt af det opndede afkast i farste halvar 2020.

Antal udbetalinger

| 2019 var antallet af udbetalte konti fra LD cirka 37.500. Herved naede antallet af udbetalin-
ger sit hgjeste niveau siden 2012, hvor cirka 43.000 konti blev udbetalt, jf. Figur 3.1a. | perio-
den 2014-2017 svingede antallet af udbetalinger mellem 31.300 og 33.900 arlige udbetalte
konti med laveste niveau i 2017.

Stigningen i antal udbetalinger skal ses i sammenhang med, at LD i dag foretager udbetalin-
ger til medlemmer i flere alderstrin, end det var tilfaeldet i 2012. | langt de fleste alderstrin ses
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andelen af medlemmerne, som vaelger udbetaling, saledes at vaere betydeligt lavere i dag,
end det var tilfaeldet i 2012.

I bade 2018 og 2019 ses antallet af udbetalinger at vaere stigende. Stigningen kan sandsynlig-
vis tilskrives, at LD opndede et negativt afkast i 2018. Negativ forrentning kan medfare, at en
stigende andel af medlemmerne vaelger at fa udbetalt deres indestdende. Det negative af-
kast har ligeledes effekt pad antal udbetalinger i det efterfglgende ar, hvor medlemmerne i
arsbrevet orienteres om afkastet opnaet i foregdende kalenderar.

Andelen af LDs medlemmer, som haever deres opsparing i lgbet af et kalenderar, har vaeret
stigende de seneste ar. | 2019 fik cirka 6,5 procent af medlemmerne deres opsparing udbetalt
(den rade stiplede linje i Figur 3.1b). Dette er den hgjeste andel observeret inden for artiet.
Dette afspejler dog delvist, at en stigende andel af medlemmerne gennem perioden er ud-
betalingsberettigede, idet de er xldre end den generelle udbetalingsalder.

Betragtes udelukkende udbetalingstilbgjeligheden blandt udbetalingsberettigede medlem-
mer (medlemmer pa 60 ar eller &ldre), er denne de seneste ar steget i forhold til et lavpunkt
i 2017, sa andelen i 2019 er pa niveau med arene 2014-2016 (den fuldt optrukne rade kurve i
Figur 3.1b). Udbetalingsandelen blandt udbetalingsberettigede medlemmer er fortsat lavere
end i begyndelsen af artiet.

Tendensen til et stigende antal udbetalinger ser ud til at fortsaette i farste halvar af 2020, jf.
Figur 3.1a, som ligeledes viser antallet af udbetalinger i farste halvar. En forholdsvis stor andel
af udbetalingerne fra LD ligger traditionelt i arets farste fire maneder. Her udsendes arsbrev,
der far visse medlemmer til at igangsaette udbetaling.

@get antal udbetalinger i 2020 skyldes sandsynligvis coronakrisen, der har resulteret i et
stort fald pa aktiemarkedet i rets farste kvartal. | maj og juni 2020 ser antallet af udbetalin-
ger ud til at vaere pa samme niveau som i de foregdende ar, jf. Figur 3.2a.

| farste halvar 2015 ses antallet af udbetalinger at vaere forholdsvis lavt i forhold til omkring-
liggende ar. Dette skyldes, at medlemmerne i dette ar opndede skatterabat, hvis udbetaling
udskydes til efter 1. april.

Udbetalinger

a) Antal udbetalinger b) Andel af medlemmer, som vzelger udbetaling
50 15
* ﬁA\ﬁ-/\/.
230 o
é a
0 T T T T T T T T T 1 0 T T T T T T T T T 1
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2010 2012 2014 2016 2018 2020
g Hele dret 1. halvar g Hele dret e 1. NAIVAY

Anm.:

Kilde:

I figuren til hgjre viser fuldt optrukne kurver antal udbetalinger til medlemmer pa 60 &r eller zldre sat i forhold til med-
lemsbestanden primo aret i samme aldersgruppe. Stiplede linjer viser det samlede antal udbetalinger i dret sat i forhold
til medlemsbestanden primo dret. Figuren indeholder alle udbetalinger inklusiv udbetaling ved dgdsfald.

Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.
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Antallet af udbetalinger fra LD er sterst i februar og marts maned, dvs. umiddelbart efter
medlemmerne modtager arsbrev fra fonden, jf. Figur 3.2a. Arsbrevet sger opmaerksomheden
om ordningen, hvilket kan fa visse medlemmer til at igangsaette udbetaling. Saerligt hvis
medlemmet samtidig oplyses om negativt afkast det foregdende ar, ses relativt mange at
igangsaette udbetaling.

Information fra LD kan pavirke antallet af udbetalinger. Historisk har man saledes observeret,
at breve, som orienterede medlemmerne om muligheden for udbetaling, havde stor effekt
pa, hvornar medlemmerne valgte at haeve deres opsparing, jf. Zangenberg Hansen og Ste-
phensen (2015)2 Lignende tendenser ses i 2019 samt 2020, jf. afsnit 3.4.

Som fglge af aktiemarkedets markante fald i marts 2020 ses antallet af udbetalinger at vaere
saerdeles hgjt i denne maned, jf. Figur 3.2a. | april 2020 ligger antallet af udbetalinger pa ni-
veau med samme maned i 2019, og i maj samt juni 2020 falder antallet af udbetalinger til ni-
veauet observeret i 2017 (og et lavere niveau end i 2018 og 2019).

For hvert kvartal fra 2018 til og med andet kvartal 2020 vurderes det, hvordan det faktiske
antal udbetalinger i kvartalet var i forhold til, hvad der kunne forventes, hvis medlemmernes
adfaerd observeret i 2017 var viderefart®. Resultatet vises i Figur 3.2b.

Udbetalinger over aret

a) Antal udbetalinger b) Faktisk antal udbetal. ift. antal ved 2017-adfaerd
8 5
a4
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2 2
£ 4 | e &
jm} 5
[ =2
P\_\
2
1
0 T T T T T T T T T T 1 0 n
Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec 20181 2018:3  2019:1 2019:3  2020:1
s 2017 e 2018 2019 2020 Arstal:kvartal
Anm.:  Figuren til hgjre viser forskellen mellem det faktiske antal udbetalinger i kvartaler fratrukket det fiktive antal udbetalin-
ger i kvartalet safremt medlemmerne havde haft samme adfaerd som observeret i samme kvartal i 2017.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

| 2018 ses antallet af udbetalinger at vaerre stgrre end, hvis medlemmernes adfaerd observe-
ret i 2017 var viderefart. Dette skyldes sandsynligvis, at 2018 var et vanskeligt ar pa aktiemar-
kedet, som medfgrte negativt afkast hen gennem aret. De starste tab kom dog sidst pa aret,

2 Undersggelsens resultater pegede p3, at information fra LD kunne have stor effekt pd medlemmernes udbeta-
lingsadfaerd. Da LD i efterdret 2004 stoppede med at sende breve, som orienterede om udbetalingsmuligheden, til
de medlemmer, som fyldte 60 og 67 ar, faldt udbetalingen i disse alderstrin betragteligt umiddelbart efter brevets
opher. | undersagelsen udfertes en gkonometrisk analyse, som viste, at orienteringsbrevet til de 60-arige historisk
havde gget sandsynligheden for, at medlemmerne haevede deres opsparing med omkring 50 pct.

3 Beregningsmetoden til denne @velse beskrives i afsnit 3.4.
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hvilket sandsynligvis forklarer, at antallet af udbetalinger i fjerde kvartal 2018 var knap 1.400
udbetalinger starre, end hvis 2017-adfaerden var viderefart. Dette antal er cirka dobbelt sa
stort som i fgrste til tredje kvartal 2018.

Negativt afkast i 2018 forklarer formentlig ogsé det forholdsvis hgje antal udbetalinger i for-
ste kvartal 2019. Her orienteres medlemmerne i drsbrevet om det negative afkast det forega-
ende kalenderar. 1 2020 ses et saerligt hgjt antal udbetalinger i marts maned (ferste kvartal).
Efterfelgende aftager antal udbetalinger til samme niveau som de foregdende ér.

Udvikling i udbetalingsandele

Siden 2017 ses et @get antal udbetalinger fra LD. Figur 3.3 viser udbetalingstilbgjeligheden
blandt LD-medlemmer pa 60-65 ar, dvs. hvor stor en andel i hvert alderstrin, der haever deres
opsparing. Pa trods af stigende udbetalingstilbgjelighed siden 2017 ses andelen i et historisk
perspektiv dog fortsat at vaere forholdsvis lav i disse alderstrin.

Appendiks B indeholder figurer svarende til Figur 3.3, hvor alle alderstrin mellem 60 og 80 ar
vises.

| 2019 steg udbetalingstilbgjeligheden blandt LDs medlemmer szerligt for to grupper. For det
forste haevede en gget andel af 60-arige deres opsparing, da de i 2019 modtog oplysning om
det negative afkast i 2018. Disse medlemmer er typisk blevet udbetalingsberettigede i 2018,
men haevede fgrst opsparingen, da de i 2019 bliver oplyst om det negative afkast. For det an-
det ses flere udbetalinger i alderstrin med automatisk udbetaling, hvis ikke medlemmet ak-
tivt veelger at lade opsparingen forblive i LD (ved 70, 75, 80 og 85 ar). Der ses altsa en ten-
dens til, at feerre lader opsparingen forblive i LD, hvis de samtidig oplyses om et negativt af-
kast.

De samme tendenser som observeret i 2019 ger sig gaeldende for det ggede antal udbetalin-
ger i farste halvar 2020, jf. Figur 3.3b. Der ses en saerlig stor stigning blandt de yngre alders-
trin, som netop er blevet udbetalingsberettigede. Dette haenger sandsynligvis sammen med,
at udbetalingen @ges ved orientering om skatterabat, der sker otte maneder efter, medlem-
mer fylder 60. Dette betragtes naermere i afsnit 3.4.

Stigningen i udbetalingsandelen for 61-arige mellem 2018 og 2019 (og igen mellem 2019 og
2020) haenger saledes sammen med, at flere ses at haeve deres opsparing ved udsendelse af
orienteringsbrev fra LD. Da alderen i figuren er opgjort ultimo aret, optraeder en andel af de
bergrte personer som 61-drige.

Zndringer i de lovbestemte tilbagetraekningsaldre har afggrende betydning for udviklingen i
den betragtede periode. Hovedforklaringen pa den faldende udbetalingsandel til 60-arige i
perioden frem mod 2015 skyldes saledes, at faerre haever deres opsparing samtidig med tilba-
getraekning fra arbejdsmarkedet, idet overgang til efterlgn ikke laengere er mulig ved 60 ar.

