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Forord

Vid sidan av Finanspolitiska radets arsrapporter, dar huvuduppgiften dr att
utvirdera och bedoma regeringens ekonomiska politik 1 foérhallande till
konjunkturliget och det finanspolitiska ramverket, publicerar radet ibland dven
s.k. sirskilda studier, dér vi viljer ut en fraga for férdjupning och anligger ett
annat perspektiv dn i den arliga utvirderingen. Exempelvis publicerade radet
2024 en rapport om ekonomisk jimlikhet, ar 2022 en rapport om pensions-
systemet, och ar 2020 en rapport om skattesystemet.

I denna rapport diskuterar vi nagra av de fragor som varit aktuella under den
senaste tioarsperioden, 2016-2025, sisom vilka makroekonomiska utmaningar
politiken har stillts infér och hur det finanspolitiska ramverket har hanterats.
Dirutover har vi valt ut tre omraden, arbetsmarknaden, skatterna och klimat-
politiken, som 4r centrala och som radet tidigare har behandlat i sina rapporter.
Tva av radets tidigare ordféranden, Harry Flam och John Hassler, har bidragit
till rapporten genom att skriva egna kommentarer om det finanspolitiska
ramverket.

Tidsspannet som vi har valt ir mahinda godtyckligt och innebir att varken
finanskrisen 2008—2009 eller den efterfoljande eurokrisen omfattas. I skrivande
stund priglas den ekonomiska situationen i Sverige och i hela virlden av det
pagaende kriget mellan USA och Iran, som har medfort kraftigt stigande energi-
priser och kan komma att leda till en allvarlig energikris. Rapportens perspektiv
ar dock forst och frimst tillbakablickande och spekulerar inte om kommande
kriser. Inte heller gor rapporten ansprak pa att ge en heltickande bild av den
ekonomiska politiken under dessa tio ar, men vi hoppas att den dnda ska kunna
bidra med vissa perspektiv, tankar och lirdomar kring ndgra av de frage-
stallningar som varit centrala under perioden.

Stockholm den 26 maj 2026

Lars Heikensten Annika Sundén
Runar Brannlund Karin Edmark
Tuulia Hakola-Uusitalo Karl Walentin
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1 Makroekonomin och makropolitiken

Det senaste artiondet har varit en makroekonomiskt turbulent period.
Etablerade tankesitt har provats, ekonomin har utsatts for nya typer av
storningar och beslutsfattare har behévt tillgripa atgirder som aldrig tidigare
anvints. 1 studiens inledande kapitel for vi en diskussion om det makroeko-
nomiska hindelseférloppet och hur makropolitiken har forhallit sig till
utvecklingen. I det forsta avsnittet tecknar vi en 6vergripande bild av tillvixt,
konjunktur och stabiliseringspolitik. Direfter riktar vi in oss pa tre sirdrag som
priglat den ekonomiska utvecklingen under decenniet. Avsnitt 2 handlar om
makropolittk med liga rintor, avsnitt 3 om pandemin och avsnitt 4 om
inflationschocken i kélvattnet av Rysslands krig mot Ukraina.

1.1 Ekonomi och konjunktur

Svensk ekonomi har under en lingre tid praglats av trendmassigt fallande BNP-
tillvixt (diagram 1.1). Den genomsnittliga tillvixten per capita har i princip
minskat for varje artionde som gatt, och perioden 2016-2025 innebar en
fortsittning pa den trenden. I genomsnitt vixte svensk BNP per capita med 0,7
procent per ar, vilket dr ligre 4n under nigon annan tioarsperiod under det
senaste halvseklet. Vad som foérklarar den minskande tillvixten 4r en omfattande
fragestillning som inte ryms inom ramen for denna rapport. Det dr emellertid
inte ett unikt svenskt fenomen. Tillvixten i Sverige har tvirtom varit férhallande-
vis stark, atminstone sedan millennieskiftet.'

Ur ett konjunkturellt perspektiv har decenniet priglats av tvira kast, och det
ar mojligt att urskilja flera faser (diagram 1.2). De forsta aren utgjordes av en
mild hégkonjunktur som varade fram t.o.m. 2019. Sedan f6ll produktionen
kraftigt i samband med pandemin, vilket orsakade en djup men kortvarig ligkon-
junktur. Nir ekonomin 6ppnades upp skedde en snabb aterhimtning med en ny
hégkonjunktur, som 1 sin tur avslutades ndr Ryssland invaderade Ukraina i
februari 2022. Kriget ledde till kraftiga prisuppgangar pa energi, vilket
utmynnade 1 hog inflation, en kraftig penningpolitisk atstramning och en
ligkonjunktur som har varat sedan dess.

! Finanspolitiska ridet (2025).
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Diagram 1.1 Tillvaxt i BNP per capita, tiodrsgenomsnitt
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Anm.: Diagrammet avser den genomsnittliga tillvixten av BNP per capita per artionde, i fasta priser.
Killa: Virldsbanken via Macrobond.

Diagram 1.2 BNP-gap
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Anm.: BNP-gapet beriknas som den procentuella avvikelsen av faktisk BNP frin potentiell BNP.
Killa: Konjunkturinstitutet (2020).

De snabba férindringarna har inneburit ett stort behov av stabiliseringspolitik.
Flera av skiftena berodde dessutom pa yttre stérningar, vilket gav konjunktur-
utvecklingen sirskilda karaktirsdrag som pédkallade nya typer av atgirder. Pa ett
6vergtipande plan har finanspolitiken till stor del varit kontracyklisk.” Det giller

2 Analysen ir en forlingning av den som presenteras i Finanspolitisk radet (2023).
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bade stillningen och inriktningen. Kort sagt har politiken generellt stottat eko-
nomin i lagkonjunktur och stramats at nar konjunkturen har vint (diagram 1.3).
Det finns dock vissa undantag, som pakallat kritik fran radet.

Diagram 1.3 Finanspolitikens stéllning
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Astramande finanspolitisk stéllning

Anm.: Den horisontella axeln avser BNP-gapet, justerat for effekter av att det strukturella sparandet avviker frin
saldomilet, se Finanspolitisks radet (2023) f6r detaljer om metodologi. Den vertikala axeln avser det strukturella
sparandets avvikelse frin 6verskottsmélet, som var 1 procent av BNP fram t.o.m. 2018 och 1/3 procent av BNP
darefter.

Killor: BP16-BP25 och egna berikningar.

Radet var kritiskt till finanspolitikens omfattning vid totalt fyra tillfallen under
den aktuella tioarsperioden. Kritiken dr koncentrerad till hégkonjunkturen fore
pandemin och giller bl.a. aren 2016, 2017 och 2018. Radet ansag da att konjunk-
turen inte var tillrackligt svag for att motivera politikens expansivitet, alternativt
att politiken t.o.m. var procyklisk. I sina svar hinvisade regeringen till att det
strukturella sparandet var lagt 1 férhallande till malet vid regeringsskiftet infoér
BP15, och att man ville undvika ett ytterligare tryck pa penningpolitiken av
finansiella stabilitetsskal.

Vi anser fortsatt att finanspolitiken var f6r expansiv de aktuella aren. Det dr
visserligen rimligt att saldomalet underskrids for att stotta ekonomin 1 ligkon-
junktur, och att politiken 4r mer aktiv ndr styrrintan tangerar sin nedre grans.
Att ge beslutsfattarna stort utrymme att sjilvstindigt avvika fran saldomalet i
normal- eller hogkonjunktur med hinvisning till inflationsmalet och den
finansiella stabiliteten dr dock en annan typ av politik. Det skulle ge dem vil stor
frihet att vilja politikens inriktning, vilket skulle géra ramverket mer oprecist. 1
sa fall vore det bittre om riksdagen infor ett ligre saldomal for att understddja
den strukturella efterfraigan i ekonomin. En strukturellt mer expansiv finanspolitik
foresprikas numera av manga kvalificerade bedémare, exempelvis Blanchard
(2023) och Mian m.fl. (2025a). Vi stiller oss emellertid tveksamma till en sidan
politik, av skil som vi beskriver i nista avsnitt.

Av dren da radet kritiserat politiken dr det bara 2017 och 2022 som saknar
formildrande omstindigheter. BP16 lades fram mitt under flyktingkrisen och
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innehdll inga ofinansierade reformer, medan malavvikelsen 1 BP18 var pa 0,4
procentenheter och dirfér inte “tydlig” enligt det giangse intervallet pa +0,5
procentenheter. Vir sammantagna bedémning ar dirfor att finanspolitiken till
stor del bedrivits kontracykliskt under drtiondet. Att saldomilet har foljts
historiskt dr dock ingen garant infér framtiden, och budgeten for 2026 innebir
stora utmaningar for systemet.

1.2 Makropolitik med |&ga réntor

I slutet av 2014 sidnktes Riksbankens styrranta till noll for forsta gingen (diagram
1.4). Det skedde mot bakgrund av en langsiktig trend av fallande realrintor i hela
den industrialiserade virlden, och ledde till omfattande diskussion om wvad
utvecklingen beror pa.” Diskussionen tilltog under andra halvan av 2010-talet i
samband med att centralbankerna boérjade anvinda sig av okonventionella
itgirder och manga stater borjade bedriva mer expansiv finanspolitik. * Det finns
flera forklaringsmodeller till det fallande rintelaget, och vilka slutsatser som dras
har stor betydelse for makropolitiken.

Diagram 1.4 Ranteutvecklingen
Procent
12 o m o m e m o oo - 12

— Styrranta Statsobligationsranta

Anm.: Heldragna linjer avser nominell rinta, streckade linjer avser realrinta. Inflation utifrain Konjunkturinstitutets
BNP-deflator. Tioarig statsobligationsrinta.
Killa: Konjunkturinstitutets prognosdatabas.

Det vanligaste synsittet har linge varit att rintetrender drivs av globala faktorer
pa ekonomins utbudssida. Denna syn dr hidmtad fran nyklassisk (och ny-
keynesiansk) teori, som dominerat inom bade akademi och policy under de
senaste artiondena. I korthet antas realrintan bestimmas av den lingsiktiga

3 Att styrrintan inte kan sinkas till nivier lingt under noll beror pa att kontanter har en implicit nominell rédnta pa noll.
Det blir dirfér mer l6nsamt 61 sparare att hilla kontanter dn (sikra) rintebirande tillgingar nir styrrintan blir negativ,
vilket kan orsaka problem f6r den finansiella stabiliteten. Se Buiter (2020) for ytterligare diskussion.

4 Blanchard (2019).
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tillvixten, plus en faktor som speglar att hushall féredrar konsumtion idag
framfor konsumtion imorgon.”

Vi noterade 1 forra avsnittet att tillviaxten har avtagit under lang tid. Mellan
1980-talet och 2010-talet uppgick minskningen till drygt 0,5 procentenheter i
Sverige. En viss minskning av realrintan ir alltsd vintad utifrin detta perspektiv.’
Realrintan foll dock med mycket mer dn sd under den aktuella tidsperioden. Det
talar for att dven andra faktorer har paverkat utvecklingen. Radet har vid flera
tillfallen lyft teorin om sekulir stagnation som en trovirdig férklaring. Teorin
utgar ifran att flera faktorer, inklusive 6kad medellivslingd och ekonomisk
ojamlikhet, kan ha minskat konsumtionsandelen och gjort ekonomin beroende
av allt ldgre rantor for att né sin potential.’

