Finanspolitikens inriktning

denna fordjupningsruta presenteras en

analys av den budgetpolitiska malupp-

fyllelsen under perioden 1997-2007. De
olika indikatorer som Riksbanken, Konjunktur-
institutet och Finansdepartementet anvander
for att mata finanspolitikens inriktning jamfors
ocksa. Med ledning av dessa gors en bedom-
ning av finanspolitikens inriktning de senaste
aren och 6ver prognoshorisonten. Samman-
taget bedoms finanspolitiken ha varit kraftigt
expansiv 2002, kontraktiv 2004 medan 2003 ar
mer svarbedémd. Under 2006 vintas den vara
expansiv fran att under 2005 ha varit neutral.
De olika budgetpolitiska malen kan, pa det
stora hela taget, anses ha uppfyllts hittills.
Den ackumulerade effekten av de saldoférsva-
gande atgarder som genomforts i statsbudge-
ten de senaste aren bidrar tillsammans med
de nytillkommande atgéarder som aviserats i
héstens budgetproposition emellertid till att
overskottsmalet inte vdntas uppfyllas fr.o.m.
2006 och framat, utan budgetforstarkande
atgarder.

Det budgetpolitiska laget

Finanspolitiken omfattas sedan en tid tillbaka

av tre medelfristiga budgetpolitiska mal. 1997
bestamde riksdagen att ett 6verskottsmal for
hela den offentliga sektorn skulle inforas fr.o.m.
ar 2000. Mdlet var att den offentliga sektorns
finansiella sparande skulle uppga till 2 procent i
genomsnitt 6ver en konjunkturcykel. Malet
introducerades stegvis under en 6vergangs-
period genom att drliga 6verskottsmal sattes
upp. Fér 1997 bestdmdes att underskottet i de
offentliga finanserna inte fick éverstiga 3 pro-
cent av BNP. For 1998 var mdlet budgetbalans.
Dessa mal skulle uppnas oavsett konjunkturlage.
For 1999 och 2000 faststélldes mélen till ett
overskott pa 0,5 respektive 1,5 procent av BNP.®
Overskottsmalets frimsta motiv, sd som reger-
ingen tillimpar och definierar det idag, &r att det
fram till och med omkring 2015 ska anvandas
for att starka den offentliga sektorns stéllning,

6 Se Stabiliseringspolitik i valutaunionen (SOU 2002:16) sid 137-138.

via en lagre statsskuld, infér de demografiskt
betingade pafrestningar de offentliga finanserna
darefter kommer att utsattas for. Ett vid normala
konjunkturlagen positivt offentligt sparande
minskar ocksa risken for att det finansiella spa-
randet blir kraftigt negativt vid utdragna lagkon-
junkturer. Enligt ett av Maastrichtkriterierna far
eventuella underskott i de offentliga finanserna
inte Overstiga 3 procent av BNP.

1997 inférdes ocksa ett utgiftstak for de
statliga utgifterna vars 6vergripande syfte var att
stodja overskottsmalet. De utgifter som omfattas
av taket, de sd kallade takbegransade utgifterna,
utgors av statsbudgetens samtliga utgifter,
exklusive statsskuldrantor, samt alderspensions-
systemets utgifter. Utgiftstaket for ett enskilt ar,
som normalt faststdlls tre ar i forvag, motverkar
att tillfalliga inkomstokningar anvands till att
finansiera utgiftsokningar. Det bidrar ocksa till
att motverka att de offentliga utgifterna som
andel av BNP stiger trendmaéssigt och till att
besparingsdtgarder vidtas om utgifterna riskerar
att 6verskrida taket.

For att ytterligare understddja 6verskotts-
malet inférdes &r 2000 ett kommunalt balans-
krav; om ett underskott uppstar i en kommuns
resultat ett enskilt ar ska kommunen inom tva ar
aterstdlla det egna kapitalet.

Inférandet av budgetpolitiska mal har fram-
jat langsiktigt hallbara offentliga finanser och har
darmed ocksd 6kat fortroendet for den sam-
lade ekonomiska politiken; graden av disciplin
i finanspolitiken kan paverka forutsattningarna
fér penningpolitiken vid sidan av de mer direkta
effekter finanspolitiken har pd exempelvis den
aggregerade efterfragan och inflationen.” Det
finns darfor skal for Riksbanken att kontinuerligt
folja de offentliga finansernas utveckling och
maluppfyllelse.

Utgiftstaket

De takbegransade utgifterna har underskridit
utgiftstaket varje ar sedan det inférdes 1997
(se tabell R1). Trots detta ar det Riksbankens

7 Se fordjupningsrutan "Finanspolitikens betydelse for penningpolitiken” i Inflationsrapport 2004:4 for en utférligare diskussion om denna aspekt.
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uppfattning att systemet med utgiftstak inte har
tillampats fullt ut enligt budgetlagens intentioner.
Skillnaden mellan de takbegrénsade utgifterna
och utgiftstaket — den sa kallade budgeterings-
marginalen — ska utgora en buffert mot dels
osdkerhet i konjunkturutvecklingen, dels faktorer
som oférutsett kan dka utgifterna, till exempel
Okad sjukfranvaro. Budgeteringsmarginalen har
varit mycket liten, med undantag for 1997. Det
beror pd att den tagits i ansprak fér nya utgifter.
Utgiftstaket har ocksa kringgatts genom att nya
formaner getts i form av skattereduktioner, t.ex.
skattreduktion fér forman av personaldator (2,4
mdkr), nedsatta socialavgifter for mindre foretag
(1,2 mdkr), 6kade statsstod till kommunsektorn
genom kreditering av kommunernas skattekon-
ton (9 mdkr) och anstéllningsstod vid anstéllning
av langtidsarbetslosa (3,8 mdkr).2 Dessa forfaran-
den riskerar att urholka syftet med utgiftstaket.

Riksbankens bedémning &r att utgiftstaket
kommer att klaras ocksd de ndrmaste aren, dven
om budgeteringsmarginalen véntas bli fortsatt
liten.