Af samme arsag ses udbetalingsandelen til 61-drige at aftage mellem 2015 og 2017. Faldet i
udbetalingstilbgjeligheden ved 62 ar frem mod 2019 kan ligeledes tilskrives, at overgang til
efterlan ikke laengere er mulig i alderstrinnet.

I 2019 @ges det alderstrin, hvor overgang til folkepension er mulig fra 65 til 65% ar (kaldet
folkepensionsalderen). Dette betyder, at kun en halv drgang overgar til folkepension i 2019.
Andelen af LD-medlemmer, der som 65-3rige haever deres opsparing samtidig med tilbage-
traekning fra arbejdsmarkedet, halveres som falge heraf. Dette medfarer et fald i udbeta-
lingstilbgjeligheden til 65-arige jf. Figur 3.3.

Sammenhangen mellem udbetalingstidspunkt og de fgrste mulige aldre, hvor offentlig fi-
nansieret tilbagetraekning er mulig, beskrives naermere i afsnit 3.3.

DREAM - ANALYSE 12



MEDLEMS- OG FORMUEPROGNOSE 2020
UDBETALINGSADFARD

Figur 3.3
Udbetalingsandel
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Anm.:  Figuren viser, hvor stor en andel af medlemmerne i et givet alderstrin (opgjort ultimo aret), som haevede deres opspa-
ring i LD indenfor den givne periode. Udbetalinger som fglge af dedsfald er ikke medregnet.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

Figur 3.4 viser udbetalingsandelen efter alder for hvert ar i perioden 2017-2019. Det ses, at der
i 2018 0g 2019 er sket en generel stigning i udbetalingstilbgjeligheden i de fleste alderstrin i
forhold til 2017. | farste halvar 2020 ses saerligt en stigning for i de yngste udbetalingsberetti-
gede i forhold til adfaerden i 2019.

Figur 3.4
Udbetalingsandel efter alder
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Anm.:  Figuren viser, hvor stor en andel af medlemmerne i et givet alderstrin (opgjort ultimo aret), som haevede deres opspa-
ring i LD indenfor den givne periode. Udbetalinger som falge af dedsfald er ikke medregnet.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

1 2019 er andelen af 62- og 65-3rige, som haever deres opsparing, lavere end observeret i
2017. Dette skyldes udskydelse af muligheden for henholdsvis efterlgn og folkepension som
ovenfor beskrevet.
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Generelt er udbetalingstilbgjeligheden i 2019 pa niveau med 2018. For 60- og 61- arige ses
dog tendens til gget antal udbetalinger. Det samme er tilfaeldet for personer i sidste halvdel
af 70’erne. Ogsa i ferste halvar 2020 ses en starre andel af 60- og 61-arige at vaelge udbeta-
ling, end det var tilfaeldet i 2019. | afsnit 3.4 ses naermere p3, hvilke aldersgrupper, som @ger
udbetalingstilbgjeligheden i 2018-2020 i forhold til i 2017.

33 Udbetaling ved tilbagetraekning fra arbejdsmarkedet

Siden 2014 er det alderstrin, hvorfra det er muligt at modtage efterlgn, @get. Fra 2019 gges
ligeledes den fagrste mulige alder for at modtage folkepension. Nar alderen, hvorfra offentlig
tilbagetraekning er mulig, @ges, sa pavirker det udbetalingsadfaerden i LD, idet visse medlem-
mer haever deres indestdende samtidig med tilbagetraekning fra arbejdsmarkedet.

Figur 3.5
Udbetalingsandel efter om medlemmet samtidig traekker sig tilbage fra arbejdsmarkedet eller ej
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Anm.:  Figuren viser, hvor stor en andel af medlemmerne, som haevede deres opsparing i LD i Igbet af det kalenderar vedkom-
mende fyldte 60, 61, 62 og 65 ar. Udbetalingsandelen er opdelt efter, om medlemmet samme &r trak sig fra tilbage fra
arbejdsmarkedet, idet vedkommende begyndte at modtage en offentlig pensionsydelse.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

Udbetalinger til 60-drige samtidig med tilbagetraekning fra arbejdsmarkedet var aftagende i
perioden efter 2010, jf. Figur 3.5a. | 2010-13 faldt andelen svagt i takt med, at faerre udnyttede
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efterlensordningen allerede som 60-arig. | 2014 skete en halvering af andelen, da kun halvde-
len af de medlemmer, som fyldte 60 ar i labet af 2014 havde mulighed for tilbagetraekning
via efterlgnsordningen. Det skete, da den farste mulige alder for efterlgn (kaldet efterlgnsal-
deren) blev @get til 60" for personer fadt i ferste halvar 1954 og til 61 ar for personer fadt i
andet halvar. | 2015-19 var andelen, som haevede LD samtidig med tilbagetraekning, stort set
lig nul, da ingen 60-arige havde mulighed for at traekke sig via efterlgnsordningen. F4 med-
lemmer fik tilkendt fgrtidspension, hvorfor andelen var svagt positiv.

Andelen af 60-arige medlemmer, som haever deres opsparing og ikke samtidig traekker sig
fra arbejdsmarkedet, er nogenlunde konstant gennem den betragtede periode.

For 61-arige tegnes overordnet samme billede: Andelen af medlemmerne, som haever LD-op-
sparingen uafhaengigt af tilbagetraekning fra arbejdsmarkedet, er tilnaermelsesvis konstant
over perioden 2010-18. | 2019 stiger anedelen betragteligt som ovenfor beskrevet. Andelen,
som haever opsparingen samtidig med tilbagetraekning er nogenlunde konstant frem til 2015,
hvorefter andelen aftager mod nul. Faldet sker samtidig med, at tilbagetraekning via efter-
Iznsordningen ikke laengere er mulig som 61-3rig.

For 62-drige udfases muligheden for efterlgn fra 2017. Det ses af Figur 3.5d, at andelen af 65-
arige medlemmer, som haever deres opsparing samtidig med tilbagetraekning fra arbejds-
markedet halveres i 2019. Dette fglger aendringen i folkepensionsalderen.

Tabel 3.1 indeholder de aldre, hvorfra overgang til efterlen og folkepension er mulig. Af tabel-
len fremgar, hvorndr drgangene overgar til efterlen og folkepension. Der ses for eksempel, at
kun en halv drgang overgar til efterlen som 60-arige i 2014. Dette medfgrer faerre udbetalin-
ger til 60-arige som ovenfor beskrevet.

Af tabellen ses det ogs3, at kun en halv drgang overgar til folkepension som 65-arige i 2019.
Tilbgjeligheden for at vaelge udbetaling som 65-arig samtidig med tilbagetraekning halveres
som fglge heraf, jf. Figur 3.5d.

Tabel 3.1
Tidspunkt for overgang til offentlig tilbagetraekning

Mulighed for overgang til ydelse
Fadselstidspunkt Efterlgnsalder Folkepensionsalder
Efterlon Folkepension

Ar1953, 1. halvar 1. halvar 2013 1. halvar 2018
Ar1953, 2. halvar 60 65 2. halvar 2013 2. halvar 2018
Ar1954, 1. halvar 60% 65%> 2. halvar 2014 2. halvar 2019
Ar1954, 2. halvar 61 66 2. halvar 2015 2. halvar 2020
Ar1955, 1. halvar 61 662 2. halvar 2016 2. halvar 2021
Ar 1955, 2. halvar 62 67 2. halvér 2017 2. halvar 2022
Ar 1956, 1. halvar 62> 67 2. halvar 2018 1. halvar 2023
Ar1956, 2. halvar 63 67 2. halvar 2019 2. halvar 2023
Ar1957, 1. halvar 63 67 1. halvar 2020 1. halvar 2024
Ar1957, 2. halvar 63 67 2. halvar 2020 2. halvar 2024

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af gaeldende regler.
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Karakteristika pa personer, som @ger udbetalingstilbgjelighed

| det felgende ses der naermere p3, hvilke aldersgrupper som saerligt har gget antallet i ud-
betalinger i 2018, 2019 og i f@rste halvar af 2020 i forhold til, hvad der kunne forventes, hvis
adfaerden observeret i 2017 var viderefart*.

Havde LDs medlemmer i 2019 haft samme udbetalingsadfaerd, som blev observeret i 2017,
vurderes antallet af udbetalinger at have vaeret i stgrrelsesordenen godt 32.800. £ndret ad-
feerd skennes saledes at have gget antallet af udbetalinger i 2019 med cirka 4.600. Dette sva-
rer til, at det faktiske antal udbetalinger i 2019 var cirka 14 pct. hgjere, end hvis medlemmerne
havde haft samme udbetalingsadfaerd som observeret i 2017.

| 2018 var antallet af udbetalinger cirka 3.300 hgjere end, hvis udbetalingsadfaerden fra 2017
var fastholdt. Dette svarer til, at det faktiske antal udbetalinger var cirka 10 procent hgjere
end, hvis 2017-adfserden var fortsat.

Absolut set steg antallet af udbetalinger i 2019 - i forhold til, hvis udbetalingsadfaerden fort-
sat var pa 2017-niveau - mest for medlemmer pa 60 og saerligt 61 ar. Ved 61 ar var antallet af
udbetalinger naesten 1.400 hgjere i 2018, end hvis medlemmerne havde haft samme adfaerd
som i 2017. Det fremgar af Figur 3.6c, som viser det faktiske antal udbetalinger i hvert alders-
trin mellem 60 og 75 ar holdt op mod det sk@nnede antal udbetalinger, sdfremt udbetalings-
adfaerden havde vaeret uaendret i forhold til 2017.

Ogsa ved 70 ar ses en forholdsvis stor stigning i antal udbetalinger. Her var det fatiske antal i
2019 cirka 850 hgjere end, hvis adfaerden fra 2017 var fortsat uaendret. Ved 75 ar var det til-
svarende antal godt 300 ekstra udbetalinger.

De alderstrin, hvor antal udbetalinger @ges mest i 2019 i forhold til, hvis adfaerden havde vae-
ret som i 2017, er aldre, hvor antallet af udbetalinger i forvejen er forholdsvis stort. Betragtes
i stedet den relative andring, dvs. stigning i antal udbetalinger ved adfaerdsaendring sat i
forhold til antal udbetalinger ved uaendret adfaerd, ses udbetalingstilbgjeligheden at stige
mest for de aeldste medlemmer af LD. For medlemmer pa 60-64 ar stiger antallet af udbeta-
linger i 2019 saledes med i gennemsnit 14 pct.,, mens stigningen for 65-69-arige er knap 8
pct,, jf. Figur 3.6d. For 75-79-arige var antal udbetalinger i 2019 cirka 37 procent hgjere, end
hvis disse a&ldre medlemmer havde haft samme adfaerd som i 2017. For de &ldste medlem-
mer af LD skal starrelsen af stigningen tages med et vist forbehold, da antallet af udbetalin-
ger for personer pa 80 ar eller aldre er relativt beskedent.