Detta orsakssamband kan versiktligt beskrivas utifran BNP:s komponenter
pa anvindningssidan, dvs. hushallens konsumtion, offentlig konsumtion, brutto-
investeringar och nettoexport. Om ojamlikheten och medellivslingden 6kar, och
vi antar att dessa faktorer hojer bendgenheten att spara i ekonomin, kommer
konsumtionen att minska sitt bidrag till BNP. Den aggregerade efterfragan
torsvagas varaktigt, vilket leder till att inflationen faller under malet och att
Riksbanken sinker rantan. Bortfallet av hushallskonsumtion vigs foljaktligen
upp av Okade bruttoinvesteringar och, eftersom vaxelkursen forsvagas, en 6kad
nettoexport. BNP dndrar dirmed sammansittning, vilket stimmer 6verens med
erfarenheten enligt nationalrikenskaperna (diagram 1.5).

Diagram 1.5 BNP fran anvandningssidan, férandring sedan 1980
Procent av BNP
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Anm.: Beridkning utifrin respektive komponent i I6pande pris som andel av BNP i 16pande pris.

Killa: Konjunkturinstitutets prognosdatabas.

5 Denna intuition utgér grunden f6r den s.k. Laubach-Williams-metoden for skattning av den neutrala rintan, se Holston
m.fl. (2016).

¢ Detta argument har uttryckts tydligast av Gordon (2015), som menar att produktivitetseffekten av ny teknologi har
minskat 6ver tid. Se appendix 6A i Finanspolitiska ridet (2023) for en diskussion om detta och andra perspektiv pd rinte-
och inflationsutvecklingen.

7 Finanspolitiska radet (2023, 2025).



Sarskilda studier fr&n Finanspolitiska radet 2026/1

Det bor understrykas att teorin om efterfragedriven sekuldr stagnation handlar
om strukturella och inte konjunkturella skiften. Forindringar i inkomstfor-
delning och medellivslingd ar varaktiga, vilket innebar att politiken ocksa maste
vara det. Med andra ord bér policydiskussionen om nollrinteperioder delas in i
en strukturel/ del som tar sikte pa sjilva trenden, och en konjunkturel/ del som
handlar om hur konjunkturer ska hanteras givet att trenden 4r svar att paverka.

Policydiskussionen i Sverige har i stor utstrickning fokuserat pa den konjunk-
turella delen. Det har sirskilt handlat om hur konjunkturer ska hanteras nir
styrrintan inte lingre kan sdnkas. Kvantitativa littnader och en mer aktiv
finanspolitik har lyfts fram som de tva huvudsakliga alternativen. Radet disku-
terade fragan i arsrapporten 2021 och tog stillning for det finanspolitiska
alternativet, under forutsittning att 6kad expansivitet i lagkonjunktur motsvaras
av atstramningar i hégkonjunktur. Liknande slutsatser har dragits av flera andra
instanser, bla. Langtidsutredningen 2023 och den penningpolitiska utvir-
deringen 2015-2024.° Samma uppfattning formedlas numera dven i ramverks-
skrivelsen.” Vi vill dock betona att bide ridet och 6vriga bedémare anser att
Riksbanken ska ha huvudansvaret for stabiliseringen sa linge styrrintan kan
siankas.

Diskussionen om den strukturella makropolitiken har varit mer knapphindig.
Det har sannolikt sin férklaring i att rinteutvecklingen tolkats som global och
inte piverkansbar for en liten 6ppen ekonomi som Sverige."” De senaste iren
har det dock framforts argument som skulle innebidra att jimviktsrintan kan
paverkas av faktorer som ir specifika for Sverige. Exempelvis dr de flesta
bedémare dverens om att svenska hushalls hoga skuldsittning medfor en 6kad
rintekinslighet, och att rinteférindringar dirfér har ett storre genomslag i
hushéllens konsumtion hir 4n i andra linder."" Det ir ett exempel pi hur
landsspecifika faktorer kan paverka jimviktsrintan.

I Jjuset av detta kan en trendmissigt fallande styrrinta betraktas som en
politik for att uppritthalla konsumtionen och dirmed strukturellt understédja
efterfragan.. Nir den politiken nar vigs dnde genom att styrrintan tangerar sin
effektiva nedre grins, behover beslutsfattarna hitta en annan vig framat, t.ex.
genom kvantitativa littnader nir ekonomin znfe befinner sig i lagkonjunktur, eller
genom en strukturellt mer expansiv finanspolitik. Regeringens svar pa radets
kritik mot finanspolitikens expansivitet 20162018 bor ses i detta sammanhang;
det strukturella sparandet tillits avvika fran saldomalet trots att ekonomin var i
balans, med motivet att inflationsmalet inte naddes och att ytterligare
kvantitativa littnader innebar risker for den finansiella stabiliteten. Ridet forde
en omfattande diskussion om detta i drsrapporten foér 2023, dir vi vagde for-
och nackdelar med en strukturellt mer expansiv finanspolitik (s.k. strukturell

8 Ravn och Wilkins (2026).

9 Skr. 2025/26:76.

10 Antagandet om s.k. rinteparitet 4r ett viktigt skal till detta. Den grundliggande intuitionen 4r att kapitalmarknaden 4r
global, och att samtliga investerare dérfér har méjlighet att vilja mellan valutor beroende pa vilken avkastning de
genererar. Det innebir i princip att avkastningen i jamvikt beh6ver vara samma for riskfria rintepapper i olika valutor.
Om det uppstir en skillnad i realrinta mellan tva valutor antas vixelkursen férindras sa att den totala avkastningen blir
lika. Det empiriska stédet for rinteparitet dr dock svagt (se Krugman m.fl. (2015)). En positiv rintedifferens brukar
sammanfalla med en successiv forstirkning, inte en férsvagning, av vixelkursen.

1 Radet har gett uttryck f6r denna uppfattning i de senaste drens rapporter, se Finanspolitiska radet (2023, 2024, 2025
och 2026).

10
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efterfrigepolitik).'” Vir slutsats var att forutsittningarna for en sidan politik bor
utredas, men att det finns flera fragetecken kring hur makroekonomin skulle
paverkas.

Ett av fragetecknen vi pekade pa var effektens varaktighet. Konsekventa
budgetunderskott 6kar statens rintekostnader, vilket dimpar efterfrigan om
rintebetalningarna tillfaller utlandet eller hushall med hog sparbenigenhet. Den
empiriska forskningen talar for att sd ir fallet.” Det skulle innebira att politik
som stimulerar efterfrigan pa kort sikt genom att Oka skuldsittningen har
motsatt effekt pa lang sikt. Efter skuldokningens tillfilliga stimulanseffekt ater-
star en Okad rintekostnadsborda som omférdelar inkomster till dem med lagst
konsumtionsbenigenhet, si att konsumtionsandelen minskar efterhand. Om sa
ar fallet kan strukturell efterfragepolitik inte anvindas som en atgird mot sekulér
stagnation.

Samma sak skulle dock kunna gilla for vanlig rantepolitik och kvantitativa
littnader. Om efterfragestimulansen till stor del antas ske via 6kad privat skuld-
sattning, riskerar penningpolitiken att bidra till trendmissiga nedgangar av
jamviktsriantan. I drsrapporten f6r 2025 menade vi att denna teori, dven om den
ir ny, utgors av ett antal idéer som var for sig ir timligen okontroversiella.'* De
tre huvudsakliga teserna — att expansiv penningpolitik okar skuldsittningen, att
de resulterande fordringarna till stor del dgs av formogna hushall och att dessa
hushills konsumtionsbendgenheter ér relativt liga — stimmer alla Gverens med
konventionella penningpolitiska synsitt.

Efterfrageunderskottet kan visserligen mildras av att prisliget anpassar sig
neddt, men om en siadan anpassning sker via ligre realléner, minskar dven
konsumtionsefterfrigan. Hushallens konsumtion kan i regel inte aterstillas
genom att hushallens kopkraft forsvagas. Ligre realloner skulle darfor sannolikt
aterstilla resursutnyttjandet via en ombalansering av efterfrigan fran inhemsk
konsumtion till nettoexport. En sidan mekanism kan férekomma for enstaka
Oppna ckonomier, men inte for hela virldsekonomin samtidigt. Teorin manar
darfor till eftertanke kring vilka effekter skuldsittning har pa den langsiktiga
ekonomiska utvecklingen. Hur detta samband ser ut ir en central fragestillning
tor makropolitiken under det kommande drtiondet.

1.3 Makropolitik i pandemi

I bérjan av 2020 drabbades virlden av coronapandemin. Hundratals miljoner
minniskor insjuknade, miljontals avled och samhillen stingdes ner for att mot-
verka smittspridningen. Nedstingningarna fick omfattande konsekvenser for
ckonomin, och innebar i praktiken att vissa verksamheter blev oméjliga. Delar
av besOksniringen tappade 6ver hilften av sin omsittning och antalet anstillda
i hotell- och restaurangbranschen féll periodvis med nirmare 40 procent.”

12 Ridets diskussion antog emellertid att den strukturella eftetfrigepolitiken skulle inféras genom en sinkning av
saldomilet, inte varaktiga avvikelser fran saldomalet (Finanspolitiska radet, 2023).

13 Bauluz m.fl. (2022) och Mian m.fl. (2025b) finner att skulduppbyggnaden i europeisk respektive amerikansk offentlig
sektor till stor del dgs av hushill i den absoluta toppen av inkomstférdelningen. Hemlin och Vestman (2026) visar att
toppinkomsthushallen i Sverige har en betydligt ligre konsumtionsbendgenhet dn resten av befolkningen.

14 Fordjupning 1.2 i Finanspolitiska radet (2025).

15 Finanspolitiska radet (2021).
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Under sommaren 2020 var prognosen att BNP for helaret skulle minska med 6
procent; mer an under bade 90-talskrisens och finanskrisens virsta ar.

Pandemin innebar en i stora drag ny situation for den ekonomiska politiken.
Det rorde sig inte om ett vanligt konjunkturskifte, varfor allminna efterfrage-
stimulanser inte skulle ricka som motaitgird. Vidare representerade pandemins
storning mot utbudssidan inte en strukturomvandling. Det var darfor viktigt att
bevara produktiva kontakter mellan arbetsgivare och arbetstagare, och att skydda
normalt sett livskraftiga foretag fran att ga i konkurs. Krisens karaktir krivde
dirmed ett omfattande finanspolitiskt svar, till stor del i form av atgirder som
inte anvints tidigare.