Diskvetiondr finanspolitik under prognosperioden

Regeringen har aviserat atgarder som forsvagar
de offentliga finanserna med 27 miljarder kronor
2006 och 5 miljarder kronor 2007. Riksbankens
prognos baseras pé ett antagande om att reger-
ingen 2007, vid sidan av de atgarder som redan
aviserats, kommer att vidta ytterligare atgéarder
som Okar de takbegransade utgifterna och
minskar intdkterna. Denna prognos motiveras
av de senaste drens erfarenhet att de takbegran-
sade utgifterna har blivit betydligt hogre an de
ursprungligt planerade utgifterna ju ndrmare

Tabell R1. Utgiftstak for staten.
Miljarder kronor

1997 1998 1999 2000

man kommer det aktuella budgetaret och att ut-
giftstaket, som noterades ovan, ocksa kringgatts
genom nya formaner i form av skattereduktioner.
Samtidigt bor det understrykas att det finns en
betydande osédkerhet i beddmningen av den
diskretiondra finanspolitiken for prognosaren.

Finansiellt sparande i offentlig sektor och olika
delsektorer

Tabell R2 visar hur det finansiella sparandet har
utvecklats sedan 1997 och Riksbankens prognos
fér dren 2005 - 2008. Overskottet i de offentliga
finanserna har med undantag for enskilda ar i
huvudsak uppkommit i alderspensionssystemet
och véntas sd gora dven under prognosperioden.
Frdn 2004 och framat bedéms kommunernas
finansiella sparande visa ett litet 6verskott till
foljd av tidigare kommunala skattehdjningar,
aterhéllsamhet i utgifterna, 6kade statsbidrag
och ett tilltagande resursutnyttjande som bidrar
till 6kade intakter. Det kommunala balanskravet
har uppnatts med viss fordréjning men bedéms
uppfyllas under hela prognosperioden.

Statens finansiella sparande har varit
negativt sedan 2002 och vantas sa forbli under
hela prognosperioden. De saldoférsvagande
atgérder som aviserats i budgetpropositionen for
2006 och Riksbankens antagande om ytterligare
tillkommande atgarder 2007 bidrar till detta.

En betydande osékerhetsfaktor nar det géller
utvecklingen av statens finansiella sparande de
narmaste aren ar dock effekten av rantebeldgg-
ningen av periodiseringsfonderna. Under 2004
valde foretagen, till f6ljd av denna regelandring,
att aterfora en relativt stor andel av periodi-
seringsfonderna till beskattning, vilket 6kade

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Utgiftstak 723 720 753 765 791 812 822 858 870 907 949
Takbegransade utgifter 698 718 751 760 786 812 819 855 869 905 942
Budgeteringsmarginal 25 2 2 5 5 0 3 3 1 2 7

Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

8 Se "Redovisning av skatteutgifter”, bilaga 2 i 2005 drs ekonomiska varproposition (prop. 2004/05:100). Siffrorna avser 2005 och i vissa fall

ackumulerade belopp.



Tabell R2. Finansiellt sparande i offentlig sektor och olika delsektorer samt ackumulerat budgetsaldo i den

kommunala sektorn.
Procent av BNP och miljarder kronor

1997 1998 1999

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Totalt -1,0 19 23 5,0 26 -05 -0,2 15 16 11 07 12
Staten -1.1 05 4.2 2,6 7,4 -1,8 -1,8 -06 -08 -11 -14 -11
Alderspensionssystemet 0,5 13 -2,0 2.2 -4,6 19 19 19 2,0 2,0 20 20
Kommunala sektorn -0,5 02 01 0,2 -0,2 -0,5 -0,2 0,2 0,4 0,2 0,1 0,3

Ackumulerat budgetsaldo i
den kommunala sektorn

-7 -8 -6 5 7 4 9

Kallor: SCB och Riksbanken.

bolagsskatteintakterna. Det ar nu mindre for-
manligt att avsatta medel till fonderna vilket, allt
annat lika, talar for storre bolagsskatteintakter
ocksd i ar och de narmaste aren dven om inga
aterforingar gors. Samtidigt har manga foretag
tidigarelagt aterféringar som istillet hade skett
under de kommande aren om nagon regel-
dndring inte gjorts. Storleken pd aterféringen
och bolagsskatteintdkterna framover beror ocksa
pé foretagens finansiella stéllning och ranteut-
vecklingen. Det &r svart att bedéma netto-
effekten pa det finansiella sparandet av alla
dessa olika faktorer.

Nar det géller férdelningen av det finansiella
sparandet mellan de olika delsektorerna bor det
noteras att 6kningen av kommunernas finansiella
sparande till viss del, via 6kade statsbidrag, har
skett till priset av ett forsamrat statligt sparande.
2001 paverkades fordelningen av den offent-
liga sektorns finansiella sparande ocksd av stora
overforingar mellan dlderspensionssystemet och
staten, till foljd av omldggningen av pensions-
systemet.

Overskottsmalet och uppskattningar av
konjunkturjusterat sparande

Under dren 1997 - 2000 overtraffades de arliga
uppsatta 6verskottsmalen med god marginal
(se tabell R2). Den starka forbattringen av de
offentliga finanserna aren 1997 - 1998 var ett
resultat av inférandet av Overskottsmalet, den
stramare budgetprocessen, konsolideringspro-
grammet (som genomfordes mellan 1994 och
1998) och en dverraskande hog tillvaxt. 1998

bidrog ocksa en markant 6kning av syssel-
sattningen till forbattringen av de offentliga
finanserna. Under 1999, men i &nnu hogre grad
under 2000, bidrog dven ovantade och tempo-
rart mycket hoga skatteinkomster fran bolags-
och kapitalvinster till de stora 6verskotten i de
offentliga finanserna.

Sedan 1998 har statsbudgeten haft en
patagligt expansiv inriktning néstan varje ar. De
reformer som beror statsbudgeten summerar
under perioden 1998 - 2006 till dryga 200 miljar-
der kronor.® Statens finansiella sparande, uttryckt
som andel av BNP, har dock minskat relativt lite
i forhallande till den samlade storleken pa dessa
reformer. En forklaring till detta kan vara info-
randet av den nya budgetprocessen, som &dven i
franvaro av regeldndringar, kan ge en férbattring
av det underliggande sparandet eftersom no-
minella utgifter inte pa samma sétt som tidigare
automatiskt skrivs fram med prisutvecklingen.
En annan forklaring kan vara att intdkterna har
varit relativt stora under flera ar delvis till fljd av
tempordra faktorer (se ocksd nedan).