At zldre medlemmer @ger udbetalingstilbgjeligheden i starre grad end yngre medlemmer,
hvis LD opnar svagt afkast, var ligeledes tilfaeldet omkring finanskrisen i 2008-09, jf. Zangen-
berg Hansen og Stephensen (2015). Dette kan skyldes, at disse medlemmer dels skal aktivt
tilvaelge at udsaette udbetalingen af LD, og dels har disse medlemmer sandsynligvis en kor-
tere investeringshorisont, hvorfor usikkerhed om udviklingen pa de finansielle markeder kan
fa visse medlemmer til at haeve deres opsparing.

En mulig forklaring pa @get antal udbetalinger blandt medlemmer pa 60-61 ar kan vaere, at
det blandt medlemmer i disse alderstrin forsat er mange med en kort udbetalingshorisont.
Altsa en forholdsvis stor andel af medlemmer, som forventer at haeve deres opsparing inden
for fa ar. Usikkerhed om forrentningen fremadrettet kan fa disse medlemmer til at vaelge ud-
betaling. Blandt de zldre har medlemmer med en kort tidshorisont allerede valgt udbetaling.

4 Sammenligningen foretages ved, at det faktiske antal udbetalinger i 2018, 2019 og i farste halvar 2020 sammenhol-
des med et fiktivt antal, som bestemmes ved at anvende udbetalingssandsynligheder observeret i 2017 og multi-
plicere med medlemsbestanden henholdsvis primo 2018, primo 2019 og primo 2020. Herved opnas et skan over
antal udbetalinger i 2018, 2019 og farste halvar 2020, safremt udbetalingsadfaerden observeret i 2017 fortsat var
gzldende. De anvendte sandsynligheder fordeles efter alder, kan og hgjst fuldferte uddannelse. | 2020 anvendes
sandsynligheder for udbetaling i farste halvar.
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Figur 3.6
Aldersfordelt udbetalingsadfzerd i forhold til, hvis adfeerd observeret i 2017 var fastholdt
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Anm.:  Figuren viser det faktiske antal udbetalinger i dret sammenholdt med et fiktivt antal, som bestemmes ved at viderefere
den observerede udbetalingsadfaerd fra 2017 til den betragte periode.
Kilde: Egne beregninger pd baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

Havde LDs medlemmer i farste halvar 2020 haft samme udbetalingsadfaerd, som blev obser-
veret i samme periode i 2017, vurderes antallet af ordinaere udbetalinger fra januar til og med
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juni 2020 at have vaeret i starrelsesordenen 17.300 (eksklusiv udbetalinger ved medlemmets
dadsfald). Det faktiske antal udbetalinger var 22.200. £ndret adfaerd i forhold til 2017 skan-
nes sdledes at have gget antallet af udbetalinger i fgrste halvar 2020 med cirka 4.900. Dette
svarer til, at det faktiske antal udbetalinger i de farste seks maneder af 2020 var knap 30 pct.
hgjere, end hvis medlemmerne havde haft samme udbetalingsadfaerd som observeret de
forste seks maneder af 2017.

Effekt af brev, som orienterer om skatterabat

Nar et medlem fylder 60 ar har vedkommende mulighed for skatterabat i 12 maneder fra
vedkommendes fgdselsdag. LD sender orienteringsbrev om skatterabatten til medlemmet
otte maneder efter pdgaeldendes fadselsdag. Opndelse af skatterabatten er ikke betinget pa
udbetaling af medlemmets indestdende, og skatterabatten traekkes automatisk, hvis ikke
medlemmet frabeder sig dette.

Det er tidligere pavist, hvordan udsendelsen af disse orienteringsbreve efter al sandsynlig-
hed ager antallet af udbetalinger fra LD, jf. Zangenberg Hansen (2019). Der ses saledes en
tendens til, at lidt flere medlemmer vaelger udbetaling i manederne umiddelbart efter, de
orienteres om muligheden for skatterabat.

For at fa en ide om, hvordan orienteringsbrevet om skatterabat har @get antallet af udbeta-

linger fra LD de seneste ar, betragtes medlemmer fadt 1956-58 samt medlemmer fadt i for-

ste halvar af 1959. Disse medlemmer havde mulighed for at opna skatterabat fra deres 60 ars
fedselsdag og de efterfalgende 12 maneder. De betragtede medlemmer fyldte 60 ar mellem
1. januar 2016 og 30. juni 2019. Herefter fulgtes medlemmet 24 maneder frem (hvis muligt) for
at se, om vedkommende igangsatte udbetaling eller ej.

For at illustrere sammenhangen med udsendelse af orienteringsbrevet om skatterabat op-
deles udbetalingerne efter, hvor mange maneder der gik, fra medlemmer fyldte 60 ar, til ud-
betaling af LD-opsparingen fandt sted. | data kan udbetalinger til og med juni 2020 observe-
res. Dette giver mulighed for at falge drgangen fadt i farste halvar 1959 i 12 maneder efter
deres 60 ars fodselsdag, drgang 1958 i 18 maneder og aldre drgange i 24 maneder.

Udbetalingshyppigheden i hver maned i op til 24 maneder efter 60-ars fedselsdagen er vist i
Figur 3.7. Omkring 10 procent af drgangene haver deres opsparing umiddelbart efter med-
lemmet fyldte 60 ar. Andelen falder herefter drastisk, og maneden umiddelbart efter 60 ars
fedselsdagen vaelger cirka 1,5 pct. udbetaling. Ved 2-3 maneder skete et yderligere fald,
hvorefter antallet af udbetalinger var stort set konstant frem til maned 7 efter 60-ars fad-
selsdagen.

Der ses en stigning i andelen, der fik opsparingen udbetalt 8-11 maneder efter deres 60-ars
fedselsdag. Det vurderes, at denne stigning sandsynligvis kan henfgres til udsendelsen af ori-
enteringsbrev om skatterabat. Sterstedelen af medlemmerne, som valgte udbetaling efter
otte eller ni mdneder havde sdledes modtaget brev fra LD mindre end én maned inden ud-
betalingen foregik®.

Det er bemaerkelsesvaerdigt, at stigningen i maned otte til elleve er noget starre for argang
1958 samt argangen fadt i farste halvar 1959. Disse drgange fylder 60 ar i perioden 2018-19,
men da der gar et stykke tid efter 60-ars fadselsdagen (mindst otte maneder) og mange er
fadt senere end april maned, sa vil udbetalinger truffet otte til elleve maneder efter fadsels-
dagen farst finde sted i 2019 samt farste halvar 2020.

> At medlemmet modtog brevet op til én mdned fgr udbetaling betad, at vedkommende havde igangsat udbetaling
inden for cirka to uger efter brevets modtagelse, da det typisk tager omkring 14 dage fra et medlem beder om ud-
betaling, til vedkommendes konto i LD rent faktisk udbetales.
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Dette betyder, at stigningen efter udsendelse af orienteringsbrev observeret for argang 1958
samt 1959 har gget udbetalingstilbgjeligheden for 60- og 61-drige i 2019 og 2020. Det ses, at
hele stigningen i udbetalingsadfaerden for disse dargange sker i manederne umiddelbart efter
udsendelse af orienteringsbrevet om skatterabat. Dette er en kraftig indikation af, at brevet
tilskynder nogle medlemmer til at vaelge udbetaling.

Formodningen underbygges af, at udbetalingsandelen for argang 1958 efter 12 maneder afta-
ger til tilnasermelsesvis samme niveau som udbetalingsandelen for argang 1956-57. Faldet lig-
ger pa praecis samme tidspunkt som muligheden for skatterabat frafalder.

Idet udbetalingerne finder sted et godt stykke tid efter medlemmet er fyldt 60 ar, vil udbe-
talingen for en del medlemmer finde sted i kalenderaret efter, vedkommende fyldte 60 ar.
Ved beregning af udbetalingsandele i afsnit 3.2 opgeres medlemmets alder ultimo aret. Det
medfarer, at sadfremt udbetalingen finder sted i det efterfalgende kalenderar, registreres
medlemmet som 61-arig, selv om udbetalingen rent faktisk skete, mens vedkommende var
60 ar gammel. Stigningen i udbetalingsandelen umiddelbart efter udsendelse af orienterings-
brev om skatterabat forklarer af denne grund hele stigningen i udbetalingsandele til bdde
60- 0g 61-arige beskrevet i afsnit 3.2.

Figur 3.7
Udbetalingshyppighed efter tid siden 60-ars fadselsdag, argang 1956-1959
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Anm.:  Figuren viser, hvor stor en andel af medlemmerne i drgang 1956-58 og halvargangen 1. halvar 1959, som haevede deres
opsparing op til to ar efter deres 60 ars fadselsdag. Udbetalingsandelen er opdelt efter, hvor mange maneder der gik fra
vedkommendes 60 ars fadselsdag til udbetalingen fandt sted. Vaerdien ‘0’ viser, at der gik mindre end én maned, '1' at
der gik én til to maneder, 2’ to til tre mdneder osv.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase.

3.5 Adfaerd for puljevaelgere

Knap 12 pct. af medlemmerne i LD er puljevaelgere, dvs. de har investeret hele eller en del af
deres formue i gvrige puljer end LD vaelger. Medlemmet kan én gang om maneden vzlge,
hvordan vedkommendes formue skal fordeles pa i alt 10 puljer inklusiv LD Vzelger. Medlem-
met kan splitte sin formue mellem flere puljer, hvis den padgaeldende @nsker dette.
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Der var store forskelle pa puljernes afkast i farste halvar 2020 som fglge af udviklingen pa
saerligt aktiemarkederne, hvor aktier i saerligt marts gav store negative afkast som folge af
covid19-pandemien. Obligationer gav lave afkast pa grund af det meget lave renteniveau.

| lzbet af de farste tre maneder af 2020 opnar puljevaelgerne sdledes meget forskelligt afkast
alt efter i hvilke puljer, vedkommende har placeret sin formue. Dette muligggr en sammen-
ligning af, hvordan medlemmer, der inden for samme periode opnar forskelligt afkast, reage-
rer i forhold til, hvorvidt de vaelger udbetaling eller €.

| alt betragtes cirka 46.800 medlemmer, som er puljevaelgere per 31. december 2019 og som
er fyldt 60 ar sdledes, at de alle er udbetalingsberettigede. For hvert enkelt medlem bereg-
nes vedkommendes individuelle afkast opnaet i perioden mellem 31. december 2019 til 31.
marts 2020. Afkastet afhaenger af den enkeltes valg af investeringspuljer.

Alle medlemmer opnar i de ferste tre maneder af 2020 negativt afkast. Medlemmernes af-
kast varierer i perioden mellem -21,9 til taet ved nul pct. Det gennemsnitlige afkast var i peri-
oden -11,6 pct. med median pa -12,1 pct. Omkring visse afkastprocenter ses toppe, der afspej-
ler de mest populzere puljer. Der er dog god spredning pa medlemmernes afkast, idet mange
puljevaelgere spreder deres formue over flere puljer.

