maste tva aren har emellertid inte dndrats sedan
foregaende inflationsrapport. Den privata konsum-
tionen beddms 6ka med knappt 3 procent 1999 och
2000. Prognosen for 1999 justeras darmed ned nagot
samtidigt som prognosen for 2000 revideras upp i
motsvarande man.

FINANSPOLITIKEN
Beddmningen av offentlig konsumtion har inte for-
andrats sedan foregaende inflationsrapport. Utfallet
i nationalrakenskaperna for 1998 Iag i stort sett i linje
med foregaende prognos.

Tillvaxttakten i offentlig konsumtion forvantas
mattas av fran den forhallandevis hoga nivan 1998.
Eventuella utgiftsnedské&rningar beddms inte i forsta
hand paverka den offentliga konsumtionen. Ett vik-
tigt skal till detta ar att offentlig konsumtion inne-
haller politiskt prioriterade verksamheter, som vard,
skola och omsorg.

Beddmningen av den konsoliderade offentliga
sektorns finansiella sparande har daremot reviderats
upp. Den storsta finanspolitiska risken ar att statens
utgiftstak, vid oférandrad finanspolitik, kan komma
att dverskridas. Budgeteringsmarginalerna ar mycket

snava. Detta innebdr dels att nya utgiftsbesparingar
kan komma att bli nédvandiga, dels att eventuella
finanspolitiska lattnader i forsta hand maste ske
genom skattesdnkningar. | huvudscenariot antas att
utgiftstaken kommer att hallas.

Aven om finanspolitiken bedoms som fortsatt stram
vantas den direkt aterhallande effekten pa efterfragan
bli mindre an under de senaste aren.

Overskottet i det finansiella sparandet vantas bli min-
dre 1999 dn 1998, framst beroende pa att atgarder
av engangskaraktar, t.ex. bolagiseringen av AP-fon-
dens fastigheter, kraftigt forbattrade saldot 1998.
Dessutom vantas lattnader i finanspolitiken under
1999 pa 26 miljarder kronor, motsvarande ca 1,4
procent av BNP. Under 2000 férvantas ytterligare
finanspolitiska l&ttnader motsvarande ca 0,4 procent
av BNP. Merparten av dessa atgarder beslutades av
riksdagen under 1998.

Finanspolitikens aterhallande effekt pa efterfra-
gan antas bli mindre &n under de gangna arens bud-
getkonsolidering. Offentlig konsumtion bedéms 6ka
med drygt 1 procent under 1999 och knappt 1 pro-
cent under 2000.

FINANSPOLITIKENS INRIKTNING

Finanspolitikens utformning ar av stor betydelse fér
penningpolitiken. Finanspolitiken paverkar bade direkt
och indirekt, via effekter pa de finansiella marknaderna,
det allmanna efterfragelaget och darmed inflations-
trycket i ekonomin. Det &r darfor viktigt att ha en god
bild av finanspolitikens inriktning och dess effekter pa
ekonomin i stort.

Finanspolitiken har ocksa langsiktiga implikationer
for trovérdigheten i den allménna ekonomiska politi-
ken. Langsiktig hallbarhet i de offentliga finanserna ar
av stor betydelse for variabler som ar centrala fér pen-
ningpolitiken, sdsom rantelage och vaxelkurs.

For att kunna bedoma den langsiktiga hallbarheten
i de offentliga finanserna ar det viktigt att rensa bud-
getsaldot for konjunkturella faktorer. Ett sétt att upp-

skatta betydelsen av dessa ar att ekonometriskt skatta
budgetsaldot som funktion av ndgot matt pa resursut-
nyttjandet i ekonomin, exempelvis produktionsgapet.
Skattningen fran en sddan ekvation kan betecknas som
den konjunkturella delen av underskottet. Skillnaden mel-
lan det faktiska och den konjunkturella delen kan
betecknas som den strukturella delen av saldot. Det struk-
turella saldot vid en viss tidpunkt blir da ett matt pa hur
stort det faktiska saldot skulle vara i en neutral kon-

junkturfas. Eftersom produktionsgapet i genomsnitt dver

en konjunkturcykel kan forvantas vara noll kan det
strukturella saldot betraktas som ett matt pa hur det
faktiska saldot kommer att utvecklas givet oférandrad
finanspolitik. En sddan metod &r dock inte problemfri.
Rent statistiska metoder formar exempelvis inte skilja
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Kalla: Riksbanken.

pa automatiska stabilisatorer och diskretionar stabilise-
ringspolitik som av naturliga skél ocksa tenderar att folja
konjunkturcykeln. Eftersom det strukturella saldot
beréknas som en residual kommer all variation i saldot
som inte foljer det normala konjunkturménstret att
hanforas till detta. Under de aktuella aren géller detta
exempelvis bankstodet.

| ekonometriska skattningar brukar Sveriges offent-
liga finanser vanligtvis visa sig vara mer konjunktur-
kansliga an andra OECD-lander. | diagram R4 visas
den konsoliderade offentlig sektorns finansiella sparan-
de, uppdelat pa en strukturell och en konjunkturell del.
Det strukturella saldot forsamrades kraftigt under aren
1991-1994. Delvis berodde detta pa att skattereformen
1990-1991 var underfinansierad med uppskattnings-
vis 25 miljarder kronor, vilket motsvarar 1,8 procent av
BNP* En &n viktigare faktor var dock den kraftiga upp-
gangen i den strukturella arbetslésheten i bérjan av
1990-talet.