I arsrapporten for 2021 gjorde ridet en omfattande utvirdering av finans-
politiken under pandemin. Vi inledde med en principiell diskussion och beto-
nade att stoden skulle efterstriva att vara viltajmade, triffsikra, temporira och
transparenta, och att de skulle kopplas till sjalvrisker for att minimera missbruk.
Vir 6vergripande bedomning var att stoden till stor del uppfyllde dessa kriterier.
Det forstirkta stodet vid korttidsarbete var ett snabbt och effektivt sitt att
bevara produktiva anstillningskontakter mellan féretag och anstillda.'® Det
skyddade hushillens inkomster, vilket ddmpade nedgangen i efterfragan.
Omstallningsstodet och skatteanstinden infordes ocksa snabbt, och bidrog till
att halla nere antalet konkurser genom att stirka foretagens likviditet och ge dem
stod for fasta kostnader.'” Samtliga tre stod var ocksd kopplade till sjilvrisker
genom att féretagen stod for en del av kostnaden vid permittering, att anstainden
beviljades mot en avgift och att foretagen var tvungna att visa pa ett
pandemirelaterat omsittningstapp for att fa omstillningsstdd. Denna utform-
ning bidrog till att anvindningen av stdden minskade automatiskt i takt med att
ekonomin aterhimtade sig."

Omsittningsstodet infordes inte forrin i november 2020, vilket var for-
hallandevis sent. Det var olyckligt i och med att enskilda niringsidkare, som
atgirden riktade sig till, knappt hjilptes av stodet vid korttidsarbete eller omstall-
ningsstodet.”” Nir dtgirden vil kom pa plats var den dock triffsiker och forenad
med en sjalvrisk som minskade anvindningen i takt med aterhimtningen. De
svagaste delarna av finanspolitiken under pandemin var nedsattningen av arbets-
givaravgifterna, bade generellt och f6r unga. De bidrog visserligen till att snabbt
minska foretagens kostnadsborda, men triffsikerheten var svag eftersom alla
foretag, oberoende av hur de paverkades av pandemin, fick del av sinkningarna.

16 Granskningar har visat att det fOrstirkta stédet till korttidsarbete 1 viss méan betalades ut till ligproduktiva foretag,
vilket kan ha himmat strukturomvandlingen (t.ex. SOU 2022:30). Dessa nackdelar férefaller dock ha varit férhallandevis
smé och paverkar inte var kvalitativa beddmning.

17 Riksrevisionen (2025) bedémer att skatteanstinden kostade drygt 7 mdkr mer dn prognostiserat (10 i stillet for
3 mdkr), bla. fér att vissa féretag med svag ekonomi redan innan pandemin beviljades stéd. Vi bedémer dock denna
kostnad som en mindre sak i sammanhanget.

18 Samtliga tre stod avslutades sedermera dven formellt, se Finanspolitiska radet (2022).

1 Finanspolitiska radet (2021), s. 73-77.
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Diagram 1.6 BNP och sysselsattning
Index, 4 kvartalet 2019=100
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Anm.: BNP i fasta priser, sysselsittning i antal personer, aldersgruppen 16—64.
Killa: SCB via Macrobond.
Diagram 1.7 Den offentliga bruttoskuldens forandring sedan 2019
Procent av BNP
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Sverige Euroomradet USA Danmark Storbritannien

Anm.: Skuldkvotens skillnad mot 2019 f6r respektive ar.
Kiilla: IMF via Macrobond.

Pandemins effekter pa svensk ekonomi blev férhdllandevis smad och vi bedémer
att finanspolitiken 4r en viktig forklaring till det. BNP minskade med drygt 2
procent, alltsi med en tredjedel av vad som befarades under pandemins
inledande fas och hilften sa mycket som under finanskrisaret 2009 (diagram 1.06).
Det ir i linje med utvecklingen i Danmark och Norge, och betydligt bittre 4n i
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euroomridet och Storbritannien.”” Vidare minskade sysselsittningsgraden i

Sverige endast med 2 procentenheter och aterhimtade sig helt ndr restrik-
tionerna havdes i borjan av 2022. Trots att atgiarderna var omfattande framstar
den offentligfinansiella kostnaden, sirskilt jimfért med andra linder, som liten
(diagram 1.7). Det finansiella sparandet ar 2020 uppgick till -3,2 procent av BNP
och togs igen helt under de foljande tva aren. Effekten pa den offentliga skuld-
sattningen blev darfor liten och tillfallig. Ar 2022 var skuldkvoten t.o.m. nagot
lagre 4n 2019.”

I ljuset av denna utveckling star vi i allt visentligt fast vid bedémningarna vi
gjorde 2021. Vi noterar dven att Coronakommissionen,” som kom med sitt slut-
betinkande i februari 2022, drog liknande slutsatser. Den ekonomiska delen av
pandemihanteringen priglades av snabbhet och dndamalsenlighet i ett svart lige,
och talar for att finanspolitiken har mojligheter att hantera komplicerade
storningar med hog precision.

1.4 Makropolitik vid utbudsstérningar

I'borjan av 2021 importerade EU ungefir hilften av sin naturgas och en fjardedel
av sin olja fran Ryssland. Importvolymerna bérjade minska mot slutet av aret
och foll sedan dramatiskt i samband med att Ryssland invaderade Ukraina i
februari 2022. Kriget forsatte Europa i en energikris dir priset pa el, olja och gas
okade dramatiskt. I Sveriges sydliga elomraden steg det rorliga elpriset med flera
hundra procent, periodvis till éver 3 kr per kilowattimme. Vid sidan av de
stigande energipriserna innebar bortfallet av spannmalsexport fran Ukraina att
priset pa livsmedel 6kade. Dartill hade internationella leveranskedjor dnnu inte
aterhdmtat sig efter pandemin, vilket fick fraktpriserna att stiga med hundratals
procent nir samhillena 6ppnades upp. Dessa storningar utmynnade i en kraftig
okning av inflationen, som i Sverige nadde 10 procent i slutet av 2022 (diagram

1.8).

20 IMF via Macrobond.

21 Att Maastrichtskulden minskade beror pa att Riksbanken pabérjade sin 6verging till en egenfinansierad valutareserv i
februari 2021. Overgangen innebar att Maastrichtskulden minskade med drygt 5 procentenheter sammanlagt under 2021
och 2022, se Riksbanken (2025).

250U 2022:10.
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Diagram 1.8 Inflation
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Anm.: KPIF f6r Sverige, HIKP fér euroomradet och KPI £6r USA. Tolvménadersgenomsnitt baserat pd méanadsstatistik.
Data t.o.m. december 2025.
Kiilla: Nationella statistikmyndigheter via Macrobond.

Sverige Euroomradet

Radet har skrivit om inflationen i flera rapporter de senaste aren. Vi har disku-
terat huruvida prisékningarna drevs av utbud eller efterfrigan och resonerat
kring bade finans- och penningpolitikens effekter. Var sammanvigda bedém-
ning dr att inflationen i stor utstrickning var utbudsdriven. Denna uppfattning
baserar vi pa en Overblick av hur niringslivets kostnader verkar ha paverkats.
Till att borja med fanns det inga tydliga inflationstendenser pa arbets-
marknaden under hégkonjunkturen 2021-22. Antalet lediga jobb pa Arbets-
formedlingen 6kade, men utan nigra storre effekter pa arbetslosheten.” Inte
heller 16nerna steg dramatiskt, utan 6kade kontrollerat tack vare att arbets-
marknadens parter enades om ett aterhallsamt industriavtal (diagram 1.9).
Vidare gick det inte att skdnja nagot inflationstryck i niringslivets vinstmargi-
naler.** Vinstandelen 6kade, men det berodde frimst pa produktion riktad till
utlandet. Marginalerna pa forsiljning till den inhemska marknaden utvecklades
it olika hall, men vigde i princip upp varandra.” Dirmed ir den dterstiende
torklaringen att inflationen drevs fran utbudssidan via producentpriser, inklusive
energi och insatsvaror som tas fram genom energiintensiva processer. Som
framgar i diagram 1.10 steg producentpriserna mycket snabbt under 2022, och
det finns svenska studier som visar pa en nastintill hundraprocentig 6vervaltring

23 Arbetslésheten foll aldrig under 7 procent (i dldersgruppen 15-74) under inflationsuppgingen och var dirmed hela
tiden hégre dn under 2019 (SCB).

24 En sidan diskussion har forts i bide Europa och USA, och flera studier har funnit att vinstutvecklingen bidrog till
inflationen (Arce m.fl.,, 2023 och Glover m.fl., 2023). I Sverige har Konjunkturinstitutet (2023) kunnat pavisa liknande
tendenser i vissa sektorer, men inte i ekonomin som helhet.

2 Stigande vinstmarginaler i tex. livsmedelsbranschen motverkades av fallande marginaler inom transport och
kommunikation.
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till konsumentpriser.® Vi uppfattar att denna bild delas av de flesta andra
bedémare.”’

Diagram 1.9 Loneutveckling
Procent
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Anm.: Nominell I6neutveckling enligt konjunkturlénestatistiken. Reallon avser motsvarande serie deflaterad med KPIF.
Kiilla: Konjunkturinstitutets prognosdatabas.

Diagram 1.10 Inflation och producentprisindex
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Anm.: Konsumentprisindex, gul linje och producentprisindex, gra linje. Tolvménadersgenomsnitt pa manadsstatistik.
Kiilla: SCB.

20 Konjunkturinstitutet (2023).
27 Exempelvis L6f och Stockhammar (2024) samt Dao m.fl. (2024).
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Riksbanken tog fasta pa att pris6kningarna gillde hela ekonomin, inte bara energi
och livsmedel.”® For att dimpa efterfrigetrycket, signalera dterhillsamhet till
arbetsmarknadens parter och halla nere inflationsforviantningarna genomfordes
en kraftig atstramning av penningpolitiken. Styrrintan hojdes fran O till 4 procent
under 2022 och 2023, vilket fick genomslag i efterfrigan och foranledde en
lagkonjunktur som har varat sedan dess. Regeringen valde en liknande linje
genom att ligga relativt aterhallsamma budgetar under mandatperiodens forsta
ar. Det var en rimlig avvigning,.

Vivill dock framhalla att finanspolitiken, via de elstéd som betalades ut under
2022 och 2023, kan ha férdrojt inflationsnedgingen.” Stoden utformades som
en forbrukningssubvention, vilket dimpade hushéllens och foretagens incita-
ment att anpassa sin elanvindning till det nya prisldget. Det bidrog sannolikt till
att uppratthélla efterfragan pa el, vilket kan ha lett till en mindre f6rmanlig
prisutveckling jamfort med om stéden hade betalats ut som klumpsummor. I
jimforelse med atgirderna under pandemin var elstéden inte heller traffsakra
eftersom de betalades ut till samtliga hushall och foretag, oberoende av hur deras
faktiska kostnader paverkades. Dessutom betalades det storsta stodet ut under
varen 2023, flera manader efter att elpriserna natt sina hogsta nivaer. Elstéden
var dirmed varken viltajmade eller effektiva, och det dr orovickande att besluts-
fattarna nu fortsitter pa detta spar.