Medlemmerne inddeles i 50 lige store grupper efter deres opndede afkastprocent. | den far-

ste gruppe er de 936 puljevaelgere med de laveste afkastprocenter, dernzest de fglgende 936
puljeveelgere med de naestlaveste afkastprocenter. Sadan fortsaettes til gruppe 50, der inde-

holder de 936 puljevaelgere med afkastprocenter taettest ved nul.

Det gennemsnitlige afkast i hver af disse 50 grupper er vist i Figur 3.8a. Det fremgar, at cirka
60 pct. af puljevaelgerne i labet af de tre farste maneder i 2020 opndede et afkast pd mellem
-10 og -15 pct. Cirka 16 pct. opndede darligere afkast, mens omkring 24 pct. havde afkast mel-
lem 0 og -10 pct.

Inden for hver af de 50 grupper beregnes udbetalingshyppigheden i farste halvar 2020°.
Denne er vist i Figur 3.8b. Af figuren fremgar det, at der ses en lidt sterre udbetalingstilbgje-
lighed blandt puljevaelgere, der opnar lavt afkast. Fra grupper med afkast fra -8 pct. og lavere
ses derimod ingen systematik i udbetalingstilbgjeligheden.

Der er en tendens til, at den gennemsnitlige alder pa puljevaelgere i grupperne med afkast
taettest ved nul er lidt hgjere end blandt puljevaelgere med stgrre negativt afkast. Dette kan
afspejle, at ldre puljevaelgere s@ger mod puljer med relativt lav risiko, idet aldre sandsyn-
ligvis har faerre ar til deres forventede udbetalingstidspunkt. At den gennemsnitlige pulje-
veelger i grupperne med afkast taettest ved nul er lidt sldre end blandt grupper med starre
negativt afkast kan veere drsagen til den lidt sterre udbetalingstilbgjelighed blandt farst-
naevnte grupper af puljevaelgere.

Blandt grupper med at afkast mindre end cirka -10 pct. ses ingen forskel pa den gennemsnit-
lige alder pa puljevaelgerne i de forskellige grupper.

Et scenarie kan vaere, at puljevaelgerne forlader puljerne mest starst risiko, nar usikkerheden
pa aktiemarkedet stiger. Sddanne bevaegelser er ikke undersagt naermere. Under covid19-kri-
sen faldt aktiemarkederne dog meget hurtigt og for mange nok uventet. Dette kan have
gjort, at puljevaelgere ikke har kunne na at skifte pulje, idet aendring af puljevalg kan foreta-
ges én gang per maned med effekt fra ultimo méneden.

6 Det er forsggt at variere perioden for udbetalinger, sé forskellige delperioder betragtes (for eksempel udbetaling i
kun marts-april, marts-juni osv.). Kun at betragte udbetalinger i delperioder af farste halvar 2020 ggr ingen forskel i
forhold til, at der ikke ses systematik i gruppernes udbetalingsandele.
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Figur 3.8
Udbetalingsadfaerd efter afkastgrad

a) Gennemsnitligt afkast
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Gruppering efter afkast

Anm.: Figuren er dannet ved inddele puljevaelgere pa 60 ar eller aldre i 50 lige store grupper efter deres individuelle afkast-
grad i de tre farste maneder af 2020. Inden for hver gruppe beregnes det gennemsnitlige afkast (venstre) og andelen af
puljevaelgere, som igangsaetter udbetaling i farste halvar 2020 (hgjre).

Kilde:
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Fremskrivning af
medlemsbestand og formue

Medlemsbestand og formue i fonden for Lanmodtagernes Dyrtidsmidler frem-
skrives til ar 2050. | andet halvar 2020 ventes omkring 15.000 udbetalinger fra
LD. De felgende ar skgnnes cirka 35.000 udbetalinger drligt, hvorefter antal ud-
betalinger fra 2024 aftager, idet alle medlemmer vil vaere aldre end 60 ar. Fon-
dens samlede formue ventes at falde forholdsvis brat frem mod 2025, hvor
formuen vurderes i stgrrelsesordenen 20-23 mia. kr.

| dette kapitel beskrives en fremskrivning af antallet af medlemmer i Lenmodtagernes Dyr-
tidsmidler (LD) samt fondens samlede formue frem mod ar 2050. Fremskrivningen anvender
grundlaeggende samme fremskrivningsmetode som de seneste ars fremskrivninger. Dette ars
fremskrivning er dog opdateret, sa den tager udgangspunkt i medlemsbestanden i LD medio
2020 ligesom de nyeste adfaerdsmenstre i forhold til udbetaling anvendes. Desuden er skan-
net for fondens fremtidige afkast opdateret.

| det folgende delafsnit gives en kort beskrivelse af fremskrivningsmetoden. Metoden er
grundigt beskrevet i kapitel 5. Den forventede fremadrettede udvikling i LDs medlemsbe-
stand beskrives i afsnit 4.2, mens afsnit 4.3 beskriver den sk@nnede udvikling i LDs samlede
formue. Kapitlet afsluttes med afsnit 4.4, der kort forklarer forskellene til sidste ars fremskriv-
ning af medlemsbestand og formue.

Fremskrivningsmetode og forudsaetninger for fremskrivningen

| fremskrivningen skannes det, hvordan antallet af medlemmer samt formuen i LD vil udvikle
sig frem mod ar 2050. Der tages udgangspunkt i medlemsbestanden per 1. juli 2020, hvor LD
havde cirka 519.600 medlemmer. Medlemmernes samlede formue havde en markedsvaerdi pa
32,2 mia. kroner.

Farst fastlaegges det ventede antal udbetalinger i andet halvar 2020. Fra arsskiftet 2020/2021
(kaldet primo 2021) fremskrives antallet af medlemmer et ar ad gangen. Mellem hver opge-
relse bestemmer udbetalingssandsynligheder hvor stor en andel af medlemmerne, som hae-
ver deres opsparing i lgbet af perioden.

Fondens samlede formue fremskrives ved at vurdere udviklingen i det enkelte medlems for-
mue ud fra et antaget nettoafkast (afkast efter pensionsafkastskat og omkostninger). Den
samlede formue bliver Iazbende nedskrevet ved beregnede udbetalinger, dad og skattebeta-
linger.

Der foretages en fremskrivning af LDs formue, hvor forudsaetningerne for udbetaling fast-
seettes ud fra, hvad der vurderes som det mest realistiske scenarie i en situation med et ikke-
negativt afkast. Denne fremskrivning kaldes grundfremskrivningen (eller basisfremskrivnin-
gen). | grundfremskrivningen antages medlemmernes udbetalingsadfaerd fremadrettet at
felge den observerede adfeerd for tilsvarende medlemmer i drene 2016-2018. | disse ar var an-
tallet af udbetalinger forholdsvis lavt, dog med tendens til @get antal udbetalinger i 2018,
hvor fonden efter et udfordrende ar pa aktiemarkedet havde negativt afkast.
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At udbetalingsadfaerden i grundfremskrivningen fglger den observerede adfaerd i 2016-2018
betyder, at det i denne fremskrivning forudsaettes, at der de fglgende ar ikke sker starre fald
pa aktiemarkedet. Hvis for eksempel covid-19 situationen igen pavirker aktiemarkedet nega-
tivt, vil antallet af udbetalinger sandsynligvis blive stgrre end forudsat i grundfremskrivnin-
gen. P3 den anden side vil en periode med stabile, positive afkast i fonden formodentlig
medfgre et lavere antal udbetalinger end i grundforlgbet.

Ud over grundfremskrivningen udfgres der desuden to alternative fremskrivninger. | den ene
antages udbetalingsadfaerden at vaere som i 2017, hvor antallet af udbetalinger fra LD gene-
relt var lavt. | den anden fastholdes samme udbetalingsadfaerd som i 2019, hvor antallet af
udbetalinger var noget hgjere end i de foregdende ar som fglge af fondens negative afkast i
2018.

| sidstnaevnte scenarie vil der ske faerre udbetalinger end hvis en fremskrivning baseres p3
udbetalingsadfaerden observeret i 2020, hvor aktiemarkedets store fald i starten af aret
ggede udbetalingstilbgjeligheden betragteligt. Hvis der kommer store negative stad til fon-
dens afkast, kan antallet af udbetalinger fremadrettet saledes blive starre end i det ellers
forholdsvis pessimistiske scenarie baseret pa 2019-adfaerden.

De anvendte udbetalingsandele opdeles efter medlemmets alder, kan og hgjst fuldferte ud-
dannelse. Alle tre fremskrivninger baseres pa konstante udbetalingsandele fremadrettet. Dog
korrigeres for den ventede effekt af gget folkepensionsalder, jf. afsnit 5.1. Udbetalingsadfaer-
den i de tre scenarier er illustreret i Figur 5.1 pa side 31.

For alle tre scenarier omkring udbetalingsadfaerden udfgres to fremskrivninger, hvor fondens
afkast er forskelligt. | det ene scenarie falger fondens nettoafkast den ventede udvikling i
renten pa en statsobligation tillagt 2 pct. point. Dette betyder, at fondens afkast frem mod
2050 konvergerer mod et langsigtsniveau pa 6,0 pct. | et pessimistisk scenarie fglger nettoaf-
kastet blot renten pa statsobligationen. Det nettoafkast, som antages i de forskellige frem-
skrivninger, kan ses i Figur 5.6 pa side 36.

Udvikling i medlemsbestand

| dette afsnit praesenteres tre fremskrivninger af medlemsbestanden i LD frem mod midten
af det nuvaerende arhundrede. Fremskrivningerne baseres konstante udbetalingsandele
fremadrettet.

| grundfremskrivningen antages udbetalingsmegnstret at falge den gennemsnitlige observe-

rede udbetalingsadfaerd i perioden 2016-2018. Dette anses som et retvisende skan for udbe-
talingsadfaerden fremadrettet. | de to alternative fremskrivninger antages udbetalingsadfaer-
den at vaere som i henholdsvis 2017 og 2019. De to alternativer @ger henholdsvis sanker ud-

betalingstilbgjeligheden i forhold til grundfremskrivningen.

Antallet af medlemmer i LD aftager Igbende i takt med, at folk vaelger at fa deres penge ud-
betalt. Per 1. januar 2020 var der cirka 543.700 medlemmer i LD. | farste halvar 2020 ses et re-
lativt stort antal udbetalinger, s medlemsbestanden per 1. juli 2020 var 519.600.