Efter den akuta krisen i bdrjan av 1990-talet
genomfordes en omfattande konsolidering av de offent-
liga finanserna. Enligt berakningar fran Finansdepar-
tementet omfattade konvergensprogrammen 1995-
1998 besparingar pa 126 miljarder kronor eller 8
procent av BNP.

Det strukturella saldot forbattrades sedan i takt
med att konvergensprogrammets besparingsatgarder
fick effekt. Under 1997 syntes vissa tecken pa att de
offentliga finanserna hade forbattrats i snabbare takt

an planerat. Detta skapade ett visst utrymme for succes-
siva finanspolitiska lattnader under aren 1997-1999.
Sammanlagt omfattar de hittills beslutade lattnaderna
drygt 50 miljarder kronor fram till 2000.** Den mer
expansiva finanspolitiken medfor saledes en viss for-
svagning av det strukturella saldot under dessa ar. Nivan
pa det strukturella saldot beraknas, trots dessa lattna-
der, fran och med i ar att vara forenligt med regeringens
mal om ett [ngsiktigt Gverskott om 2 procent i de
offentliga finanserna.

En viktig aspekt av finanspolitikens effekter pa
efterfrdgan ar hur denna paverkar hushallens disponi-
belinkomst och darmed privat konsumtion. Detta kan
ske via tva kanaler; dels via beslut om offentlig kon-
sumtion och investeringar som direkt paverkar hus-
hallens faktorinkomster, dels via forandringar av skatter
och transfereringar som paverkar disponibelinkomsten.

Ett satt att méta den senare effekten &r att berékna
skillnaden mellan hushallens faktor- och disponibel-
inkomster. Hushallens faktorinkomster kan definieras
som inkomster fore skatt och transfereringar, och bestar
av foretagarinkomster, l6ner, nettot av rantebetalningar
och utdelningar samt 6vriga faktorinkomster.

Kvoten mellan disponibel- och faktorinkomster
anger hur mycket av inkomsten hushallen far behalla
efter skatt och transfereringar, och kan tolkas som ett
matt pa finanspolitisk stramhet. Denna paverkas dels
av politiska beslut om regler, ersattningsnivaer och
skattesatser, dels av den ekonomiska utvecklingen i form
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av arbetslshet och inkomster. Mattet skiljer saledes inte
pa aktiv finanspolitik och s.k. automatiska stabilisatorer.
I en lagkonjunktur minskar hushallens inkomster och
darmed statens skatteintakter samtidigt som 6kande
arbetsloshet medfér hdgre transfereringsutgifter.

Hur disponibelinkomstkvoten har utvecklats visas i
diagram R5. Den steg kraftigt under krisen 1991-1994,
vilket i huvudsak forklaras av de automatiska stabilisa-
torernas effekter. Bade disponibel- och faktorinkomster
faller under denna tid men faktorinkomsterna faller
snabbare. Aven skattereformen torde haft en viss effekt
eftersom den innebar en sénkning av den direkta skatten
och en hojning av den indirekta skatten. Under aren
1995-1998 da den offentliga sektorns finanser sanerades
vander kurvan nedat.

De kommande tva ren véntas kvoten plana ut eller
stiga svagt. Detta indikerar en mindre kontraktiv finans-

90

politik och forklaras framst av de tidigare omnédmnda
finanspolitiska lattnaderna. For forsta gangen sedan bor-
jan av 1994 beréknas disponibelinkomsterna utvecklas
mer gynnsamt &n faktorinkomsterna.

Den betydande étstramningen av finanspolitiken
under de senaste aren har av allt att doma haft en ater-
hallande effekt pa efterfragan i ekonomin, vilket okat
utrymmet for penningpolitiska lattnader.

Under prognoshorisonten vantas finanspolitiken
vara stram, men den direkt aterhéllande effekten pa
efterfragan bedéms inte bli lika stor som under senare
ar.

30 Kalla: Budgetpropositionen for 1998, bilaga 6.

31 Kalla: Riksbanken. Berakningarna ar baserade pa budgetpropositionerna
for 1998 och 1999 samt 1997 och 1998 &rs varpropositioner.
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