Overskottsmaélet, s& som det ar definie-
rat frdn 2000, kan utvérderas genom att den
offentliga sektorns érliga finansiella sparande
beréknas for en hel konjunkturcykel. Ar sparan-
det i genomsnitt 2 procent har 6verskottsmalet
uppfyllts. Under perioden 2000 - 2004 uppgick
det finansiella sparandet i genomsnitt till 1,7
procent. Eftersom perioden inte omfattar en hel
konjunkturcykel ar det svart att avgéra om detta
overskott har varit forenligt med 6verskottsma-
let. Resursutnyttjandet beddms dock av manga
ha varit relativt Iagt under stérre delen av denna

9  Se férdjupningsrutan "Besparingar och reformer 1994-2004" i Konjunkturldget mars 2003 och Budgetpropositionen fér 2006.
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period vilket talar for att ett genomsnittligt
sparande pa 1,7 procent har varit férenligt med
Overskottsmélet. Vid en bedomning av 6ver-
skottsmalets uppfyllelse och huruvida det finns
ett underliggande underskott framover i statens
finanser bor dock beaktas att de temporért htga
skatteintdkterna kring ar 2000 och 2004 och
laga réanteutgifter pa statsskulden har bidragit
till att dra upp genomsnittet for det finansiella
sparandet under denna period.

Bedomningar av underliggande o6ver- el-
ler underskott i de offentliga finanserna brukar
ofta gbras med uppskattningar av det sa kallade
konjunkturjusterade offentliga sparandet. En
vanlig definition &r att det ar det sparande som
vid oférandrade skatte- och utgiftsregler skulle
uppkomma vid ett normalt resursutnyttjande.
Det visar med andra ord skillnaden mellan den
offentliga sektorns intékter och utgifter i en
tankt situation d& ekonomin varken befinner sig
i en hog- eller lagkonjunktur. Det konjunktur-
justerade sparandet erhélls genom att fran det
faktiska sparandet dra bort den del som bedéms
bero pa konjunkturlédget (det sa kallade cykliska
sparandet). Ett drligt konjunkturjusterat spa-
rande pd omkring 2 procent indikerar att 6ver-
skottsmalet uppfylls. En férdel med detta matt
ar att en prognos kan goras av 6verskottsmalets
uppfyllelse utan att prognosperioden omfattar
en hel konjunkturcykel. Samtidigt &r berakningar
av konjunkturjusterat sparande férknippade med
betydande osékerhet vilket beror pa att det ar
svart att bedoma saval resursutnyttjandet som
de offentliga finansernas konjunkturkénslighet.
Beddmningar av konjunkturjusterat sparande ska
darfor goras med stor forsiktighet.

Tabell R3 visar hur det konjunkturjusterade
sparandet utvecklas mellan 2004 och 2007 matt
med den metod som Riksbanken anvénder sig
av i de analyser som gors &t Europeiska central-
banken (har kallad ESCB:s metod)."® En jamfo-
relse gors ocksd med regeringens bedémning.

Regeringen berdknar det konjunkturjuste-
rade sparandet utifran ett skattat produktions-

10 ESCB star for European System of Central Banks.

gap och en "aggregerad” budgetelasticitet som
antas uppga till 0,7. Det innebér att om (det
uppskattade) produktionsgapet dndras med 1
procentenhet beddms den cykliska delen av det
finansiella sparandet som andel av BNP foérand-
ras med 0,7 procentenheter. Ett exempel kan
illustrera hur det konjunkturjusterade sparandet
berdknas med denna metod. Antag att det
finansiella sparandet uppgar till 3,4 procent av
BNP i en hégkonjunktur och att produktions-
gapet samtidigt bedoms uppga till 2 procent

av BNP. Det finansiella sparandets cykliska del
uppgdr da till 1,4 procent av BNP (0,7 x2=1,4).
Uppskattningen av det konjunkturjusterade spa-
randet blir darfor 2 procent (3,4-1,4=2,0).

Med ESCB:s metod trendrensas istéllet ett
antal olika skatte- och utgiftsbaser (med ett s
kallat HP-filter). Den cykliska komponenten for
respektive skatt och utgift erhdlls genom pro-
dukten av det "gap" trendrensningen resulterar i
och en skattad elasticitet som visar hur skatten-
eller utgiften varierar med respektive "gap”. Om
exempelvis den faktiska privata konsumtionen,
som utgor den huvudsakliga basen for indirekta
skatter (t.ex. mervadrdesskatt), ligger 6ver det
uppskattade trendvéardet ett visst &r, tolkas detta
som att intakterna fran indirekta skatter detta
ar ar hogre an "normalt”, dvs. att det finns en
positiv "konjunkturkomponent” i de indirekta
skatterna. Med denna metod skattas sdledes det
konjunkturjusterade sparandet inte utifran en
beddémning av det samlade produktionsgapet.
En fordel med denna metod jamfort med den
"aggregerade” metoden som utgar fran ett
skattat produktionsgap dr att den, atminstone i
viss utstrackning, beaktar "sammanséttnings-
effekter”, dvs. att olika typer av konjunktur-
storningar kan paverka de olika skatte- och
utgiftsbaserna pa olika satt. Till den "aggrege-
rade” metodens fordel talar & andra sidan att den
ar nagot mer transparent och att resultaten direkt
baseras pa ett samlat matt pa konjunkturlaget. "

Bade ESCB:s metod och regeringens be-
domning indikerar att dverskottsmalet uppfylldes

11 Se Boije, R. (2004), "Den offentliga sektorns strukturella sparande”, Penning- och valutapolitik, nr. 1, for en utforlig beskrivning av dessa olika

metoder.