Fremskrivninger baseret pa det historiske udbetalingsmgnster viser, at antallet af udbetalte
konti i andet halvar 2020 sandsynligvis vil vaere mellem 14.700 og 15.900. Det fremgar af Tabel
4., hvor LDs vurderede medlemsbestand og det skennede antal udbetalinger for hvert af de
tre fremskrivningsforlgb vises frem mod 2025.

Det samlede antal udbetalinger i 2020 ventes at veere i stgrrelsesordenen 39-40.000. Dette
vil vaere 1.500-2.500 ekstra udbetalinger end i 2019, hvor antal udbetalinger ellers var det
starste siden 2012. Ud over fglgerne af covid-19 kan en del af stigningen mellem 2019 og 2020
henfares til den demografiske udvikling, idet en forholdsvis stor drgang blev udbetalingsbe-
rettiget.
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| perioden 2013-2017 udbetalte LD i gennemsnit cirka 33.000 konti arligt, dog med udsving pa
op mod 1.500 udbetalinger omkring det gennemsnitlige antal. Faerrest udbetalinger observe-
res i 2017, hvor antallet for farste gang var faerre end 32.000.

| perioden 2021-23 forventes antallet af udbetalinger fortsat at vaere forholdsvis hgijt. | denne
periode nar nogle relativt store drgange udbetalingsaldrene. | ar 2024-25 vurderes antallet af
udbetalinger at falde til faerre end 30.000 arligt, idet alle tilbagevaerende medlemmer i LD vil
have ndet den generelle udbetalingsalder.

Ved tidligere perioder med svagt eller negativt afkast reagerede LDs medlemmer ligeledes
ved at @ge antallet af udbetalinger. Stigningen fandt dog primaert sted i dret efter, det ringe
afkast var realiseret, jf. Zangenberg Hansen og Stephensen (2015). Arsagen hertil kan vaere, at
medlemmerne farst reagerer, nar der udsendes arsbrev med information om foregaende ars
afkast. Dette skaber ekstra usikkerhed om antallet af udbetalinger fra LD i foraret 2021. Ud-
viklingen siden marts 2020 tyder dog p3, at det samlede afkast for 2020 kan vaere teet ved
nul. Udviklingen pa aktiemarkedet i den resterende del af 2020 er dog forbundet med stor
usikkerhed.

Tabel 41
Antal medlemmer og antal udbetalinger, 2020-25

| i ]

Grundfremskrivning

Medlemsbestand 543.700 519.600 503.700 468.500 433.700 401.400 372.600
Udbetalinger 24200 15.900 35.100 34.900 32200 28.800 27.200
Udbetalingsadfeerd som observeret i 2017

Medlemsbestand = = 504.900 472.000 439.200 408.900 381.700
Udbetalinger - 14.700 32.900 32.700 30.300 27.200 25.700
Udbetalingsadfaerd som observeret i 2019

Medlemsbestand = = 503.800 466.500 430.100 396.600 367.000
Udbetalinger - 15.700 37300 36.500 33.400 29.600 28.100

Anm.: Medlemsbestand er opgjort primo den angivne periode. Udbetalinger er det vurderede antal i Igbet af perioden. Antal-
let omfatter udbetalinger ved pensionering, medlemmets dadsfald og flytning til @vrige pensionsordninger.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

Udbetalingsmenstret medfarer, at antallet af medlemmer i LD forventes at vaere i starrelses-
ordenen 504-505.000 primo ar 2021 (grundforlgb: 503.700). Herefter aftaget antallet til 367-
382.000 i ar 2025 (372.600) og mellem 238-264.000 medlemmer i 2030 (249.000). | perioden
mellem ar 2039-42 forventes LD at na under 100.000 medlemmer, mens der i midten af det
nuvaerende arhundrede skannes at vaere mellem 24-37.500 medlemmer i LD afhaengigt af
det forudsatte udbetalingsmgnster (grundforlab: 32.000), jf. Figur 4.1.

| appendiks C ses en figur, som viser det fremskrevne antal medlemmer i LD fordelt efter al-
der i udvalgte ar i perioden 2020-30. Heraf fremgar det, at gennemsnitsalderen pa et LD-
medlem gges betragteligt de kommende ar. Fra 2020 til 2025 stiger gennemsnitsalderen sa-
ledes fra 63,6 til 68,4 ar. Herefter stiger alderen pa det gennemsnitlige medlem med yderli-
gere 4,9 ar frem mod 2030.
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Figur 4.1
Antal medlemmer, historisk og grundfremskrivning, 2010-50
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Anm.: Den lodrette streg angiver seneste historiske ar, hvor medlemsbestanden opggres til 543.421 personer per 1. januar 2020.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

Figur 4.2 viser udviklingen i medlemsbestanden i de to alternative fremskrivninger i forhold
til grundfremskrivningen. Fglger udbetalingsadfaerden den observerede adfeerd fra 2017, sa
ventes antallet af medlemmer at vaere omkring 16.000 starre end i grundfremskrivningen
omkring 2035. Viderefgres den observerede udbetalingsadfaerd fra 2019 ses naesten samme
udvikling, blot med modsat fortegn.

Figur 4.2
Antal medlemmer, alternative fremskrivninger ift. grundfremskrivning, 2020-50
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Anm.:  Figuren viser antal medlemmer i de alternative fremskrivninger fratrukket antal medlemmer i grundfremskrivningen.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.
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4.3 Udvikling i formue

Udviklingen i LDs samlede formue afhanger dels af udviklingen i antal medlemmer, og dels
af starrelsen af forrentningen af de resterende medlemmers opsparing. Der fremskrives med
to forskellige scenarier for LDs fremtidige nettoafkast, som det er beskrevet i afsnit 5.3. Des-
uden anvendes tre forskellige antagelse om medlemmernes udbetalingstilbgjelighed, hvilket
er nermere beskrevet i afsnit 4.2.

I andet halvar 2020 vurderes fonden at have et nettoafkast pa 4,0 pct.” Primo 2021 vurderes
LDs formue i sa fald at veere i starrelsesordenen 30,8 mia. kr. afhaengigt af antallet af udbeta-
linger samt det opndede investeringsafkast den resterende del af 2020. Det fremgar af Tabel
4.2, som viser den fremskrevne udvikling i LDs formue frem mod 2025 under de forskellige
fremskrivningsantagelser.

| alle forlgb forventes et relativt brat fald i LDs samlede formue frem mod 2025, hvor for-
muen vurderes at vaere mellem 20 og 23 mia. kr. Dette folger af det forholdsvis store antal
udbetalinger i denne periode, hvor nogle relativt store argange nar udbetalingsaldrene de
kommende ar. Desuden omlaegges konti for medlemmer, som i dag er yngre end 60 ar til al-
dersopsparing.

Af tabellen nedenfor ses det, at anvendelsen af forskellige udbetalingssandsynligheder blot
giver mindre udsving i formuen pa laengere sigt. Starre betydning har fondens forventede
afkast. Som arene gar, stiger usikkerheden i fremskrivningen. Disse faktorer gar, at der i den
resterende del af dette afsnit hovedsageligt fokuseres pa grundfremskrivningen, hvor udbe-
talingsandelene beregnes som gennemsnit over perioden 2016-18.

Tabel 4.2
Formue, historisk og fremskrevet, 2020-25

I Y FYTy

Nettoafkast falger statsobligation plus 2 pct. point

Udbetalingsadfeerd 2016-2018 351 32,2 30,8 27,8 25,4 23,7 22,3
Udbetalingsadfaerd 2017 - - 30,9 28,1 25,8 24,2 23,0
Udbetalingsadfeerd 2019 - - 30,8 27,7 25,2 23,4 21,9

Nettoafkast falger statsobligation

Udbetalingsadfeerd 2016-2018 351 32,2 30,8 27,3 24,5 22,3 20,6
Udbetalingsadfaerd 2017 - - 30,9 27,5 24,8 22,8 21,2
Udbetalingsadfeerd 2019 - - 30,8 27,1 24,2 22,0 20,3

Anm.: | alle fremskrivninger antages nettoafkast i 2. halvar 2020 at vaere 4 pct. Formuen er opgjort primo den angivne periode.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

Efter 2025 er formueudviklingen markant forskellig i de to forlgb. Det fremgar af Figur 4.3,
som viser den skennede udvikling i LDs formue i grundfremskrivningen under hver af de tre
antagelser om LDs fremadrettede afkast.

7 Fra 1. juli til 1. september 2020 har afkastet i LD Valger vaeret 3,1 pct. Der ventes saledes et moderat afkast i de re-
sterende fire mdneder af 2020.
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Overordnet fglger formueudviklingen det faldende antal medlemmer. Som fglge heraf for-
ventes formuen i LD under begge afkastantagelser at aftage i hele perioden 2025-50. P3
langt sigt afhaenger LDs samlede formue imidlertid i hgj grad af det forventede afkast. Ved
midten af det nuvaerende drhundrede forventes LDs formue at vaere i stagrrelsesordenen 2-
6% mia. kr.

Figur 4.3
Formue, historisk og fremskrivning, 2010-50

60

50

40

30

Mia. kr.

20

10

0

2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

Nettoafkast statsobligation plus 2 pct. point Nettoafkast statsobligation

Anm.: De fuldt optrukne kurver angiver grundfremskrivningen under de to forskellige antagelser om LD fremadrettede afkast.
De farvede band omkring grundfremskrivningen viser de to alternative fremskrivninger baseret pd 2019- (nedre graense)
0g 2017-udbetalingsadfzerd (gvre graense). Den lodrette streg angiver seneste historiske ar, hvor medlemmernes sam-
lede formue primo 2020 er pd 35,1 mia. kr.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

For at illustrere usikkerheden i fremskrivningen betragtes det, hvornar LDs formue fra sit nu-
vaerende niveau pa 32,2 mia. kr. medio 2020 skannes at passere givne belagbsgraenser. Tabel
4.3 viser dette under de to antagelser om det fremadrettede afkast.

Uafhaengigt af afkastantagelsen vurderes det, at LDs formue i Igbet af 2021 vil passere 30
mia. kr. Formuen forventes at passere 25 mia. kr. sidst i 2022 eller i farste halvar 2023. P3 laen-
gere sigt opstar betydelig starre usikkerhed. Skennet for, hvornar formuen er mindre end 15
mia. kr., varierer sdledes med op til tre ar.