Nir det giller penningpolitiken under perioden, finns atminstone tva fragor.
Den forsta dr hur en utbudsdriven inflation paverkas av en kraftfull dtstramning
av efterfragan. Det finns en omfattande empirisk litteratur som visar att stram
penningpolitik generellt leder till minskad inflation,” men forskningen talar
ocksa for att effektens storlek varierar beroende pa konjunkturliget.” Kort sagt
kan atstramning i hogkonjunktur antas ha storre paverkan pa prisutvecklingen
an en atstramning i normal- eller lagkonjunktur. Inom forskningen brukar detta
uttryckas som att Phillipskurvan, alltsi kopplingen mellan konjunktur och
inflation, dr icke-linjir. Sambandet bygger pa att de nominella 16nerna brukar 6ka
relativt snabbt i hogkonjunktur, och att det dirmed finns ett utrymme for
inflationsddimpning genom att sinka efterfragan. Nar konjunkturen inte ér stark
brukar 16nerna 6ka lingsammare, vilket innebir att inflationsbekdmpningen blir
mindre effektiv. Om vi antar att sa ar fallet, och samtidigt erinrar oss att den
nominella l6neutvecklingen inte var hogre dn normalt under 2022, framstar
atstramningen av efterfrigan inte som nagon huvudsaklig drivkraft bakom
inflationens atergang till malet. Det talar f6r att efterfrigan varken drev
inflationens upp- eller nedgang. Vi bedémer dock dnda att penningpolitiken
bidrog till inflationens tillbakaging genom att forankra inflationsférvantningarna
vid malet. Aven en utbudsdriven inflation kan bli varaktig om den péverkar
l6nebildningen.

Den andra fragan dr om eventuella inflationsdrivande etfekter av att styrrintan
hojs blir starkare 1 samband med en utbudsstérning. Det finns en omfattande

28 Riksbanken (2022).

2 Se Finanspolitiska ridet (2023) for hela var beddmning av elstéden.
30 Laséen och Nilsson (2024).

31 Benigno och Eggertsson (2025).
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empiri som beldgger att dessa effekter ar relativt sma under normala omstindig-
heter,”” men de senaste dren har inte vatit normala. Riksbanken har flera ginger
papekat att niringslivets prissittningsbeteende forindrades,” vilket ir liktydigt
med att tendensen att Gverviltra kostnader till konsumenter 6kade. Ju storre
utbudsstorning, desto storre Gverviltring. Det kan bero pa att den snabba
inflationen minskade konsumenternas kinnedom om prisnivan pa olika varor
och tjinster, och att det 6kade acceptansen for prishéjningar sa att foretag fullt
ut kunde bevara sina marginaler.™

Mot denna bakgrund skulle rinteh6jningar, under de specifika férhallanden
som radde efter Rysslands invasion av Ukraina, kunna paverka naringslivets
kostnader pa ett liknande sitt som prisokningar pa el, frakt eller arbetskraft.
Detta skulle i sin tur kunna dndra den penningpolitiska kalkylen, inte minst i
Sverige dir skuldsittningen bland icke-finansiella féretag uppgar till 150 procent
av BNP och l6ptiden generellt dr kort. Med tanke pa det oroliga virldsldget, och
att nya utbudsstorningar ligger i farans riktning, behéver denna fraga analyseras
noggrant framover.

32 LLaséen och Nilsson (2024).
3 Riksbanken (2023, 2024).
34 Riksbanken (2024).
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2 Det finanspolitiska ramverket

I detta kapitel gar vi pa ett Gvergripande plan igenom hur regeringen har foljt det
finanspolitiska ramverket under den gangna tio dren, med fokus pa de budget-
politiska malen, dvs. 6verskottsmalet, utgiftstaket och skuldankaret. I avsnitt 2.5
resonerar vi kortfattat om hur riksdagens budgetprocess har klarat de pafrest-
ningar som den har utsatts for. Darefter diskuterar vi framtida utmaningar for
finanspolitiken med att leva upp till ramverket, och varfér vi menar att det de
kommande aren kan bli prévande.

2.1 Overskottsmalet

Under perioden 2016-2025 har Sverige haft ett 6verskottsmal f6r de offentliga
finanserna. Aren 2016-2018 uppgick det till 1 procent av BNP och fran och med
2019 har malet varit 1/3 procent av BNP. Milet avser det faktiska finansiella
sparandet och dr definierat som ett genomsnitt 6ver en konjunkturcykel. Pa sa
sitt kan sparandet variera kontracykliskt 6ver konjunkturen men dnda uppritt-
halla en viss niva 6ver en lingre tid. Det finns emellertid ingen klar definition av
hur lang en konjunkturcykel ar, och darfor inte heller f6r vilken tidsperiod som
genomsnittet ska nas. Hur stora avvikelser som ar motiverade och under hur
ling tid ér alltsa inte preciserat utan maste bedémas frin fall till fall. For att
bedéma hur sparandet férhaller sig till konjunkturen anvinds, som en indikator,
det strukturella sparandet som ar konstruerat for att visa hur hogt sparandet
skulle ha varit om effekter av konjunkturliget och vissa engingshindelser
exkluderas. Aven det strukturella sparandet tillits dock fluktuera ver konjunk-
turcykeln, men dess variation dr normalt mindre dn det faktiska sparandets.

Den praxis som har utvecklats for att folja upp saldomalet dr att det
strukturella sparandet bor ligga pa malnivan nir konjunkturldget ér i balans, och
att avvikelsen betraktas som tydlig om det strukturella sparandet avviker fran
malnivan med mer dn 0,5 procent av potentiell BNP. Det dr da regeringens
uppgift att motivera varfor avvikelsen har uppkommit och presentera en plan
for att aterga till malet.

Det strukturella sparandet har i genomsnitt underskridit saldomalet under
perioden 2016-2025. Enligt KI:s berikningar (december 2025) uppgick det
strukturella sparandet i genomsnitt till -0,1 procent av potentiell BNP, vilket
innebir att avvikelsen frain malnivan i genomsnitt var -0,7 procent (tabell 2.1).
Beddmningarna av konjunkturliget skiljer sig dock i efterhand jaimfért med hur
konjunkturen uppfattades vid respektive beslutstillfille. Om vi 1 stillet utgar fran
hur det strukturella sparandet bedomdes vid beslutstillfallena 4r avvikelsen fran
malnivan nagot mindre, -0,5 procent av potentiell BNP.
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Tabell 2.1 Strukturellt sparande och Maastrichtskuld

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Genom- Genomsnitt exkl.
snitt 2020 & 2021

| resp. budgetpropositon -0,4 -0,3 06 08 02 -10 -06 0,7 06 -04 0,0 0,1
Avvikelse fran malniva -14 -13 -04 05 -01 -13 -09 04 03 -0,7 -05 -0,5
KI'mars 2026 03 05 02 08 -22 -13 -02 00 0,2 05 -0, 0,3
Avvikelse frdn malniva -0,7 05 -08 05 2,5 -16 -05 -0,3 -0,1 0,2 -0,7 -0,3
Maastrichskuld 43,2 41,9 40,2 36,0 40,5 37,2 34,1 32,0 34,0 34,3

Anm.: Procent av potentiell BNP férutom Maastrichtskulden som anges i procent av BNP.
Killor: BP16-BP25 och Konjunkturinstitutet (2026).

Mitt i den studerade perioden infoll pandemin. Nir budgeten fér 2020 lades
bedémdes det strukturella sparandet till 0,2 procent av potentiell BNP, och ingen
kunde forutse den kommande nedgingen. Det strukturella sparandet blev i
stallet -2,2 procent. Forhallandena under pandemin var exceptionella och det
finanspolitiska ramverket sattes i praktiken pa undantag, bade vad giller saldo-
mal och utgiftstak. Att sitta ramverket pa undantag var 1 det liget inte kontro-
versiellt eller politiskt omstritt, och radet invinde heller inte mot hanteringen
och de stora underskotten. Om vi exkluderar pandemiaren 2020 och 2021 fran
analysen forbattras efterlevnaden av ramverket. Den genomsnittliga avvikelsen
frain malet minskar da fran -0,7 till -0,3 procent av potentiell BNP sett till
beridkningarna frain december 2025. Ser vi i stillet till bedomningarna i respektive
budgetproposition sa paverkas inte maluppfyllelsen av om pandemidren
exkluderas. Den snabba forsimringen av sparandet 2020 forutsags inte i
budgeten och paverkar dirfor inte dessa ex-ante-bedémningar.

Diagram 2.1 Strukturellt sparande
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Killor: BP16-BP25 och Konjunkturinstitutet (2025a).
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Samtidigt har BNP-gapet i genomsnitt varit negativt under perioden, dvs. det
har i genomsnitt varit ligkonjunktur. Aven hir kompliceras bilden av pandemi-
aren. I budgeten for 2020 kunde inte pandemin forutses och BNP-gapet blev
dirfor betydligt mer negativt dn beriknat. Fér 2021 dr dock forhallandet det
omvinda. I budgeten riknade regeringen med ett mycket stort negativt BNP-
gap men aterhimtningen gick snabbare 4n vintat och sett i efterhand blev BNP-
gapet i stillet starkt positivt det aret. Nedgangen 2020 var saledes snabb och djup
men dven aterhimtningen 2021 var Gverraskande stark. Om vi exkluderar
pandemiaren 2020 och 2021 blir bilden att BNP-gapet i genomsnitt var -0,4
procent av BNP oavsett om vi utgar frin respektive budgetproposition eller
bedomningen i efterhand. Givet att konjunkturliget i genomsnitt har varit svagt
under perioden, dven om pandemiaren exkluderas, framstir det strukturella
sparandets negativa avvikelse fran saldomalet som mer befogad.

Tabell 2.2 BNP-gap

Procent av BNP
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Genom- Genomsnitt exkl.
snitt 2021 & 2022
| resp. budgetpropositon -06 0,2 1,0 13 0,2 -38 03 -1,7 -2,1 -1,7 -0,7 -0,4
KI december2025 o6 08 05 00 -19 1,7 08 -14 -22 -20 -0,3 -0,4

Killor: BP16-BP25 och Konjunkturinstitutet (2025a).

Sammantaget kan man konstatera att saldomalet har underskridits under dessa
ar. Det strukturella sparandet beaktar konjunktureffekter och det borde
sammanfalla med malnivan 6ver en lite lingre tidsperiod. Om vi utgar fran de
konjunkturbedémningar som gjordes nir respektive BP lades sa forefaller £6lj-
samheten mot saldomalet vara ndgot bittre, men malet underskrids anda pa ett
systematiskt sdtt. Om vi ddrutover exkluderar covidiren 2020 och 2021, sa
minskar avvikelsen frin malet ndgot, men dven i detta fall har sparandet avvikit
nedat fran malet med 1 genomsnitt ca 0,3—0,5 procent av potentiell BNP. Givet
den genomsnittligt svaga konjunkturen under perioden édr avvikelsen fran
overskottsmalet inte anmirkningsvard och har inte heller varit skadlig.

2.2 Skuldankaret

Inneborden av att overskottsmalet inte fullt ut har foljts ska inte Gverdrivas.
Under samma period minskade den offentliga sektorns bruttoskuld med ca 9
procent av BNP, frin drygt 43 till drygt 34 procent. En del av minskningen, ca
4 procentenheter, forklaras dock av att Riksbanken dndrade finansieringsmodell
for valutareserven efter pandemin, och i samband med det aterbetalade lan till
Riksgilden, vilket minskade den offentliga bruttoskulden. Bortsett fran denna
tekniska férandring sa har alltsa bruttoskulden minskat med ca 5 procent av BNP
under perioden.