2004 och att det ocksd uppfylls 2005. Ovantat
hoga bolagsskatteintakter, en dverraskande
aterhallsam offentlig konsumtion och lagre
rdntekostnader pa statsskulden &n véntat har
bidragit till ett betydligt hogre konjunkturjusterat
sparande for dessa ar jamfort med de bedom-
ningar Riksbanken gjorde i en foérdjupningruta

i Inflationsrapport 2004:4. Samtidigt rader en
viss osdkerhet om huruvida forbattringen av de
offentliga finanserna, gentemot tidigare bedom-
ningar, beror pé felbedémningar av det underlig-
gande sparandet eller om forbattringen till stor
del kan forklaras av temporara faktorer. Under
forutsattning att den nuvarande inriktningen pa
finanspolitiken ligger fast, dvs. om inga beslut
fattas om besparingsdtgarder, férvéntas inte
overskottsmalet uppnas under de kommande
tvd aren. De expansiva reformer som aviserats

i hostens budgetproposition, tillsammans med
tidigare atgarder som ocksd forsvagat statens
sparande, bidrar till detta.

Tabell R3. Konjunkturjusterat sparande.
Procent av BNP
2004 2005 2006 2007

ESCB:s metod 21 2,3 1,3 0,5

Regeringens bedémning 2,1 2.1 1,0 1.1

Kallor: Finansdepartementet och Riksbanken.

Riksbankens prognos bygger, som noterades
ovan, pa ett antagande om tillkommande bud-
getférsvagande atgarder 2007 vid sidan av de
som regeringen redan aviserat. Aven utan detta
antagande véntas det inte vara méjligt att uppna
overskottsmalet framover, vilket ocksa framgar
av regeringens egna beddémningar. | budget-
propositionen fér 2006 forklarar regeringen det
forvantade underskridandet av 6verskottsma-

let med att det till stor del orsakas av en aktiv
statlig konjunkturpolitik motiverad av den svaga
utvecklingen pé arbetsmarknaden.'? En ndrmare
studie av den diskretionéra (aktiva) finanspoliti-
ken i statsbudgeten visar dock att de forsémrade
statliga finanserna inte enbart beror pa temporar

stabiliseringspolitik utan ocksd pa mer varaktiga
saldoforsvagande inkomst- och utgiftsreformer;
tex. sdankningen av inkomstskatten for hushallen
(kompensation fér den allmédnna pensionsav-
giften), som genomforts i flera steg de senaste
aren, satsningen pa vard, skola och omsorg och
hojda tak i sjuk- och foraldraférsakringen. '3
Regeringens egna prognoser dver det konjunk-
turjusterade sparandet visar att 6verskottsmalet
inte uppnds ens nér resursutnyttjandet bedéms
vara normaliserat under 2007 och 2008 och d&
malet for den 6ppna arbetslosheten har upp-
natts (omdefinierat i termer av den nya AKU-
statistiken). Da har regeringen dnda antagit, for
slutet av prognosperioden, att budgeteringsmar-
ginalen under utgiftstaket blir betydligt hogre
an vad som varit de normala utfallen de senaste
aren, dvs. budgeteringsmarginalen antas inte
komma att utnyttjas till nya utgiftsreformer, till
skillnad fran tidigare ar. Slutsatsen av detta ar att
det sannolikt kommer att krdvas aktiva budget-
forstarkande atgarder for att Overskottsmalet ska
uppnas framover.

Sammanfattningsvis visar denna genom-
gang att de budgetpolitiska malen pa det stora
hela taget har uppnétts hittills &ven om det
kommunala balanskravet uppnéatts med viss
fordréjning och utgiftstaket inte har tillimpats
fullt ut enligt regelverket. Det konjunkturjus-
terade sparandet for aren 2004 och 2005 har
justerats upp till foljd av att de offentliga finan-
serna har utvecklats mer gynnsamt jamfort med
tidigare beddmningar. Det finns dock tecken
pa att denna uppgdng till viss del kan vara
temporar. Prognoserna 6ver det konjunkturjus-
terade sparandet tyder pd att det, utan aktiva
besparingsdtgarder, kan komma att bli svart att
uppna overskottsmalet fran 2006 och framat
(med reservation for den osékerhet som finns i
detta matt). Det ar framforallt statens finansiella
sparande som dr for lagt. Skalet till detta &r att
statsbudgeten har varit expansiv dnda sedan
1998 vilket, ackumulerat sett, bedéms ha bidra-

git till ett underliggande (strukturellt) underskott

12 Se Prop. 2005/06:1, Budgetpropositionen fér 2006, Finansdepartementet.
13 Samtidigt kan det ur ett stabiliseringspolitiskt perspektiv vara befogat att genomfora varaktiga reformer vid en tidpunkt som bidrar till att forbattra
konjunkturlaget under férutsattning att det inte dventyrar de budgetpolitiska malen.
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—— Under 20
—— Over 64

Anm. Streckad linje avser
SCB:s prognos.

Kalla: SCB.

Diagram R1. Andel under 20 respektive dver 64 ar.
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26
25 - B
o -
23
22 -
21 -

190 N

\ ‘ ,.“'.. B

17 1 -

16l L 1 L L L
90 95 00 05 10 15 20 25 30 35 40 45 50

i statens finanser. Dessa tendenser dr oroande
inte minst med tanke pa att den demografiska
utvecklingen har varit relativt gynnsam for de
offentliga finanserna de senaste aren, men inte
kommer att vara det fr.o.m. 2008 och framat (se
diagram R1)." Den mindre strama tillimpningen
av de budgetpolitiska malen riskerar ocksd att
bidra till en gradvis urholkning av syftet med
dessa. Detta kan i forlangningen gora det
svdrare att hantera de kommande péafrestning-
arna pa de offentliga finanserna till f6ljd av den
demografiska utvecklingen.