Tabel 4.3
Tidspunkt hvor formuen skonnes at passere givne belgbsgraenser

_ Afkast falger statsobligation plus 2 pct. point Afkast falger statsobligation

30 2021,3 2021,2
25 2023,3 2022,8
20 2026,9 2025,4
15 20321 20291
10 2041,3 20351

Anm.: Tabellen viser tidspunktet, hvorndr LDs formue i grundfremskrivningen passerer belgbsgransen angivet i tabellens ven-
stre kolonne.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.
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4.4 Sammenligning med fremskrivning fra 2019

| 2019 udfgrte DREAM ligeledes en fremskrivning af medlemsbestand og formue i LD, jf. Zan-
genberg Hansen (2019). Resultatet af dette ars fremskrivning minder i nogen grad om resulta-
ter fra 2019-fremskrivningen.

| dette ars fremskrivning vurderes medlemsudviklingen lidt svagere end i sidste ars frem-
skrivning. Dette skyldes, at antallet af udbetalinger i 2019 og saeeligt 2020 er hgjere end vur-
deret i 2019-fremskrivningen. Det faktiske antal udbetalinger i 2019 var sdledes 3.600 udbeta-
linger storre end vurderet i sidste ars fremskrivning. Situationen omkring covi9-19 har bety-
det et ekstraordinaert hgjt antal udbetalinger i 2020, hvorfor medlemsbestanden primo 2021
vurderes 7.300 medlemmer lavere i dette ars fremskrivning, end det var tilfaeldet i 2019-frem-
skrivningen. Den lavere medlemsbestand primo 2021 traekker ligeledes mod faerre medlem-
mer end vurderet i sidste ars fremskrivning gennem hele fremskrivningsperioden.

Det fremgar af Tabel 4.4, som sammenligner medlemsbestanden i de to fremskrivninger. Ta-
bellens gverste raekke viser det fremskrevne antal medlemmer i LD ifglge fremskrivningen fra
2019. Herefter falger to raekker, der viser hver af de opdateringer, som er foretaget i dette ars
fremskrivning. Udbetalingstendenser beregnes i grundfremskrivningen pa samme datagrund-
lag som ved sidste ars fremskrivning, hvorfor dette ikke medfarer nogen aendring i medlems-
bestanden. Den nederste raekke viser antallet af medlemmer i LD ifglge den nye 2020-frem-
skrivning praesenteret i dette papir. Denne raekke er lig antal medlemmer i fremskrivningen
fra 2019 plus summen af de a&ndringer, som er foretaget.

De anvendte dadeligheder er lidt lavere i dette ars fremskrivning, hvilket gger medlemsbe-
standen med over 1.000 personer pa sigt.

Tabel 4.4
I?\rsag til 2endring i medlemsbestand, tusind personer

Grundfremskrivning 2019

+ Nyt initialt niveau for medlemsbestand -3,6 -7,3 -6,7 -5,4 -4,5 -2,7
+ Nye dedeligheder - 0,1 0,5 0,9 12 1,0
+ Nye udbetalingstendenser - - - - - -

Grundfremskrivning 2020 543 504 373 249 10 37

Anm..  Som felge af afrunding til tusinde personer kan der forekommer afvigelser i tabellen, sa antal medlemmer ifalge 2019-
fremskrivningen plus a&endringer ikke summerer til 2020-fremskrivningen.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

Overordnet kan formueudviklingen aendres af to arsager: For det farste kan skannet for an-
tallet af medlemmer i LD blive sendret som felge af aendrede fremskrivningsprincipper eller
2ndret udbetalingsadfaerd. Et sterre antal udbetalinger i 2019 og 2020 end forudsat i sidste
ars fremskrivning traekker mod en lidt lavere formue i dette ars fremskrivning.

For det andet kan forudsaetninger omkring LDs fremadrettede afkast blive andret. De an-
vendte afkastantagelser baseres pa udviklingen i renten pa en statsobligation. Da den frem-
adrettede udvikling i den 10-3rige statsrente skgnnes svagere i 2020-fremskrivningen, end
det var tilfaeldet sidste ar, vurderes formueudviklingen mindre gunstig i naervaerende frem-
skrivning, end det var tilfaeldet sidste ar.
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For hver af de to antagelser om LDs fremadrettede afkast illustrerer Tabel 4.5, hvordan LDs
formue er i dette ars fremskrivning sammenlignet med fremskrivningen fra sidste ar. For hver
afkastantagelse viser den fgrste raekke formuen ifglge 2019-fremskrivningen.

Anden rxekke viser betydningen af opdateret nettoforrentning i fonden, idet skgnnet for den
fremadrettede rente pa en statsobligation er opdateret. | 2020 og 2021 er tallet i anden
raekke positivt, da LD i 2019 opnaede et mere positivt afkast end forudsat i sidste ars frem-
skrivning. Dette @get formuen pa kort sigt, mens den lavere nettoforrentning pa laengere
mellemlangt sigt mindsker formuen. | tabellens gverste del, hvor afkastet antages at folge en
statsobligation med tillaeg pa 2 pct. point, ses det for eksempel, at LDs formue i 2025 i ar
skannes at veaere 1,6 mia. kr. mindre end vurderet ved sidste ars fremskrivning. Dette skyldes
det opdaterede skan over udviklingen i renten pa en statsobligation.

@vrige &ndringer i tabellen tredje raekke daekker blandt andet over den lidt lavere medlems-
bestand i dette ars fremskrivning, hvilket isoleret set traekker mod en lavere formue.

Tabel 4.5
I?\rsag til ®ndring i formue, mia. kr.

Nettoafkast felger statsobligation plus tilleg pa 2 pct.point

Fremskrivning 2019 33,7 30,8 24,4 20,5 16,3 9,3
+ Ny initial formue og opdateret afkast 1,2 13 -1,6 -3,2 -4,8 -3,2
+ @vrige &ndringer - -1,3 -0,4 -0,6 -0,8 -0,6
Grundfremskrivning 2020 351 30,8 22,3 16,7 10,8 54

Nettoafkast falger statsobligation

Fremskrivning 2019 33,1 29,6 21,7 16,6 10,9 51
+ Ny initial formue og opdateret afkast 1,9 2,5 -1,5 -2,7 -3,4 -1,9
+ @vrige aendringer = -1,3 0,5 0,2 -0,1 -0,2
Grundfremskrivning 2020 351 30,8 20,6 14,0 7,4 31

Anm.: Som fglge af afrunding til mia. kr. kan der forekommer afvigelser i tabellen, sa formuen ifalge sidste ars fremskrivning
plus aendringer i drets fremskrivning ikke summerer til 2020-fremskrivningen.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.
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Forudsatninger for
fremskrivning

| fremskrivningerne af formue og medlemsbestand vurderes dels antallet af
udbetalinger fremadrettet og dels forrentningen af medlemmernes opsparing.
Antal udbetalinger bestemmes pa baggrund af den observerede udbetalings-
adfaerd i en historisk periode. Fondens afkast fastsaettes med udgangspunkt i
den ventede udvikling i renten pa en statsobligation.

Fremskrivningen af medlemsbestand og formue i LD tager udgangspunkt i medlemsbestand
og formue per 1. juli 2020. Farst fremskrives medlemsbestanden et halvt ar frem til arsskiftet
2020/2021. Herefter fremskrives i tidsintervallet af ét ars varighed.

Udbetalingshyppigheder bestemmer hvor mange medlemmer, der forlader fonden frem til
det falgende arsskifte. Der skelnes mellem udbetalinger som falge af medlemmets dadsfald
og udbetalinger af gvrige drsager (kaldet ordinzere udbetalinger). Fastsaettelsen af udbeta-
lingshyppigheder beskrives i de to fglgende afsnit.

Mellem hver opggrelse af medlemsbestanden forrentes medlemmernes formue med et anta-
get afkast. Det ventede afkast fastsaettes med udgangspunkt i den forventede udvikling i
renten pa en statsobligation. Metoden hertil beskrives naermere i afsnit 5.3.

Udbetalingsadfaerd ved ordinzere udbetalinger

Ordinzere udbetalinger omfatter udbetalinger ved medlemmets pensionering og flytninger
til andre pensionsordninger.

Der dannes tre scenarie for hvor stor en andel af medlemmerne, som haver deres indesta-
ende. | grundfremskrivningen beregnes de anvendte udbetalingshyppigheder pa baggrund
af det observerede udbetalingsmeanster i perioden 2016-19. Dette anses som et retvisende
skan for udbetalingsadfaerden fremadrettet.

Der udfgres ligeledes to alternative fremskrivninger: | den ene antages udbetalingsadfaerden
at vaere som i 2017, hvor antallet af udbetalinger fra LD generelt var lavt. | den anden fasthol-
des samme udbetalingsadfaerd som i 2019, hvor antallet af udbetalinger var hgjere end i de
foregdende ar.

Det forudsatte udbetalingsmeanster i de tre fremskrivninger er illustreret i Figur 5.1. Figuren
viser den akkumulerede andel, som i hvert alderstrin mellem 60 og 100 100 &r har faet udbe-
talt deres opsparing.

Ved 60 ar haever knap 14 pct. deres opsparing. Herefter stiger den akkumulerede andel, som
har faet opsparingen udbetalt, nogenlunde jaevnt til omkring halvdelen umiddelbart far den
automatiske udbetaling ved 70 ar, jf. Figur 5.1. Ved 70 ar, og de @vrige automatiske udbeta-
lingsaldre, stiger andelen relativt kraftigt. Ved 100 ar antages de resterende medlemmer at
foretage udbetaling.

Sammenlignes de tre forlgb i Figur 5.1 ses det, at de to alternativer henholdsvis @ger og saen-
ker udbetalingstilbgjeligheden i forhold til grundfremskrivningen. Anvendes udbetalingsan-
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dele beregnet pa den observerede adfzaerd i 2017 ses det, at saerligt fra den automatiske ud-
betaling ved 70 ar vil en starre andel vaelge at udskyde udbetaling. Frem mod 70-ars alderen
er der kun mindre forskelle mellem de tre fremskrivninger.

Figur 5.1
Udbetalingstilbgjelighed i basisfremskrivning og alternativer
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Anm.: | figuren er afbildet, hvordan udbetalingshyppigheden varieres i de tre foretagne fremskrivninger. De anvendte udbeta-
lingshyppigheder vaegtes i forhold til fordelingen pa ken og hgjst fuldferte uddannelse for 59-drige medlemmer af LD
primo 2020 (argang 1960). Foruden udbetaling ved pensionering og flytning af ordning er der i figuren indregnet udbeta-
linger som fglge af medlemmets dedsfald. Folkepensionsalderen for personer fadt i ferste halvar af 1961 forudsaettes at
vaere 67 ar.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

De anvendte udbetalingssandsynligheder fordeles efter alder, kan og medlemmets hgjst
fuldferte uddannelse. De beregnede sandsynligheder for perioden 2016-18 kan ses i Figur 5.2.
Det antages som udgangspunkt, at udbetalingssandsynlighederne er konstante over tid.
Med andre ord baseres fremskrivningen pa en antagelse om, at et medlem fremadrettet vil
have tendens til at fa sin opsparing udbetalt i samme alder, som et tilsvarende medlem vael-
ger i dag. Herved antages det implicit, at indkomst- og formuefordelingen er konstant for
personer med en bestemt alder, kgn og hgjst fuldfgrte uddannelse. Dette er naeppe en re-
striktiv antagelse.