Ar 2016 presenterades 6verskottsmalsutredningen, som foreslog att Gver-
skottsmilet fran och med 2019 skulle sinkas frian 1 till 1/3 procent av BNP, och
att ett skuldankare skulle inféras. Utredningen bedémde att ett sadant saldo
skulle vara forenligt med att skulden minskade frin davarande 43 procent till
skuldankarets niva pa 35 procent av BNP till 2025. Detta dr i princip samma
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skuldutveckling som sedan kom till stand, men triffsikerheten i bedémningarna
ar delvis skenbar. Saldomalet har som framgatt inte uppnatts fullt ut, utan har 1
genomsnitt underskridits med ungefar en halv procent av BNP. Det har bidragit
till en langsammare skuldnedging 4n vad utredningen riknade med. A andra
sidan har Riksbankens dndrade finansiering av valutareserven sinkt skulden med
lika mycket, och detta var inte kint eller forutsett nir utredningen gjordes. Utan
den skuldminskningen s skulle den 6vre toleransgransen pa 40 procent av BNP
ha 6verskridits.

Under pandemiaret 2020 steg skulden med drygt 4 procent av BNP till ca 40
procent. I BP21 som lades hésten 2020, gjorde regeringen bedémningen att
skulden skulle 6ka till 42,6 procent och sedan falla tillbaka till 39,5 procent 2023.
Utvecklingen blev dock betydligt bittre 4n sa. I VP21 beriknades bruttoskulden
na ett maximum pa 39,9 procent av BNP, dvs. precis under skuldankarets évre
toleransgrins pa 40 procent av BNP. Om skulden hade 6verskridit den 6vre
toleransgrinsen hade regeringen behdvt limna en skrivelse till riksdagen, men
det blev alltsa inte nédvindigt. Skuldokningen i samband med pandemin blev
siledes bide mindre och kortvarigare 4n regeringen riknade med. Aven i ett
internationellt perspektiv var Sveriges skuldokning under pandemin begrinsad
och kortvarig.

Det finns dock anledning att vara vaksam kring skuldens utveckling de
nirmaste aren. Den nedatgiaende skuldtrenden kan ha brutits. Under 2024 och
2025 steg skulden nagot och regeringens prognoser fram till 2028 indikerar att
skulden kommer att fortsitta vixa, om an i mattlig takt och utan att limna
skuldankarets toleransintervall. Det finns dven betydande osdkerheter kring savil
den langsiktiga finansieringen av uppbyggnaden av forsvaret som den
kommande utbyggnaden av karnkraften. Vi aterkommer till en diskussion om
framtida risker i avsnitt 2.0.

Maastrichtskuld 2016-2025
Procent av BNP

45

40

35

B0 fmmmm o m e e e e e - 30

25 25
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Killa: Konjunkturinstitutet (2025a).
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2.3 Utgiftstaket

Utgiftstaket sitter en 6vre grins for de statliga utgifterna for en tredrsperiod. Det
faststills av riksdagen som en del av budgeten pa hésten och beslutet avser det
tredje tillkommande aret, dvs. det ar ett rullande system. Statsbudgeten ir ettarig,
och beslut om anslag m.m. avser bara det kommande aret. Samtidigt 4r atgarder
1 budgeten ofta varaktiga och fir ekonomiska konsekvenser for flera ar.
Utgiftstaket innebir att det finns ett medelfristigt perspektiv 1 budgetprocessen
genom att atgardernas utgiftseffekter dven redovisas och beaktas 1 ett
trearsperspektiv.

Det ar férhéallandevis oklart vilka principer som styr regeringens forslag till
utgiftstak. Enligt ramverksskrivelsen ska utgiftstaket frimja en Onskvard
langsiktig utveckling av de statliga utgifterna och ge forutsittningar for att uppna
saldomailet. Utrymme som finns under taket, den s.k. budgeteringsmarginalen,
ska 1 fOorsta hand fungera som en buffert for att kunna hantera osdkerhet i
berikningarna och konjunkturella variationer i utgifterna. Men marginalen kan
ocksa anvandas till nya dtgirder under forutsittning att saldomalet respekteras.

Forslaget till utgiftstak redovisas 1 relation till BNP, till utvecklingen 6ver tid
och till utvecklingen i fasta priser men det dr sillan tydligt om regeringen vill
anvinda taket som ett verktyg for att styra utgiftsutvecklingen i nagon riktning.
Denna otydlighet har kritiserats vid flera tillfallen av bade Riksrevisionen och av
radet. Taket har ocksa ofta satts fOr att limna ett stérre utrymme for atgirder dn
vad som ryms inom saldomalet, sa att det 1 praktiken inte utgjort en restriktion
for de samlade statliga utgifterna. Det kan dérfor ifragasittas om utgiftstaket
verkligen anvinds for att, som det uttrycks 1 ramverksskrivelsen — ge
forutsittningar for att uppna malet f6r den offentliga forvaltningens finansiella
sparande — dvs. saldomalet.

Samtidigt fungerar budgetens matematik sa under normala fOrutsittningar,
att om utgiftstaket for det tredje aret sitts som en oférindrad andel av BNP
uppstar en budgeteringsmarginal som ér betydligt storre dn riktlinjen f6r vad
som behovs for att hantera osidkerheter. Riktlinjen f6r budgeteringsmarginalens
storlek for det tredje tillkommande dret uppgar till minst 3 procent av de
takbegrinsade utgifterna. Denna miniminiva ska emellertid inte ses som en regel
for hur taket bor sittas. Framskrivningen som ligger till grund f6r forslaget till
utgiftstak innehaller inga tillkommande atgirder efter budgetiret och innebir
dirfor en forsiktig utveckling av de takbegrinsade utgifterna. Om taket skulle
bestimmas sa att budgeteringsmarginalen det tredje aret blir just 3 procent av de
beriknade takbegrinsade utgifterna, skulle taket systematiskt minska som andel
av BNP, och inte limna ndgot utrymme fOr ofinansierade atgirder dven om
dessa skulle rymmas inom saldomalet. Sa ir utgiftstaket inte avsett att fungera.
Det ir saledes rimligt att budgeteringsmarginalen for det tredje aret ofta
foretaller vil tilltagen nir utgiftstaket faststalls.

Det finns en kritik mot utgiftstaket som gar ut pa att eftersom taket inte fyller
niagon meningsfull aterhallande funktion eftersom det oftast aterstar utrymme
under taket vid arets slut. Vi menar att en sadan syn pa utgiftstakets funktion
behover nyanseras. En del av systemet med utgiftstak ar de s.k. utgiftsramarna
tor budgetens 27 utgiftsomriden. Dessa ramar visar hur utgifterna fordelas
mellan omraden och ingar ocksa i budgeten som faststalls av riksdagen. Utgifts-
ramarna fyller i princip tva olika funktioner. I regeringens interna budgetprocess
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fungerar de som utgangspunkt for budgetférhandlingarna och anvinds som
ramar inom vilka regeringens finansieringsprinciper tillimpas. Ramarna fungerar
enkelt uttryckt som ett verktyg for att uppritthalla budgetdisciplin i regeringens
interna arbete. I riksdagens budgetprocess sitter utgiftsramarna grianser for fack-
utskottens mojligheter att dndra budgeten. Nar riksdagen har faststallt ramarna
kan ett fackutskott bara dndra anslag inom en utgiftsomradesram men inte hoja
ramen. Utgiftstaket och utgiftsomradesramarna ir verktyg for att uppratthalla
budgetdisciplin bade i regering och riksdag. Att utgiftstaket klaras pa aggregerad
niva utan att regeringen behéver vidta nagra utgiftsbegrinsande dtgirder bor
saledes inte tas som intakt for att utgiftstaket saknar budgetdisciplinerande
funktion.

Sedan linge finns ocksa en praxis att inte dndra ett faststillt utgiftstak annat
an vid regeringsskifte, men det finns samtidigt inga formella hinder f6r riksdagen
att andra taket. Under pandemin frangicks denna praxis. Hosten 2020 féreslog
regeringen att utgiftstaket skulle hojas kraftigt for att inte begransa moéjligheterna
att vidta krisitgirder med anledning av pandemin. Utgiftstaken f6r 2021 och
2022 hoéjdes med 250 respektive 130 mdkr. Radet invinde inte mot att utgifts-
taket lyftes pa detta sitt, men understrok att det var angeliget att aterga till
normala utgiftstak efter pandemin. I efterhand kan man konstatera att
utgiftsutvecklingen under pandemin inte blev sd dramatisk som befarat och att
den 6vervigande delen av det 6kade utrymmet under taket inte behdvde
anvindas. Utrymmet under taket som inte anvindes uppgick for 2021 till
242 mdkr och for 2022 till 144 mdkr. Vi kan dven konstatera att utgifterna
snabbt dtergick till normala nivder. I BP23 beriknades utgiftstaken till ca 27
procent av BNP f6r aren 20232025, dvs. 1linje med utgiftstaken fére pandemin.
Farhagor om att pandemiatgirderna skulle leda till varaktigt hogre utgifter
besannades saledes inte.

Sammantaget dr det vir bedémning att utgiftstaket har hanterats pa ett
ansvarsfullt sitt under dessa tio ar. Taket sattes visserligen i praktiken ur spel
under pandemin men detta var nédvindigt i den akuta krisen och det atergick
efter pandemin snabbt till sin normala funktion. Det har inte 6verskridits och
regeringen har heller inte undvikit taket genom bokfdringstransaktioner, nagot
som forekom 1 viss man under takets tidigare ar. I vilken man utgiftstaket har en
budgetdisciplinerande effekt kan diskuteras, men vi kan konstatera att
utgiftstakets andel av BNP 2016 var 28,4 procent och det bedoms utgéra samma
BNP-andel 2025.

2.4 Budgetprocessen

Budgetprocessen i riksdagen dr i enkelhet utformad s att budgeten beslutas i tva
steg. I det forsta steget, rambeslutet, faststalls utgiftstaket och ramarna for de 27
utgiftsomradena och dir godkidnns édven inkomstberikningen. Skattefor-
indringar antas normalt i rambeslutet, men det férekommer att de frimst av
praktiska skil antas senare. Skatteforslagens ekonomiska konsekvenser liggs fast
redan i det fOrsta beslutssteget. I det andra steget i beslutsprocessen faststills
anslagen inom respektive utgiftsomrade och fackutskotten kan da inte
overskrida den utgiftsomradesram som faststillts 1 det forsta steget.
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Denna beslutsprocess sitter begrinsningar for riksdagens moijligheter att
paverka budgeten. Rambeslutet fattas genom ett enda beslut, som omfattar allt
som ingar i forsta steget. Nir riksdagen fattar beslut si stills oppositionens
forslag mot utskottsmajoritetens och motférslagen maste innehalla alla dessa
punkter. Utskottsmajoriteten limnar ett forslag som avser hela budgeten och
aven oppositionens forslag gor det. I det forsta steget finns en begrinsning
genom att det 1 praktiken ér svart for oppositionen att enas om ett alternativ som
kan ersitta regeringens budgetforslag i sin helhet. Aven om det kan finnas en
samsyn inom oppositionen om enskilda delar av budgeten kan sidana delar i
princip inte beslutas separat. I det andra steget finns en begrinsning genom att
utgiftsomradesramen inte far Overskridas. Beslutsformerna kring budgeten
innebdr alltsa att riksdagens handlingsfrihet dr begrinsad.