Finanspolitiska indikatorer

Riksbanken, Konjunkturinstitutet, Finansdeparte-
mentet och internationella institutioner som EU-
kommissionen, OECD, IMF och ECB anvander
olika finanspolitiska indikatorer for att dels méata
om de offentliga finanserna &r hallbara sett 6ver
ett medelfristigt perspektiv (vanligtvis en kon-
junkturcykel), dels bilda sig en uppfattning om
finanspolitikens inriktning. Med inriktning brukar
avses om de aktiva finanspolitiska beslut som
paverkar den offentliga sektorns utgifter och in-
komster har en atstramande eller expansiv effekt
pa ekonomin. Det forekommer ocksa att sadana
indikatorer anvédnds tillsammans med styrrantans
forandring vid analyser av "policymixen”, dvs.
finans- och penningpolitikens sammantagna
inriktning. "

Gemensamt fér de indikatorer som brukar
anvéndas for att mata finanspolitikens inriktning
ar att de i forsta hand avser att méata effekten pa
det finansiella sparandet till f6ljd av diskretiondra
beslut. Det bor dock noteras att dven i frdnvaro
av aktiva beslut paverkar finanspolitiken indirekt
ekonomin och det finansiella sparandet genom
de s kallade automatiska stabilisatorerna. |
Sverige &r konsumtion och inkomster relativt
hogt beskattade och transfereringar baseras i
stor utstrdckning péd inkomstbortfallsprincipen,
t.ex. arbetsldshetsersattningen. Skatte- och
bidragssystemet bidrar ddrmed automatiskt till
att hdlla uppe efterfrdgan vid konjunkturned-
gangar medan den omvanda géller i uppgangar.
Effekten av de automatiska stabilisatorerna pa
det finansiella sparandet och ekonomin kan vara
betydande och manga ganger mycket storre dn
effekten av diskretiondra beslut. Férandringen av
det finansiella sparandet till foljd av bade diskre-
tiondra beslut och automatiska stabilisatorer kan
ses som finanspolitikens sammantagna péverkan
eller "impuls" pd ekonomin.

Syftet med detta avsnitt ar att beskriva de
indikatorer for finanspolitikens inriktning som
Riksbanken, Konjunkturinstitutet och Finans-
departementet anvander, hur de skiljer sig at,
vilka fér- och nackdelar de olika indikatorerna
har, samt vad det innebar for tolkningen av de
olika indikatorernas resultat. Med ledning av
dessa olika indikatorer gors ocksa en samman-
tagen bedémning av finanspolitikens inriktning
under aren 2002 - 2007.

Det bor framhallas att det med utgangs-
punkt fran enkla indikatorer inte gér att uttala
sig om hur finanspolitiken (eller penningpoli-
tiken) mer exakt paverkar ekonomin. For det
behovs betydligt mer komplicerade analysverk-
tyg. Anledningen &r att en given férandring av
den offentliga sektorns finansiella sparande (eller
repordntan) kan ha olika effekt pd ekonomin
beroende pa vilka andra férandringar som skett
under samma period.

14 Andelen av befolkningen 6ver 64 ar dkar redan fran 2008. Den negativa effekten pa de offentliga finanserna till foljd av detta dampas dock
nagot av att andelen av befolkningen under 20 ar beraknas minska fram till omkring 2015. Efter 2015 6kar dock bada dessa andelar under en

langre period enligt prognoserna.

15 Exempelvis gér EU-kommissionen och Konjunkturinstitutet sadana analyser. Se Public Finances in EMU — 2005 respektive Konjunkturléget,

augusti 2005.



Riksbankens, Konjunkturinstitutets och
Finansdepartementets indikatorer

De olika indikatorer som brukar anvandas for
att mata finanspolitikens diskretionéra inriktning
och dess effekt pa det finansiella sparandet kan i
princip delas in i tre olika klasser:

(i) En metod é&r att utifran gallande, skatte-
bidrags- och 6vriga utgiftsregler berdkna ef-
fekterna pé det finansiella sparandet till foljd av
andrade skattesatser, bidragsnivaer eller forand-
rad offentlig konsumtion. Nér det géller exem-
pelvis fordndrade skattesatser multipliceras dessa
med de relevanta skattebaserna. Berdkningen
gors statiskt, dvs. man antar att baserna inte
paverkas av skatteférandringarna (eller utgifts-
fordndringarna). Summeras effekterna pa det
finansiella sparandet av alla regeldndringar och
relateras till BNP erhdlls ett matt pa finanspoliti-
kens inriktning. Finansdepartementet anvander
denna metod ndr de berdknar storleken pa den
statliga diskretiondra finanspolitiken i budget-
propositionen. ' Indikatorn omfattar saledes inte
ovriga delar av den offentliga sektorn. Finans-
departementet anvander dock en annan indika-
tor for detta (se nedan).

(ii) Effekterna pé det finansiella sparandet
till foljd av férandringar i politiken kan ocksa
uppskattas med mer schablonmadssiga metoder.
Konjunkturinstitutet antar att direkta och indi-
rekta skatter samt socialavgifter, vid oférandrade
regler, &r proportionella mot respektive skatte-
och avgiftsbas. Om skatte- eller avgiftsande-
larna &ndras fran ett &r till ett annat tolkas det
som resultatet av diskretiondra finanspolitiska
atgarder. For 6vriga inkomster anvdands normen
att dessa vid en oférandrad politik utgér en dver
tiden konstant andel av den nominella poten-
tiella bruttonationalprodukten. En foérandring
av andelen mellan tva ar tolkas som resultatet
av diskretiondra atgarder. For utgiftssidan antas

att arbetsloshetsersattningen, vid oférdndrade
regler, &r proportionell mot antalet arbetslosa.
For offentlig konsumtion och 6vriga utgifter
tillimpas normen att dessa vid en oférdndrad
politik utgér en konstant andel av den nomi-
nella potentiella bruttonationalprodukten. Om
utgiftsandelarna dndras mellan tva ar tolkas det
som resultatet av diskretiondra atgarder. Sum-
meras avvikelserna fran normandelen for res-
pektive intdkts- och utgiftsslag erhélles det som
Konjunkturinstitutet kallar den politikberoende
férdndringen av det finansiella sparandet. 78

Ett forenklat exempel visar hur Konjunktur-
institutets indikator ska tolkas. Den huvudsakliga
skattebasen for indirekta skatter utgors av den
totala privata konsumtionen. Lat oss anta att
de indirekta skatterna uttryckta som andel av
den totala privata konsumtionen (den sa kal-
lade implicita skattekvoten) utgdr 20 procent i
utgangslaget. Om den privata konsumtionen
uppgar till 1200 miljarder kronor, uppgér de
indirekta skatterna i detta exempel till 240
miljarder kronor. Om den privata konsumtionen
6kar med 10 miljarder kronor och de indirekta
skatterna samtidigt 6kar med 2 miljarder kronor
blir tolkningen, med Konjunkturinstitutets indi-
kator, att den diskretionéra finanspolitiken (som
berdr de indirekta skatterna) ar oférandrad.