For begge ken og for alle uddannelseskategorier ses udbetalingstilbgjeligheden at veere hg-
jere ved 65 &r end i omkringliggende alderstrin. Arsagen hertil vurderes at vaere, at visse
medlemmer i denne alder haever deres opsparing samtidig med overgang til folkepension.
Nar folkepensionsalderen de kommende ar @ges, kan nogle medlemmer forventes at ud-
skyde udbetaling, nar tilbagetrakning fra arbejdsmarkedet sker senere. De anvendte udbe-
talingssandsynligheder korrigeres herfor, hvilket beskrives nasermere nedenfor.
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Figur 5.2

Gennemsnitlige udbetalingssandsynligheder 2016-2019
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Figuren viser for givet alder, ken og hgjst fuldferte uddannelse den gennemsnitlige sandsynlighed for, at et medlem af

LD haever sin opsparing. Sandsynlighederne er beregnet pa baggrund af den observerede udbetalingsadfaerd i perioden
2016-18. | fremskrivningen indgar ligeledes en gruppe af medlemmer med uoplyst uddannelsesniveau (ikke vist i figu-
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Kilde:
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Udbetalingssandsynlighederne antages at vaere ens for alle medlemmer, uanset om medlem-
met har en LD-opsparing (beskattes ved udbetaling) eller en LD-aldersopsparing (er beskat-
tet og udbetalingen er skattefri).

At basere fremskrivningen pa konstante udbetalingssandsynligheder virker som en rimelig
antagelse, ndr man ser pa udviklingen i udbetalingsmgnstret de seneste ar, jf. Figur 3.2. Over
en arraekke faldt udbetalingshyppigheden frem til 2015 i alderstrin, hvor LD-opsparingen au-
tomatisk udbetales (ved 70, 75 og 80 ar), hvis ikke medlemmet fravaelger dette. | perioden
fra og med 2015 ses andelen af medlemmerne, som vaelger udbetaling i disse saerlige alders-
trin dog ud til at vaere stabiliseret omkring 15 pct.

Historisk ses en tendens til, at perioder med svagt afkast @ger antallet af udbetalinger fra LD,
jf. Zangenberg Hansen og Stephensen (2015). De anvendte antagelser om det fremadrettede
renteniveau og de anvendte udbetalingssandsynligheder forudsaetter en stabil gkonomisk
udvikling uden store konjunkturudsving. En fremtidig gkonomisk krise, hvor LDs afkast er taet
ved nul eller negativt, vil sandsynligvis @ge udbetalingshyppigheden blandt medlemmerne.
Sadanne scenarier er ikke naermere undersagt.

Fastleggelse af udbetalingsandele til seldre

Frem til ar 2001 blev LD-opsparingen automatisk udbetalt, ndr et medlem fyldte 70 ar. Dette
opharte, hvorefter et medlem kan vaelge at udsaette udbetalingen til efter det 70. levear. De
®ldste medlemmer i LD var derfor omkring 88 ar primo 2020. Der er dog kun meget fa med-
lemmer i de aldste drgange, hvorfor det pa baggrund af historisk data ikke er muligt at be-
regne valide udbetalingssandsynligheder for medlemmer aeldre end 80 ar.

Estimeret udbetalingssandsynlighed, erhvervsuddannede
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Anm.: Sandsynligheden for 55-85 ar er beregnet pa data for perioden 2016-18. For aldre alderstrin er sandsynligheden estime-
ret. De afbildede udbetalingssandsynligheder er vist med en folkepensionsalder pa 65 ar. For drgange med senere pensi-
onering forskydes stigningen i udbetalingssandsynligheden ved 65 ar til den ggede folkepensionsalder.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

Dette problem Igses ved (for givet kan og uddannelse) at antage, at udbetalingssandsynlig-
heden for personer, der er over 80-85 ar og som ikke er i alderstrin, hvor der sker automatisk
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udbetaling (dvs. ikke er 85, 90, 95 eller 100 ar), er lig den gennemsnitlige sandsynlighed i
data, som er i alderen 76-79. P4 samme made antages det, at personer, der i fremskrivningen
er 85, 90 eller 95 ar gamle, har en udbetalingssandsynlighed, som er lig gennemsnittet af de
observerede udbetalingssandsynligheder for 75- og 80-arige. Endelig antages det, at LD se-
nest udbetales, nar et medlem fylder 100 ar.

Figur 5.3 viser et eksempel pa de anvendte udbetalingssandsynligheder for et medlem med
en erhvervsfaglig uddannelse og folkepensionsalder pa 65 ar.

Fastleggelse af udbetalingsandele ved stigene pensionsalder

En del medlemmer haever deres indestdende i LD i forbindelse med tilbagetraekning fra ar-
bejdsmarkedet, jf. Zangenberg Hansen og Stephensen (2015) og Zangenberg Hansen (2019).
Nar den fgrste mulige alder for offentlig tilbagetraekning @ges, mens den generelle udbeta-
lingsalder for LD fastholdes ved 60 ar, kan det saledes forventes, at nogle medlemmer ud-
skyder udbetaling. Sddanne tendenser ses i data, jf. afsnit 3.3.

De anvendte udbetalingssandsynligheder korrigeres for den vurderede effekt af tilbagetraek-
ning samtidig med overgang til folkepension. Korrektionsmetodens grundlaeggende ide er,
at den andel af udbetalingerne fra LD, som sker samtidig med overgang til folkepension, ud-
skydes til en senere alder, nar folkepensionsalderen gges. Metoden er illustreret i Figur 5.4.

Figur 5.4
Eksempel pa korrektion af udbetalingssandsynlighed ved sget folkepensionsalder
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Anm.: For drgangen fadt i farste halvar 1953 er den farste mulige alder for folkepension lig 65 ar. For argangen fgdt i andet

Kilde:

halvar 1955 er den tilsvarende tilbagetraekningsalder 67 ar. Som eksempel viser figuren udbetalingssandsynlighed for en
mand med en erhvervsfaglig uddannelse.
Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

Under de nuvaerende regler, hvor folkepensionsalderen er 65 ar, ses andelen af LDs medlem-
mer, som vaelger udbetaling ved 65 ar at vaere cirka 8,7 pct. Den hgje udbetalingsandel ved
65 ar skyldes, at nogle medlemmer i dag haever deres LD-opspring samtidig med tilbage-
traekning via folkepension, jf. Figur 5.4a. Det gaelder 3,2 pct. point af de medlemmer, som hae-
ver deres opsparing ved 65 ar, at udbetalingen skete samtidig med pensionering. Fraregnes
disse, ligge udbetalingsandelen til 65-arige pa niveau med omkringliggende aldre.

Nar folkepensionsalderen ages, antages den del af den aldersbetingede udbetaling, som sker
samtidig med overgang til folkepension at blive forskudt med a&ndringen i folkepensionsal-
deren. Dette er illustreret i Figur 5.4b. Her betragtes argangen fadt i andet halvar 1955, for
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hvem folkepensionsalderen er gget med to ar, sa folkepensionsalderen er 67 ar. Af figuren

fremgar det, at tilfgjelsen til udbetalingssandsynligheden pa cirka 3,2 pct. point for udbeta-
ling ved folkepensionsalderen flyttes to ar, sa stigningen i stedet ligger ved den nye folke-
pensionsalder pa 67 ar.

| korrektionen som fglge af @get pensionsalder tages der hgjde for, at hvis tilbagetraeknings-
alderen forskydes med halve ar for personer fadt i farste halvar - eller hvis aendringen i tilba-
getraekningsalderen er et heltal, men kun omhandler personer fadt i andet halvar - sa vil kun
halvdelen af drgangen have naet aldersgraensen ved opggrelsen 1. januar.

Udviklingen i tilbagetraekningsalderen for alle fremtidige argange er angivet i appendiks A.
Vurderingen af udviklingen i tilbagetraekningsaldrene, som baseres pa en fremskrivning af
dedeligheden, er lig udviklingen i sidste ars fremskrivning, jf. Zangenberg Hansen (2019).

Udbetaling ved dedsfald

Udbetalingshyppighederne beskrevet i afsnit Figur 5.1 bestemmer antallet af udbetalinger fra
LD som fglge af pensionering eller flytning til anden pensionsordning. Udbetalinger som
folge af medlemmets dedsfald modelleres saerskilt. Hertil anvendes fremskrevne alders- og
kensfordelte dedshyppigheder fra DREAMs befolkningsfremskrivning® Herved vil dedelighe-
den over tid udvikle sig som i befolkningsfremskrivningen, hvor der forventes en lavere al-
dersbetinget dadelighed fremadrettet.

Der tages hgjde for, at medlemmer af LD historisk set har haft en betydeligt lavere dgdshyp-
pighed end ikke-medlemmer. Dadshyppigheden for medlemmer af LD er saledes omkring
halvt sa stor som for personer, der ikke er medlem eller har haevet deres opsparing, jf. Figur
5.5. For eksempel er det i gennemsnit 0,9 pct. af medlemmerne i LD, som i perioden 2017-19
dede som 70-arige. For ikke-medlemmer er dedeligheden som 70-arige pa 1,9 pct.

Figur 5.5
Dadshyppighed, 2017-19
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Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.

8 De anvendte dedshyppigheder er fra den officielle danske befolkningsfremskrivning 2020, som udarbejdes af
DREAM. Befolkningsfremskrivningens d@deligheder kan downloades fra Statistikbanken, jf. Danmarks Statistik
(2020).
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En arsag til lavere dadelighed blandt medlemmer af LD end blandt ikke-medlemmer kan
vaere, at medlemmer med darligt helbred haever deres opsparing tidligere end medlemmer i
relativt god sundhedstilstand. Ved dedsfald udbetales medlemmets LD-konto automatisk til
boet, hvis medlemmet var bosat i Danmark.

5.3 Fremadrettet afkast pa investeringsformue

LDs samlede formue fremskrives ved at fremskrive det enkelte medlems formue med et an-
taget nettoafkast (afkast efter pensionsafkastskat og omkostninger). Formuen bliver Ig-
bende nedskrevet ved beregnede udbetalinger, dgd og skattebetalinger.

Nettoafkastet i LD har i de seneste 20 ar vaeret relativt hgjt. | Zangenberg Hansen og Ste-
phensen (2015) laves en historisk sammenligning af LDs nettoafkast med en 10-arig statsobli-
gation. Udviklingen i det historiske afkast i LD samt pa statsobligationen er afbildet i Figur
5.6. Frem til midten af 1990’erne 13 de to afkast forholdsvis taet ved hinanden. Herefter har
tendensen vaeret, at LDs nettoafkast set over en arraekke har vaeret systematisk hgjere end
den 10-3rige statsrente. | gennemsnit har LDs afkast i perioden 1996-2019 vaeret 3,8 pct. point
hgjere end renten pa en 10-arig statsobligation.