Under den gangna tioarsperioden har detta system utsatts for pafrestningar
och olika sitta att paverka budgeten har anvants. En metod som anvandes 2013
var att genom ett s.k. utskottsinitiativ hantera en del av budgeten vid sidan av
den normala processen. Den del av budgeten som omfattas av initiativet blir ett
eget drende som darfor rent formellt inte lingre dr en del av budgetbeslutet. Ett
sadant initiativ ledde under 2013 till en infekterad diskussion om huruvida detta
sitt att anvanda utskottsinitiativ var 1 strid med budgetreglerna, och fragan
avgjordes slutligen av konstitutionsutskottet, som landade i att forfarandet var
godtagbart.

En annan metod for riksdagen att paverka budgeten vid sidan av den ordi-
narie budgetprocessen har varit att anvinda dndringsbudgetar. Regeringen har
mojlighet att limna dndringsbudgetar under 16pande budgetar och det finns
ingen begrisning vad giller antalet. Regeringen limnar tvd ordinarie dndrings-
budgetar per ér, i samband med budget- respektive varpropositionen. For att
limna fler andringsbudgetar 4n dessa tva, s.k. extra andringsbudgetar, krivs dock
att det foreligger sirskilda skil. Under pandemin borjade extra dndringsbudgetar
anvindas 1 stor omfattning och kriget 1 Ukraina har inneburit en fortsatt
anvindning. Bade pandemin och kriget har tveklost varit fullgoda skil att an-
vinda extra dndringsbudgetar i stillet fOr att vinta pa nista ordinarie budget-
tillfalle.

Viren 2017 anvindes dven hot om misstroendeforklaring mot enskilda stats-
rad som ett sitt att paverka budgeten, nir finansutskottets majoritet deklarerade
att man avsag att rikta misstroende om vissa forslag ingick i hostens kommande
budget.

Regeringens budgetforslag har ocksa rostats ner vid tre tillfallen. Forsta
gangen var efter valet 2014, vilket mynnade ut den s.k. decemberoverenskom-
melsen. Efter valet 2018 lades budgeten fram av en 6vergangsregering och for-
slaget rostades ner av riksdagen, och dven 2021 forlorade regeringens budget-
forslag riksdagens omrostning. Reglerna f6r hur budgetbesluten fattas i riks-
dagen, dir budgetalternativen stills mot varandra som helheter, skapar siledes
en troskel for oppositions mojligheter att bygga en riksdagsmajoritet mot en
minoritetsregering, men de utgdr ingalunda nagon garanti fOr att en minori-
tetsregering ska fa stod for sin budget.

De restriktiva reglerna for riksdagens moijligheter att paverka budgeten, i
kombination med perioder av minoritetsregeringar, tycks ha skapat en viss
frustration hos oppositionen och det dr dirfor inte férvianande att man har
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forsokt tinja pa grinserna for vad budgetreglerna tillater. I nagra fall har ocksa
dessa sitt att tinja reglerna testats konstitutionellt. Att genom utskottsinitiativ
skapa ett nytt drende angdende en del av budgeten bedémdes inte strida mot
reglerna. Fragan om att begrinsa ett utskotts moijligheter att ta initiativ i
budgetfrigor var féremal f6r en parlamentarisk utredning men man lyckades inte
enas om nagra regelforindringar. Frigan om huruvida misstroendeomrostningar
kan anvindas for att paverka innehillet i en budget ér fortfarande 6ppen.

Ingen av metoderna for att utmana budgetreglerna har siledes stoppats som
rittsvidrig, men vid flera tillfillen har metoderna diskuterats utifran ett limplig-
hetsperspektiv. Trots ett visst krypskytte mot budgetreglerna forefaller det rim-
ligt att saga att riksdagens partier har valt att inte driva saken till sin spets for att
pa sa sitt forsoka bryta sénder processen. Utbrytningarna genom utskotts-
initiativ har varit fa, dndringar av budgeten har till allra stérsta del anvints till
sidant som far anses vara motiverat av sirskilda skil, och misstroende-
torklaringar har, trots hot, inte anvants for att tvinga fram dndringar 1 budgeten.

Den sammantagna bilden ir enligt vir bedémning att budgetprocessen 1 allt
vasentligt har stitt emot de pafrestningar som den utsatts for under de senaste
tre mandatperioderna. Under den senaste mandatperioden, 2022—2026, har
krypskyttet mot budgetprocessen varit obefintligt och regeringen har inte haft
nagra svarigheter att fa sina budgetar genom riksdagen. Det beror dock pa att
regeringen har haft stéd av en majoritet sd att utskottsinitiativ, utbrytningar och
dylikt inte har haft forutsittningar att fa riksdagens stéd. Det lugn som har ratt
kring budgetprocessen de senaste dren beror alltsi inte 1 forsta hand pa
processen som siadan, utan pa det parlamentariska liget.

2.5 Utmaningar for ramverket framover

Den 6vergripande bilden av den senaste tioarsperioden dr alltsa att regering och
riksdag i hog grad har respekterat det finanspolitiska ramverket. Saldomalet har
visserligen inte uppnatts fullt ut och det finns en systematik i att avvikelserna ar
negativa. Samtidigt har skuldutvecklingen varit god och pandemiatgirderna, som
medférde en Okning av den offentliga skulden med ca 4 procent av BNP, var
tillfalliga och skulden atergick relativt snabbt till en niva nira skuldankaret pa 35
procent av BNP. Detta innebir dock inte att samma relativa lugn avseende de
offentliga finanserna kommer att fortsitta rada dven under nidsta tioarsperiod.
Vir bedomning dr snarare att det finns flera tecken pd att de offentliga finanserna
kommer att hamna under 6kad press framéver.

Om inte Riksbanken hade betalat tillbaka sina lan i Riksgilden skulle skuld-
utvecklingen ha varit mindre gynnsam, och skulden skulle 1 stillet legat ndra
skuldankarets 6vre toleransgrins pa 40 procent av BNP. Riksbankens ater-
betalningar var en engangshindelse, medan de systematiska underskridandena
av saldomalet med stor sannolikhet kommer att fortsitta. Berdkningarna i BP26,
liksom 1 Konjunkturinstitutets prognoser i december 2025 och mars 2026, pekar
alla pa en anstringd situation de ndrmaste aren i férhallande till saldomalet.
Regeringens prognos i 2026 ars ekonomiska varproposition pekar dven den i
samma riktning.
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Tabell 2.3 Offentliga finanser 2026-2030
Procent av BNP, resp. potentiell BNP

2026 2027 2028 2029 2030

BP26 Finansiellt sparande -2,4 -1,8 -0,6 - -
Strukturellt sparande -1,8 -1,6 -0,6 - --

Strukt. spar. exkl. férsvar och Ukrainastod -0,5 -0,5 0,0 -- --

BNP-gap -0,9 -0,1 0,0 - -

e RaStCtSKUN] 358 868 888
Kl dec 25 Finansiellt sparande -2,1 -2,3 -1,3 -1,0 -0,6
Strukturellt sparande -1,7 -2,5 -1,5 -1,1 -0,7

Strukt. spar. exkl. forsvar och Ukrainastod -0,6 -1,5 -1,0 -0,5 0,0

BNP-gap -0,4 04 0,1 0,0 0,0
AAAAAAAAAAAA Maastrichtskud __ __  o....8%7 %68 877 382 384
KI mars 26 Finansiellt sparande -2,6 -2,2 -1,1 -0,8 -0,6
Strukturellt sparande -2,1 -2,2 -1,2 -1,0 -0,7

Strukt. spar. exkl. férsvar och Ukrainastdd -1,1 -1,1 -0,7 -0,3 0,0

BNP-gap -0,8 0,0 0,0 0,0 0,0
Maastrichtskuld 36,8 37,6 38,1 38,6 38,9

VP26 Finansiellt sparande -2,6 -2,0 -0,7 -0,2 -
Strukturellt sparande -1,9 -1,6 -0,6 -0,2 -

Strukt. spar. exkl. férsvar och Ukrainastod -0,6 -0,3 0,0 0,2 --

BNP-gap -0,8 -0,3 0,0 0,0 -
Maastrichtskuld 36,3 37,4 37,0 36,5 --

Anm.: Strukturellt sparande anges som andel av potentiell BNP.
Killor.: BP26, VP26 och Konjunkturinstitutet (2025a, 2020).

Det strukturella sparandet dr huvudindikator for att bedéma om det finansiella
sparandet dr i linje med saldomilet. Det strukturella sparandet miter hur
sparandet skulle ha varit om konjunkturliget hade varit normalt och eliminerar
alltsa 1 princip konjunkturens effekter pa sparandet. Det strukturella parandet
bor som en tumregel vara pa malnivan nar konjunkturen ér i balans, dvs. nir det
BNP-gapet dr noll, men dven detta sparande kan och bér variera Gver
konjunkturcykeln, om dn i mindre grad dn det finansiella sparandet. Bedom-
ningarna fran BP26 och darefter pekar emellertid pa att denna tumregel inte f6ljs.
Sparandet bedoms inte ha atergatt till malet nar konjunkturen har normaliserats.
Avvikelsen dr tydlig och den dr 4n mer uttalad i KI:s prognoser dn i regeringens.
Sparandet dr alltsa lagt 4ven om man beaktar konjunkturliget.

Tva andra omstindigheter som sitter press pa de offentliga finanserna ar
uppbyggnaden av forsvaret for att mota Natos krav pa att de militira utgifterna
ska uppga till minst 3,5 procent av BNP, vilket Sverige har atagit sig att uppna
2030, och de omfattande stéden till Ukraina. I juni 2025 sl6ts en parlamentarisk
overenskommelse om att utgifter f6r dessa bada dndamal skulle tillitas medge
en avvikelse frin saldomalet med sammanlagt 300 mdkr, och att forsvars-
utgifterna skulle vara fullt finansierade 2035. Nir finansieringen av forsvars-
utgifterna ska paborjas preciseras inte 1 Overenskommelsen. En plan f6r hur
finansieringen ska genomforas ska dock presenteras senast vid utgangen av 2030.
Detta tolkar radet som att de konkreta finansieringsitgirderna kommer att
inledas tidigast 2031. Den del av underskottet som beror pa utgifterna f6r den
fortsatta forsvarsuppbygenaden och for Ukrainastédet elimineras i det s.k.
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justerade strukturella sparandet som regeringen redovisar i BP26 och miter mal-
uppfyllelsen mot. Men iven detta justerade sparande uppvisar underskott.
Regeringen beraknar det till -0,3 procent av BNP 2027 och KI beraknar i sin
senaste prognos (mars 2026) det justerade strukturella sparandet 2027 till -1
procent av BNP. Aven om man beaktar forsvarsuppbyggnaden, Ukrainastodet
och konjunkturen kvarstar alltsa ett lagt sparande.