Om skatten ddremot skulle 6ka med mer &n 2
miljarder kronor eller med mindre &n 2 miljarder
kronor (i vilket fall den implicita skattekvoten
har dndrats), tolkas det som resultatet av aktiva
politiska beslut.

(iii) Finanspolitikens inriktning kan ocksa
madtas med forandringen av det primara kon-
junkturjusterade offentliga sparandet. Med
primér avses har att effekten av dndrade rante-
kostnader och rdnteintékter har rensats bort. "
En minskning av det priméra konjunkturjuste-
rade sparandet mellan tvé tidpunkter tolkas som
att den diskretionéra finanspolitiken ar expansiv

16 Prop. 2005/06:1, Budgetpropositionen for 2006, Finansdepartementet, Svensk Ekonomi, bilaga 2.

17 Indikatorn bygger pa en metod som foreslogs av Braconier, H. & Holden, S., "The Public Budget Balance - Fiscal Indicators and Cyclical Sensitivity
in the Nordic Countries”, WP 67, Konjunkturinstitutet. Utifrdn denna indikator har ocksa en ny metod for att berakna konjunkturjusterat
sparande utvecklats. Se Braconier, H. & Forsfalt, T., (2004), "A New Method for Constructing a Cyclically Adjusted Budget Balance: The Case of

Sweden", WP 90, Konjunkturinstitutet.

18 ESV anvinder en liknade metod for statsbudgetens saldo. Se Braconier, H., Andreasson, P. & Jénsson, H. (2001), "Budgetpolitisk indikator”,

Budgetprognos 2001:3.

19 Om man inte justerar for detta kan en forandring av det konjunkturjusterade sparandet orsakat av en forandring i rantenettot felaktigt komma att

tolkas som diskretionar politik.
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medan en 6kning tolkas som att den &r kon-
traktiv. Bade Finansdepartementet och Riks-
banken anvander forandringen av det (primara)
konjunkturjusterade sparandet som en indikator
pa finanspolitikens inriktning (inkluderande dven
kommunsektorn och alderspensionssystemet).

De olika indikatorernas for- och nackdelar

Metod (i) &r sannolikt den som ger bést precision
vad avser effekten pa det finansiella sparan-

det till foljd av diskretionéra atgarder eftersom
den baseras pa faktiska férdndrade skatte- och
"utgiftssatser” och de relevanta skatte- och
utgiftsbaserna. Som noterades ovan gor dock
Finansdepartementet sddana detaljerade be-
rakningar bara for de politikforandringar som
berér statsbudgeten. Det skulle vara enkelt att
ocksd inkludera kommunsektorn i berdkningen
vad avser forandrad kommunal utdebitering.
Déaremot dr det svart att uppskatta diskretiondra
fordndringar i den kommunala konsumtionen
(som beskrevs ovan uppskattar Konjunkturin-
stitutet sadana forandringar genom att anta att
den kommunala konsumtionen i franvaro av nya
beslut utgdr en konstant andel av den nominella
potentiella bruttonationalprodukten). En kom-
plicerande faktor utgoérs ocksa av de statsbidrag
kommunerna erhdller av staten. Dessa bidrag
kan anvéndas till 6kad kommunal konsumtion,

i vilket fall de sannolikt bidrar till en 6kad total
efterfragan i ekonomin. Till den del de istéllet
anvands for att starka kommunernas finansiella
sparande resulterar de bara i en omférdelning
av den totala offentliga sektorns finansiella
sparande.

Fordelen med att anvdnda Konjunktur-
institutets schablonbaserade metod eller for-
&ndringen av det priméra konjunkturjusterade
sparandet &r att dessa indikatorer omfattar hela
den offentliga sektorn och inte bara statsbudge-
ten. Konjunkturinstitutets metod fangar ocksa
upp "sammanséttningseffekter”. Ett problem
med Konjunkturinstitutets indikator &r dock att

skatte- och utgiftsandelarna kan &ndras av andra
orsaker &n regelandringar, t.ex. demografiska
forandringar och beteendeférandringar. Om till
exempel konsumenterna 6kar sina konsumtions-
andelar av varor med hogre mervérdesskattesats
kommer det att tolkas som resultatet av en dis-
kretiondr skattehdjning. Hushdllens inkomstskatt
ar dessutom progressiv och inte proportionell
som normen forutsatter.

Ett stort problem med att anvdnda férand-
ringen av det primdra konjunkturjusterade spa-
randet som en indikator pa finanspolikens inrikt-
ning ar att den ofta kan fdnga upp férandringar
i ekonomin som paverkar det faktiska finansiella
sparandet som inte dr ett resultat av diskretio-
ndr finanspolitik. Detta intrdffar exempelvis vid
storre demografiska forandringar, beteendefor-
andringar eller dd man anvander metoder for
att berdkna det konjunkturjusterade sparandet
som inte tar hansyn till att de offentliga finan-
serna paverkas olika mycket av olika typer av
konjunkturstérningar. For ett land som Sverige
som beskattar tillgdngar i stor utstrdackning kan
exempelvis stora variationer i tillgangspriserna
paverka det finansiella sparandet relativt mycket.
Beaktas inte detta vid uppskattningen av det
konjunkturjusterade sparandet kan en forandring
av det felaktigt komma att tolkas som resultatet
av diskretiondra finanspolitiska atgarder. Detta
ar sannolikt ocksa en forklaring till varfor manga
matt pd det konjunkturjusterade sparandet sam-
varierar med det faktiska finansiella sparandet.