Fremskrivningen af formueudviklingen i LD taber udgangspunkt i den vendte udvikling i ren-
ten pa en 10-arig statsobligation. Skennet anvendes ligeledes af Finansministeriet, jf. Finans-
ministeriet (2020).

| dette ars fremskrivning er skannet for de fremadrettede renteforudsaetninger nedjusteret i
forhold til fremskrivningen udfert i 2019, jf. Zangenberg Hansen (2019). Med det opdaterede
skan for renteudviklingen saenkes den langsigtede antagelse for den 10-arige statsrente fra
til 4 pct. (fra 4% pct.), og renterne antages ferst at na dette niveau i 2050 (tidligere nas lang-
sigtsniveauet i 2040)°. Den skennede renteudvikling for en 10-arig statsobligation kan ses i
Figur 5.6.

Figur 5.6
Historisk og fremskrevet afkast, 1980-2050
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Kilde: LD Fonde, Danmarks Statistik, Finansministeriet og egne beregninger.

° Baggrunden for den fastsatte udvikling i den 10-arige statsrente er beskrevet i Finansministeriet (2020, s. 105-107).
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| fremskrivningens fastsaettes fondens afkast i andet halvar 2020 til 4 pct. Fra 1. juli til 1. sep-
tember 2020 har afkastet i LD Vaelger vaeret 3,1 pct. Der ventes saledes et moderat afkast i
de resterende fire maneder af 2020.

| fremskrivningen anvendes to scenarier for fondens afkast fra og med 2021. Begge er afbil-
det i Figur 5.6. | det ene scenarie fglger LDs afkast den forventede udvikling i renten pa en
10-arig statsobligation. | det andet scenarie forudsaettes det, at LD opnar et merafkast i for-
hold til den 10-arige statsrente, hvilket oftest har vaeret tilfaeldet historisk. | dette scenarie
antages det, at LD opretholder en merforrentning i forhold til en statsobligation pa 2 pct. po-
int.

Skatterabat og omlzegning til aldersopsparing

I 2015 var det for medlemmer aeldre end 60 ar muligt at lade sin LD-opsparing beskatte med
skatterabat, hvorefter udbetalingen er skattefri. Under én pct. af LDs medlemmer fravalgte
skatterabatten.

Medlemmer, der endnu ikke var fyldt 60 ar den 1. april 2015, har ligeledes mulighed for at
opna en tilsvarende skatterabat. | sa fald skal LD-opsparingen omlaegges efter medlemmet er
fyldt 60 og inden medlemmet fylder 61. | fremskrivningen antages det, at alle medlemmer
yngre end 61 ar per 1. januar 2019 omlaegger til en LD-aldersopsparing inden deres 61-ars fad-
selsdag. Antagelsen om fuld omlaegning ligger i forlaengelse af de historiske erfaringer, hvor
meget fa medlemmer fravalgte skatterabatten.
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Konklusion

Analysen peger pa et stigende antal udbetalinger i 2019 og ferste halvar 2020.
Zndringen i udbetalingsadfaerd skyldes negativt afkast, hvorpa szerligt de
yngste og de aldste medlemmer reagerer ved at haeve deres indestaende. For
de yngste medlemmer @ges udbetalingerne efter medlemmerne har modtaget
orienteringsbrev om skatterabat.

| undersggelsens fgrste del betragtes udbetalingsadfaerden blandt medlemmer af fonden
Lenmodtagernes Dyrtidsmidler (LD).

Arligt antal udbetalinger fra LD var forholdsvis konstant i perioden 2014-17. Herefter steg an-
tallet af udbetalinger i 2018 og 2019. Dette skyldes sandsynligvis, at fonden havde et negativt
afkast i 2018. Dette @gede saerligt antallet af udbetalinger sidst i 2018 samt ved udsendelse af
arsbrev i begyndelsen af 2019. | farste halvar 2020 ses aktiemarkedets voldsomme fald i for-
bindelse med covid19-krisen at @ge antallet af udbetalinger markant. Fra og med maj er ud-
betalingsomfanget dog faldet til samme niveau som de foregaende ar.

Gennem de seneste ar er de fgrste mulige aldre for offentlig tilbagetraekning via efterlan og
folkepension @get. Dette pavirker udbetalingsmgnstret i LD, idet medlemmerne udskyder
udbetaling til senere i livet, nar tidspunktet for tilbagetraekning fra arbejdsmarkedet udsaet-
tes. Gennem de seneste 10 ar er udbetalinger til medlemmer farst i 60’erne aftaget i takt
med, at efterlgnsalderen gges. | 2019 ses samme tendens for 65-3rige, da folkepensionsalde-
ren gges til 65% ar.

Negativt afkast og usikkerheden om aktiemarkedets udvikling de seneste ar har szerligt gget
udbetalingstilbgjeligheden ved den generelle udbetalingsalder ved 60 og blandt de aldste
medlemmer af LD. Stigningen ved 60 ar kan henfares til udsendelse af brev til medlem-
merne, som orienterer om muligheden for skatterabat.

| lebet af en periode opnar puljevaelgere forskelligt afkast alt efter i hvilke puljer, vedkom-
mende har placeret sin formue (en andel af formuen i flere puljer kan vaelges). Dette mulig-
ger en sammenligning af, hvordan medlemmer, der inden for samme periode opnar forskel-
ligt afkast, reagerer. Det findes, at udbetalingssandsynligheden er forholdsvis end for alle
puljevaelgere, uafhaengigt af det opnaede afkast i farste halvar 2020.

| undersggelsens anden del foretages en fremskrivning af medlemsbestand og formue i LD
frem mod 2050. Det forventes, at antallet af udbetalinger fra LD de kommende ar vil vaere pa
niveau med de seneste historiske ar. Udbetalingsmegnstret medfarer, at antallet af medlem-
mer i LD skannes at vaere i starrelsesordenen 367.000-382.000 i ar 2025 (centralt skan:
373.000).

LDs afkast de falgende ar har afgarende betydning for formuens udvikling. Der udfares frem-
skrivninger med to forskellige antagelser om LDs fremadrettede afkast. Afhaengigt af afka-
stet vurderes det, at LDs samlede formue i 2025 vil veere reduceret med 9-12 mia. kr. Udvik-
lingen falger af det faldende antal medlemmer samt omlaegning til LD-aldersopsparing, nar
de resterende medlemmer Igberne bliver berettiget hertil i takt med, de i Igbet af de kom-
mende ar fylder 60 ar.
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A. Oversigt over efterlans- og
folkepensionsalder

| tabellen nedenfor ses en oversigt over den forventede udvikling i efterlans- og folkepensi-
onsalderen for drgange fadt i forskellige halvar.

Tabel A1
Oversigt over efterlens og folkepensionsalder, argang 1953-78

Fadselstidspunkt Efterlonsalder Folkepensionsalder

Ar1953, 1. halvar 60 65
Ar1953, 2. halvér 60 65
Ar1954, 1. halvér 60% 65Y:
Ar1954, 2. halvar 61 66
Ar1955, 1. halvar 61% 66"
Ar1955, 2. halvar 62 67
Ar1956, 1. halvar 62" 67
Ar1956, 2. halvar til 1958 63 67
Ar1959, 1. halvar 63% 67
Ar1959, 2. halvar til 1962 64 67
Ar1963 til 1966 65 68
Ar1967 til 1970* 66 69
Ar 1971 til 1974* 67 70
Ar1975 til 1978* 68 71

Anm.: * Stigninger i pensionsalderen udover 68 ar er aftalt i tilbagetraekningsreformerne, men disse stigninger er ikke vedtaget
i Folketinget. Yderligere forhgjelser af tilbagetraekningsalderen vedtages 15 ar, for de traeder i kraft. | 2020 skal der i Fol-
ketinget tages stilling til, hvorvidt folkepensionsalderen fra og med 2035 @ges til 69 ar.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra DREAMs befolkningsfremskrivning 2020.
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B. Udbetalingsadfaerd

Figur B.1
Udbetalingsandel for 60-80-3rige mellemmer af LD, 2010-19
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Anm.:  Figuren viser, hvor stor en andel af medlemmerne i et givet alderstrin (opgjort ultimo aret), som haevede deres opspa-
ring i LD inden for det givne kalenderar. Udbetalinger som falge af dgdsfald er ikke medregnet.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase.
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Figur B.2

Udbetalingsandel (1. halvar) for 60-80-arige mellemmer af LD, 1. halvar 2010-20

a) 60-65 ar
012

009

0.06

Udbetalingshyppighed

2010 2012
s 00 cxme 61 62

C) 71-74 ar
012

2014

2016 2018
e 63 e 64 65

o
o
©

0.06

0.03 -

Udbetalingshyppighed

2012 2

s 2

e) 60, 65, 70, 75 og 80 ar
03

2016 2018
73 e 74

014

o
N
a

o
[N}

Udbetalingshyppighed

2010 2012
e 00 e 65

Anm.:

2014 2016 2018
70 —uu75 ——-80

b) 66-69 ar
0.12

0.09

o T T T T T T T T 1
2010 2012 2014 2016 2018
e 66 s 67 68 e 69

d) 76-79 ar

0.12
0.09
0.06
0.03

P S ——

O T T T T T T T T 1

2010 2012 2014 2016 2018
s /6 s /] 78 e 79

Figuren viser, hvor stor en andel af medlemmerne i et givet alderstrin (opgjort ultimo &ret), som haevede deres opspa-

ring i LD inden for ferste halvar i det givne kalenderar. Udbetalinger som falge af dedsfald er ikke medregnet.

Kilde:
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C. Aldersfordelt fremskrivning af
medlemsbestand og formue

Figur C.1
Aldersfordelt antal medlemmer, udvalgte ar 2020-30
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Anm.:  Figuren illustrerer medlemsudviklingen i grundfremskrivningen. Fremskrivningens hovedresultater er beskrevet i kapitel
4, mens fremskrivningsmetoden er beskrevet i kapitel 5.
Kilde:

Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.
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Figur C.2
Aldersfordelt formue, udvalgte ar 2020-30
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Anm.:  Figuren illustrerer medlemsudviklingen i grundfremskrivningen. Fremskrivningens hovedresultater er beskrevet i kapitel
4, mens fremskrivningsmetoden er beskrevet i kapitel 5.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.
Figur C.3

Gennemshitlig saldo per medlem, udvalgte ar 2020-30
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Figuren illustrerer medlemsudviklingen i grundfremskrivningen. Fremskrivningens hovedresultater er beskrevet i kapitel
4, mens fremskrivningsmetoden er beskrevet i kapitel 5.
Egne beregninger pa baggrund af LDs medlemsdatabase og registerdata fra Danmarks Statistik.
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