Overenskommelsen om att i praktiken ligga den fortsatta férsvarsupp-
byggnaden och Ukrainastédet utanfér saldomalet reser dessutom fragor. Att
hantera Ukrainastodet pa detta sitt anser vi vara rimligt. Stédet beror pa en akut
krigssituation och det ar tillfilligt, 4ven om tidshorisonten dr osdker. Att 6ka
utgifterna for det militira forsvaret till 3,5 procent av BNP ir diremot varaktigt
och kommer att behéva finansieras, och ndgra 6vertygande skil for varfor
finansieringen skulle vara littare att fasa in efter 2030 har inte presenterats.
Forsvarsutgifterna behéver grovt raknat 6ka med ca 1 procent av BNP 6ver en
fyraarsperiod fran 2025 ars niva. Det dr visserligen en betydande 6kning, men
som radet skrev i Svensk finanspolitik 2026 hade det enligt var bedomning varit
bade rimligt och mojligt att hantera de 6kade férsvarsutgifterna inom saldomalet.
Det dr illavarslande for efterlevnaden av ramverket att finansieringen av ett stort
och varaktigt dtagande skjuts pa framtiden utan goda skal. Att det rader enighet
mellan alla riksdagspartier om att pa detta sitt kringgd balansmalet gor inte
problemet mindre.

Eftersom det finns en relativt stor avvikelse fran saldomalet dr utrymmet for
ofinansierade atgirder begrinsat framéver. KI berdknar i sin prognos (mars
2026) det ackumulerade utrymmet under aren 20272030 till ca 60 mdkr, dvs. ca
15 mdkr per ar. Det kan jimféras med att de ofinansierade atgirderna under
2022-2026 uppgick till ssmmanlagt ca 200 mdkr. Utrymmet pa 60 mdkr bygger
dessutom pa nagra osikra forutsittningar: att matmomssiankningen som 16per
ut 2028 inte forlings och att de tillfilligt sinkta arbetsgivaravgifterna f6r unga
heller inte forlings. Skulle dessa atgirder forlingas belastas de offentliga
finanserna med ca 30 mdkr per ar. Berakningarna forutsitter ocksa att Ukraina-
stodet upphor efter 2027. Det Ukrainastéd som motiverar avsteg fran saldomalet
uppgar £6r 2027 till 60 mdkr enl. BP26. Om det stodet skulle f6rlingas med ett
ar till pa samma niva, si motsvarar det alltsa ensamt hela budgetutrymmet fér
kommande mandatperiod. Det dr ocksd hogst osakert hur linge Ukrainastéd kan
komma att behoévas. Skulle behovet bli langvarigt kan en diskussion om huruvida
det borde finansieras komma att bli nédvindig. Efter 2030 vidtar dessutom
uppgiften att fasa in finansieringen av de 6kade forsvarsutgifterna. Hur eller nar
detta ska ske finns inte ndrmare preciserat men ramarna ir relativt klara.
Finansieringsatgirder pa sammanlagt ca 1 procent av BNP behéver fasas in fram
till 2035.

Det finns séiledes flera faktorer som pekar mot att det kommer att stéllas stora
krav pa en stram finanspolitik under en forhallandevis ling tid framat om
balansmalet ska klaras. Konjunkturen, de 6kade forsvarsutgifterna och kriget i
Ukraina bidrar givetvis alla till avvikelserna fran balansmalet, men de forklarar
inte allt. Aven om konjunkturen normaliseras samtidigt som forsvarsupp-
byggnaden och Ukrainastédet riknas bort, aterstar anda ett offentligfinansiellt
problem. Svarigheter att leva upp till det finanspolitiska ramverket kan darfor
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inte helt forklaras av att det rader ett svart omvirldsldge och att konjunkturen ar
svag.

Sveriges offentliga skuld ir lag, bade historiskt och vid en internationell
jamforelse. Ar 1996 uppgick den offentliga bruttosluden till ca 70 procent av
BNP, dr 2016 hade den minskat till 43 procent och 2025 till 35 procent av BNP.
Aktuella berakningar tyder pa en viss 6kning de narmaste daren. Det finns inget
objektivt eller vetenskapligt svar pa vad som ér en optimal skuldsittning, utan
valet av 35 procent dr en avvigning mellan olika faktorer. En for lig skuld kan
ge svirigheter att hantera variationer i statens betalningar och att uppritthalla en
effektiv statsskuldsmarknad, men skulden bor samtidigt vara tillrickligt lag for
att dels ge utrymme for att hantera ekonomiska kriser, dels uppritthilla en
sikerhetsmarginal till 60-procentsgrinsen i EU:s finanspolitiska regelverk.
Skuldankaret féreslogs av Overskottsmalsutredningen 2016 bli 35 procent av
BNP, + 5 procentenheter, och balansmalsutredningen 2024 sag inga 6vertygande
skal for att andra skuldankaret och foéreslog darfor att det skulle ligga fast.

En viss Okning av skulden frin dagens niva behdver inte vara ett stort
problem i sig och radet har inte féresprakat nagon specifik skuldnivd. Men vi
menar att det dnda dr ett problem om ramverket forsvagas eller asidositts sd att
underskott som leder till en 6kad skuld blir det nya normala. Ramverket kan
betraktas som en uppsaittning regler och normer som syftar till att 4stadkomma
disciplin i hanteringen av de offentliga finanserna. I det ingar att ligga fast
onskvirda nivaer for saldo och skuld, men ocksd att ha system, rutiner och
processer som sikerstiller att de faststallda nivaerna uppratthalls. En ordnad och
stram budgetprocess dr saledes ett verktyg for att se till att de budgetpolitiska
malen verkligen kan nas, oavsett om malet édr balans eller 6verskott, och oavsett
om skuldankaret dr faststillt till 35 procent av BNP eller ndgon annan niva. En
ordnad och respekterad budgetprocess syftar till att forhindra en utveckling dar
statsmakterna tappar kontrollen 6ver de offentliga finanserna t.ex. genom att
lingsiktiga hinsyn far sta tillbaka f6r kortsiktiga 6nskemal. Darfor dr det, menar
vi, viktigt att undvika att ramverket forsvagas eller undergrivs dven om
skuldnivan for narvarande ar lag.

Vianser att det finns anledning att vara orolig f6r att det kommer att bli svart
att klara balansmalet framover och att nista tioarsperiod kommer att utsitta
ramverket for ett betydande tryck. Det finns ingen uppenbar anledning till att de
finansieringsbeslut for férsvaret som idag skjuts pa framtiden kommer att vara
littare att hantera om 4-5 dr. Riksdagen har lagt fast ett balansmal for de
offentliga finanserna frain och med 2027, men det finns dven en bred politisk
overenskommelse om att avvika frin samma mal fram till 2035. Detta bidrar till
otydlighet kring vilket mal politiken egentligen ar inriktad mot och Oppnar
potentiellt dven for liknande 6verenskommelser om att hantera ocksa andra
ataganden vid sidan av balansmalet. Var sammantagna bedomning ér att regering
och riksdag 1 hog grad har respekterat det finanspolitiska ramverket under de
gangna tio aren. Det finns emellertid skal att befara att den kommande
tioarsperioden kommer att stilla efterlevnaden av det finanspolitiska ramverket
infor stora utmaningar.
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3 Strukturpolitiska omraden

Utover makropolitiken och det finanspolitiska ramverket har vi i denna rapport
valt att diskutera ndgra omraden som varit aktuella under den senaste tiodrs-
perioden. Det giller tre omraden som vi bedomer som centrala fér den
ekonomiska utvecklingen och som vi har tagit upp 1 tidigare rapporter; arbets-
marknaden, skatterna och klimatpolitiken.

3.1 Arbetsmarknaden

Ar 2016 befann sig Sverige mitt i migrationskrisen. Miljontals minniskor var pa
flykt undan konflikthdrdar i olika delar av virlden och under krisens inledande
fas var Sverige ett av linderna med stérst mottagande i foérhallande till
befolkningsstorlek. Politiken stramades dock it under aren som foljde, vilket
ledde till att invandringen foll tillbaka. Totalt invandrade 1,1 miljoner personer
till Sverige mellan 2016 och 2025, ungefir lika minga som under tiodrsperioden
fore. Integrationen av utrikes fodda generellt, och flyktingar specifikt, har varit
ett centralt inslag i det politiska samtalet under lang tid.

I detta avsnitt ger vi var syn pa hur arbetsmarknaden utvecklats under det
senaste artiondet, bade nir det giller befolkningen generellt och utrikes fédda
specifikt. Vi borjar med att visa forindringen enligt centrala arbetsmarknads-
variabler. Direfter riktar vi fokus mot arbetsmarknadspolitiken; vilka typer av
atgirder som vidtagits, vad de har astadkommit och om de varit kostnads-
effektiva.

3.1.1 Arbetsmarknadens utveckling

Diskussionen om arbetsmarknaden har linge haft tydliga beréringspunkter med
invandringspolitiken. Det giller inte minst f6r flyktingar och deras anhériga, som
under den aktuella tioarsperioden uppgick till drygt 350 000 personer och
dirmed utgjorde en tredjedel av den totala invandringen. I Svensk finanspolitik
2016 konstaterade radet att inflédet av flyktingar skulle innebara en betydande
okning av antalet personer i arbetsfor alder, och att det sannolikt skulle medféra
en Okning av arbetskraften. Radet bedémde dock att det skulle ta lang tid f6r
gruppen att etablera sig pa arbetsmarknaden och forutspadde dirfér en 6kad
arbetsloshet och endast en marginell 6kning av sysselsattningen pa kort sikt.
Idag forefaller har etableringen gatt bittre dn forutspatt, bade for utrikes
todda generellt och flyktingar specifikt. Invandringen har sammantaget inneburit
att antalet personer i arbetsfor alder har 6kat i stéllet for minskat, och de flesta
verkar ha kommit 1 arbete. Totalt motsvarar sysselsittningsékningen 77 procent
av inflédet av utrikes fédda i arbetsfoér alder — en mycket hog siffra (tabell 3.1).
Okningen har dessutom atfoljts av en jaimn utveckling av medelarbetstiden, som
2025 uppgick till 38 timmar per vecka bland utrikes fédda. Det dr exakt samma
niva som bland inrikes f6dda, vilket talar f6r att statistiken ger en réttvisande bild

35 Personer som varaktigt flyttat till Sverige frin ett annat land, inklusive personer fédda i Sverige som flyttat tillbaka

(SCB).
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av i vilken omfattning utrikes fodda arbetar.” Sammantaget har sysselsittnings-
graden bland utrikes fédda 6kat med hela 6 procentenheter under det senaste
decenniet, fran 60 till 66 procent, och ligger nu pa samma niva som befolknings-
genomsnittet 1 bl.a. USA och euroomradet.