Om man avser att anvédnda férandringen
av det primdra konjunkturjusterade sparandet
som en indikator pa effekten pd det finansiella
sparandet till foljd av alla diskretionara beslut,
inkluderande normalt férekommande stabi-
liseringspolitiska atgérder (t.ex. arbetsmark-
nadspolitiska dtgarder), dr det viktigt att den
uppskattade cykliska delen av det finansiella
sparandet bara fangar upp effekten av de auto-
matiska stabilisatorerna. | praktiken ar det ofta
svart att beakta detta problem vilket innebar
att forandringen av det konjunkturjusterade

20 En annan forklaring till detta 4r att de metoder som vanligtvis anvands for att berakna det konjunkturjusterade sparandet inte beaktar att finans-
politiken i sig paverkar resursutnyttjandet. Detta specifika problem gar att [6sa genom att skatta det konjunkturjusterade sparandet med en sa
kallad strukturell VAR-modell (SVAR). Se exempelvis Bouthevillain, C & Quinet, A., (1999), "The Relevance of Cyclically Adjusted Public Balance
Indicators — the French Case", i Indicators of Structural Budget Balances, Banca d'ltalia.



sparandet (i basta fall) kan tolkas som effekten
av diskretiondra beslut exkluderande stabilise-
ringspolitiska atgérder.2" 22

De olika indikatorerna har saledes olika
fortjanster och svagheter. Eftersom indikatorerna
maste skattas och darmed inte gar att jamféra
med historiska utfall, gar det inte att med statis-
tiska metoder avgora vilken indikator som har
bast precision. Detta talar for att det finns skal
att anvénda flera olika metoder.

Hur har finanspolitikens stramhet varierat 6ver
tiden métt med dessa olika indikatorer?

Tabell R4 visar vilken bild Riksbanken, Konjunk-
turinstitutet och Finansdepartementet ger av
finanspolitikens stramhet mellan 2002-2007 da
den har uppskattats med de olika indikatorer
som beskrevs ovan. Samtliga indikatorer beaktar
effekterna av forslagen i hostens budgetpro-
position. Som noterades tidigare bygger dock
Riksbankens prognos, till skillnad frdn Konjunk-
turinstitutets och Finansdepartementets, pa ett
antagande om tillkommande budgetférsvagande
atgdrder 2007 vid sidan av de som redan avise-
rats av regeringen. Detta, olika syn pa konjunk-

turlaget bakat i tiden och skillnader i makro-
prognoserna gor att resultaten fran de olika
indikatorerna inte kan jamforas utan vidare.?

Alla indikatorer visar att finanspolitiken var
expansiv 2002: det finansiella sparandet mins-
kade p.g.a. den expansiva politiken med ungefar
2 procent av BNP. Reformer i statsbudgeten,
t.ex. sdnkt inkomstskatt pa arbete och satsningar
pa vard, skola och omsorg, forklarar storre delen
av den expansiva politiken detta ar.

For 2003 visar Finansdepartementets bada
indikatorer en nagot expansiv finanspolitik. Kon-
junkturinstitutets indikator visar en neutral politik
medan ESCB:s metod indikerar en finanspolitisk
atstramning. For detta ar ger séledes de olika
indikatorerna lite olika bilder av finanspolitikens
inriktning. Det &r svart att avgora vad detta
beror pa utan en mer detaljerad jamforelse av de
olika indikatorerna.

For 2004 tyder Konjunkturinstitutets
indikator och férandringen av det priméra
konjunkturjusterade sparandet berdknat med
bade Finansdepartementets och ESCB:s metod
pa en relativt stram finanspolitik trots expansiva
budgetforsvagande atgarder i statsbudgeten.
Detta indikerar att det 2004 har varit relativt

Tabell R4. Indikatorer fér finanspolitikens inriktning 2002 -2007.

Forandring i procent av BNP

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Konjunkturinstitutet

Politikberoende férandring av det finansiella sparandet

-1,9 0,0 1,0 0,0 -0,7 0,2

Finansdepartementet

Diskretionar finanspolitik i statsbudgeten

-1,8 -0,5 -0,4 -1,3 -1,0 -0,2

Forandring av primart strukturellt sparande

-2,4 -0,3 0,7 -0,2 -1,0 0,3

ESCB

Forandring av primart strukturellt sparande

-2,1 0,7 1.3 0,1 -1.1 -0,8

Anm. ESCB rensar bara bort ranteutgifterna pa statsskulden, inte ranteintékterna pa rantebdrande papper. Konjunkturinstitutet rensar aven bort
ranteintékter. Finansdepartementet réaknar bort kapitalinkomstnettot, inkluderande aven utdelningar fran statliga bolag och Riksbanken.

Kallor: Finansdepartementet, Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

21 | princip skulle detta problem kunna hanteras genom att simulera effekten av de automatiska stabilisatorerna i en allmanjamviktsmodell (med en
rik beskrivning av den offentliga sektorns inkomst- och utgiftssida) samtidigt som den diskretionara politiken halls oférandrad. Exempelvis har
EU-kommissionen gjort sadana simuleringar i sin sd kallade QUEST-modell. Se Public Finances in EMU — 2001 i vilken ocksé referenser till andra

studier finns.

22 Om man déaremot i forsta hand vill anvanda nivan pa det konjunkturjusterade sparandet som en indikator pa det finansiella sparandet vid ett
normalt resursutnyttjande eller fordndringen av det som en indikator pa hur "permanenta” reformer paverkar det underliggande sparandet, ar det
inget problem att det cykliska sparandet inkluderar diskretiondra stabiliseringspolitiska atgarder.

2

w

Samtidigt bor det papekas att olika bedomningar av resursutnyttjandet inte nddvéandigtvis paverkar beddmningen av det konjunkturjusterade

sparandet eftersom dessa skillnader dven paverkar prognosen for det faktiska finansiella sparandet.
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omfattande atstramande diskretiondra atgarder
som inte syns i effekterna av de atgarder som
aviserats av regeringen i statsbudgeten. Vilka
faktorer kan férklara denna skillnad?

Mellan Finansdepartementets bada
indikatorer skiljer det drygt 1 procentenhet
2004. Enligt uppgift frdn Finansdepartementet
forklaras drygt tre tiondelar av skillnaden av okat
finansiellt sparande i kommunsektorn (i huvud-
sak till f6ljd av kommunala skattehdjningar) och
fyra tiondelar av 6kade bolagsskatteintakter
delvis till foljd av rantebelaggning av periodise-
ringsfonderna. De faktiska offentliga utgifterna
blev 2004 betydligt lagre 4n vad de normer som
Konjunkturinstitutet tillimpar vid berakningen
av utgifterna vid en oférandrad politik implice-
rar. Aven bolagsskatteintikterna blev hogre 4n
Konjunkturinstitutets norm for en oférandrad
politik. Dessa avvikelser tolkas d& som resultatet
av en kontraktiv finanspolitik. Dessa faktorer for-
klarar saledes varfor de indikatorer som omfattar
hela den offentliga sektorn speglar en kontraktiv
finanspolitik 2004 trots expansiva atgérder i
statsbudgeten.

Trots en kraftigt expansiv finanspolitik i
statsbudgeten indikerar de 6vriga indikatorerna
sammantaget en neutral diskretionar finanspoli-
tik for 2005. Aven for detta ar kan ett forbéttrat
kommunalt sparande och/eller 6kade bolags-
skatteintakter forklara en stor del av skillnaden
i resultaten mellan dessa indikatorer och den
samlade effekten av de regeldandringar som
berdr statsbudgeten.

Samtliga indikatorer visar att finanspolitiken
blir expansiv 2006 vilket ligger i linje med de
tillkommande atgarder regeringen aviserat for
detta 4r.

For 2007 forutspér Riksbanken, som note-
rades ovan, att finanspolitiken blir mer expan-
siv &n vad de dtgdrder som regeringen hittills
aviserat visar. Detta gor att det konjunkturjuste-
rade sparandet bedéms minska relativt mycket
2007. Utan budgetférsvagande atgarder utdver
de som redan aviserats av regeringen bedéms

finanspolitiken samma &r istéllet bli neutral eller
nagot kontraktiv.

Revideringar av indikatorerna éver tiden

Aven om de olika indikatorernas precision inte
kan testas, kan det vara intressant att se hur
bedomningen av de olika indikatorerna for ett
visst ar har dndrats 6ver tiden. Tabell R5 visar hur
synen pa finanspolitikens inriktning fér 2004 har
reviderats mellan olika prognostillféllen. For att
oka jamforbarheten mellan de olika indikatorerna
jamfors de prognoser under dret som presente-
rats i eller i anslutning till budgetpropositionen
och som beaktat de reformer som dér aviserats.
Finansdepartementets bada indikatorer
visade, vid de bedémningar som gjordes hosten
2002, att finanspolitiken skulle bli expansiv
2004 medan de bada andra indikatorerna vid
samma tillfalle tydde pa att finanspolitiken istél-
let skulle bli kontraktiv. Mellan 2002 och 2005
har bedémningen av finanspolitikens stramhet
for 2004 reviderats upp med 0,5- 1,0 procent
av BNP méatt med de indikatorer som omfat-
tar hela den offentliga sektorn. Resultaten visar
samtidigt att denna revidering for 2004 inte
kan forklaras av att statsbudgeten har blivit mer
kontraktiv éver tiden till féljd av nytillkommande
saldoforbattrande atgarder for detta ar. Tvartom
har den diskretiondra finanspolitiken i statsbud-
geten for detta ar blivit ndgot mer expansiv éver
tiden enligt den indikator som mater effekten av
regeldndringar i statsbudgeten. Lagre offentlig
(framforallt kommunal) konsumtion, hdjda kom-
munalskatter och hogre bolagsskatteintakter dn
véntat kan forklara en stor del av revideringen.
Sammanfattningsvis visar denna genom-
gang att det ar viktigt vid en analys av finans-
politikens inriktning att inte bara beakta direkta
effekter av de regeldndringar som aviseras i
statsbudgeten. Det finns ocksa en betydande
osédkerhet i beddmningen av finanspolitikens
stramhet for ett enskilt ar, bade mellan olika
indikatorer och over tiden. Detta innebdr att

24 | slutet av 2003 gick SCB over till att redovisa skatteintékterna fullt ut i periodiserade termer i NR, vilket i sig paverkar fordelningen av skatte-
intakterna mellan aren. Bedémningen av periodiseringseffekterna har reviderats flera ganger vilket forsvarar en analys av vad som foranlett

férdndringar i bedémningar for ett visst &r dver tiden.



Tabell R5. Indikatorer for finanspolitikens inriktning 2004, revideringar 6ver tiden.

Forandring i procent av BNP

Konjunkturinstitutet ESCB Finansdepartementet
Politikberoende forandring av Forandring i primart Diskretiondra atgarder i Forandring i primart
finansiellt sparande strukturellt sparande statsbudgeten strukturellt sparande
2004 2004 2004 2004
December, 2002 0,5 | November, 2002 0,3 | BP foér 2003 -0,3 -0,2
December, 2003 0,5 | November, 2003 0,2 | BP fér 2004 -0,2 0,1
December, 2004 0,8 | November, 2004 0,9 | BP foér 2005 -0,4 0,1
Oktober, 2005 1,0 | November, 2005 1,3 | BP fér 2006 -0,4 0,7

Kéllor: Finansdepartementet, Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

forutsattningarna for att bedriva en framat-
blickande finjusterande stabiliseringspolitik inte
ar sarskilt goda. Det innebar ocksa att det ar
viktigt att man vid en utvérdering av "policy-
mixen" och de penningpolitiska beslut som togs
under exempelvis hdsten 2002 bor utgé fran de
beddémningar av finanspolitikens stramhet som

da fanns tillgdngliga och som med facit i hand
troligen har visat sig vara felaktiga. Finanspoli-
tiken blev, atminstone matt med de indikatorer
som hdr presenterats, totalt sett, betydligt mer
atstramande 2004 &n vad Riksbanken, Konjunk-
turinstitutet och Finansdepartementet forutsag i
slutet av 2002.
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