Tabell 3.1 Arbetsmarknadens nyckeltal

Tusentals personer

2016 2025 Forandring
Befolkning i arbetsfor alder 7 292 7 629 337
Inrikes fédda 5823 5713 -109
Utrikes fodda 1469 1916 446
Arbetskraftsdeltagande 5282 5817 536
Inrikes fédda 4125 4227 102
Utrikes fédda 1073 1502 429
Sysselséttning 4 383 4766 383
Inrikes fédda 3584 3622 38
Utrikes fodda 840 1185 345
Arbetsloshet 370 510 140
Inrikes fédda 206 262 56
Utrikes fédda 165 248 84
Anm.: Samtliga siffror avser dldersgruppen 15-74.
Killa: SCB via Macrobond.
Diagram 3.1 Etableringstid for flyktingar och deras anhériga
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Anm.: Andel sysselsatta (y-axeln) efter antal ar sedan ankomst till Sverige (x-axel) bland flyktingar och deras anhériga.
Killa: SCB.
3 SCB.
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En del av sysselsittningsutvecklingen bland utrikes fédda forklaras av att
personer som var 1 Sverige redan innan flyktingkrisen etablerat sig och hittat ett
arbete. Hur det gatt for flyktingarna som anlinde i mitten av 2010-talet 4r en
delvis annan fraga som kriver andra data for att bedoma. Vi kan bilda oss en
uppfattning genom att undersoka hur etableringstiden utvecklats f6r de aktuella
flyktingkohorterna (diagram 3.1). For flyktingar och anhoriga som anlinde 1
borjan av 2000-talet tog det ungefar 15 ar att nd en sysselsattningsgrad pa 60
procent. Direfter har det skett en gradvis forbittring, till fem ar f6r de som
anlinde 2015-2018 och innu kortare f6r de som kommit de senaste dren.”” Det
talar for att flyktingar svarar for atminstone en del av sysselsittningsokningen
bland utrikes f6dda under den senaste tioarsperioden.

Utvecklingen har lett till att sysselsdttningsgapet mellan inrikes och utrikes
fodda med samma utbildningsniva har minskat dramatiskt. Justerat for
respektive grupps utbildningssammansattning borde sysselsittningsgraden 2025
ha varit 70 procent for inrikes fédda och 67 procent for utrikes fodda. Det ar 1
linje med de faktiska siffrorna och talar for att utrikes f6dda inte lingre har en
ovintat lag sysselsdttningsgrad. Samtidigt bor det framhallas att utrikes fodda 1
arbetsfor dlder i genomsnitt ir yngre dn intikes fodda.” De har dirfor gitt i
pension i mindre utstrickning, vilket bidrar positivt till gruppens relativa syssel-
sattning i dldersspannet 15-74. Utrikes fodda dr fortfarande sysselsatta i mindre
grad dn inrikes fodda vid en given utbildningsniva och alder. Det forringar dock
inte betydelsen av den positiva utveckling som gt rum.

Exakt vad som forklarar forbittringen ar inte klarlagt, och det finns flera
faktorer som kan ha bidragit. Exempelvis kan sammansittningen bland de som
anlinde under flyktingkrisen ha varit gynnsam med hinsyn till alder. Det kan
ocksa ha hjilpt att efterfragan pa arbetskraft var relativt hog fram till pandemin.
Vi vill dven lyfta fram beslutet att ge etableringsuppdraget till Arbets-
térmedlingen fran och med 2010. Omliggningen innebar att ansvaret for arbets-
marknadsetableringen centraliserades, och att nyanlinda skrevs in pa Arbets-
formedlingen direkt vid ankomst. Det har tveklost bidragit till utrikes foddas
hoga arbetskraftsdeltagande, och sannolikt dven till den positiva syssel-
sittningsutvecklingen.”

Arbetsmarknadsetableringen bland utrikes fédda dr en starkt bidragande
faktor till att andelen som arbetar okat aven sett till befolkningen som helhet.
Sysselsittningsgraden har stigit med 2,2 procentenheter sedan 2016, trots den
svaga konjunkturutvecklingen de senaste aren. Utvecklingen har dock atféljts av
en Okad arbetsléshet, frimst eftersom fler har tritt in pa arbetsmarknaden. Det
ar viktigt att potentialen som detta aterspeglar tas 1 ansprak, bade av ekonomiska
och sociala skil. Den som anstringer sig for att hitta ett arbete bor ocksa kunna
fa ett.

Ur detta perspektiv dr det orovickande att tudelningen pa arbetsmarknaden
forefaller ha tilltagit sedan 2016. Andelen som varit arbetslés i mer dn tva ar har

37 Forutsittningarna till etablering for invandrare som anlinde under 2000-talets forsta artionde beskrivs utforligt i Aldén
och Hammarstedt (2016).

3% Av de intikes fédda i dldersspannet 1574 dr det 52 procent som dr mellan 30 och 59 ar gamla och 15 procent som ar
6ver 70. Motsvarande siffror bland utrikes f6dda dr 63 respektive 8 procent (SCB).

3 Andersson Joona m.fl. (2018) finner att etableringsreformen hade positiva sysselsittningseffekter ndgra ar efter att den
genomfordes, och Bratu m.fl. (2025) nar liknande resultat mer nyligen. Det gir dven att ana ett strukturbrott i
etableringstiden i diagram 3.1, dir den kontinuerliga minskningen ser ut att ha inletts mellan 2009 och 2012.
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okat,”” och en central skiljelinje gir alltjimt mellan de som har respektive inte
har en gymnasieutbildning. Sysselsittningsgraden bland de som saknar
gymnasieutbildning har stagnerat omkring 35 procent under perioden, samtidigt
som den stigit i andra grupper. Att rusta denna grupp med kompetenser som
efterfragas pa arbetsmarknaden, savil generella som specifika, ir en central
arbetsmarknadspolitisk utmaning framaéver.

3.1.2 Sysselsattningspolitikens utformning

Hur sysselsittningen kan hojas dr en stindigt relevant politisk fraga, och atgirder
for fler 1 arbete har funnits med 1 de flesta budgetpropositioner sedan 2016. I
Svensk finanspolitik 2024 analyserade vi sysselsittningspolitiken som den
nuvarande regeringen bedriver genom en uppdelning av atgirder i olika
kategorier. Vi gjorde atskillnad mellan atgirder som ska stirka de ekonomiska
incitamenten till arbete, och atgarder som syftar till att forbdttra matchningen genom
att stirka de arbetssékandes specifika och generella firdigheter.

Under den aktuella tidsperioden har det genomforts dtgirder i bada katego-
rierna, men i olika omfattning. Den nuvarande regeringen har 1 stor utstrickning
fokuserat pa atgarder for stirkta incitament, medan atgirderna pa matchnings-
omradet har varit relativt sma i offentligfinansiella termer. Atgirder for att stirka
incitamenten spelade en central roll 1 politiken ocksd under férra mandat-
perioden, frimst eftersom riksdagen 2019 och 2022 antog oppositionens och
inte regeringens budgetférslag. Den vanligaste och budgetmissigt storsta
atgirden har varit utdkningar av jobbskatteavdraget, som genomférdes 2019,
2022, 2024 och 2025. Kostnaden per ar for de aktuella hojningarna, exklusive
eventuella effekter pa arbetsutbudet, uppgick 2025 till drygt 50 mdkr," och
effekten pa de sammanlagda skatteinkomsterna sett till hela decenniet var ndstan
200 mdkr (diagram 3.2).

4 Okningen av andelen lingtidsarbetslosa dgde rum framst under eurokrisiren tidigt under 2010-talet. Ar 2010 hade 12
procent av Arbetsférmedlingens inskrivna varit arbetslésa i mer dn tva dr. Ar 2016 var siffran drygt 20 procent och 2025
var den 22 procent, alltsd nistan dubbelt si hog (Arbetsférmedlingen via Macrobond).

#'Vindr samma resultat om vi i stéllet berdknar jobbskatteavdragets storlek i férhillande till lénesumman. Den har stigit
fran 5,9 till 7,8 procent, vilket motsvarar drygt 50 mdkt.
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Diagram 3.2 Bruttokostnad for nya jobbskatteavdrag, 2016-2025
Mdkr
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Anm.: Diagrammet avser hojningarna av det generella jobbskatteavdraget i budgetarna for 2019, 2022, 2024 och 2025.
Det stora jobbskatteavdraget 1 budgeten f6r 2026 ingér alltsi inte i berikningen. Berikningen av serien ’kostnad per 4r’
ir gjord genom att den faktiska kostnaden for hela jobbskatteavdraget, enligt statens édrsredovisning, stills mot en
framskrivning av kostnaden for 2016 utifrin prisbasbeloppets- och sysselsittningens utveckling. Differensen mellan de
tva serierna dr kostnaden per dr. Kostnaden for varje ér dr uppriknad till 2025 ars prisnivé. Serien *ackumulerat’ avser
den totala kostnaden 6ver perioden uppriknad till 2025 ars prisniva.

Killa: Egna berikningar utifran data fran regeringen, SCB och Konjunkturinstitutet.

Jobbskatteavdragens effekter pa incitamenten att arbeta kan illustreras med hjilp
av typfallsmodulen i SCB:s FASIT-modell.” Vi isolerar effekten av de nya
jobbskatteavdragen genom att berikna avdragets storlek enligt reglerna fran
2016, rikna upp det med prisbasbeloppets procentuella utveckling och sedan
stilla det mot avdragets storlek 2025. Effekten av reformerna motsvaras av
skillnaden mellan avdraget 2025 och det prisuppriknade avdraget for 2016.
Hushallen antas ha ekonomiskt bistind ndr de inte arbetar och bor i hyres-
ligenhet med hyra enligt SCB:s tiksgenomsnitt.”

Resultatet visas i diagram 3.3. Effekten péd ersittningsgraden dr liten i
torhallande till hur stor avkastningen pa arbete var redan i utgangsliget. Ett
ensamstdende hushall utan barn, den 6verligset vanligaste hushallstypen bland
bistindsmottagare,” kan i princip dubblera sin disponibla inkomst genom att
bérja jobba. Jobbskatteavdragen sedan 2016 dndrar siledes inte den Gver-
gripande bilden och borde ha begrinsade effekter pa de berérdas arbetsutbud.

I regeringens analyser, som baseras pa atbetsutbudsmodulen i FASIT,* har
sysselsittningseffekten uppskattats till nagra tusen personer per héjning f6r de
senaste jobbskatteavdragen. Det skulle innebira en bruttokostnad pa ungefir 3

42 Vi anvinde samma metod i Svensk finanspolitik 2024, se f6rdjupning 4.2 i Finanspolitiska radet (2024a).

43 Vi gor detta antagande dels eftersom hushall som mottar ekonomiskt bistind har varit den huvudsakliga malgruppen
i regeringens kommunikation, dels eftersom arbetslésa med inkomstbaserad a-kassa tenderar att ha en kort arbets-
l6shetstid, se kapitel 4 i Finanspolitiska radet (2024a).

# Socialstyrelsen.

4 Se avsnitt 5.1 i Finanspolitiska ridet (2024a) f6r en diskussion om arbetsutbudsmodulen i FASIT.
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mnkr per ar per ny person i arbete. Vidare ir arbetsutbudsmodulens sanno-
likhetsmodeller skattade utifran arbetskraftens sammansittning ar 2004, och
beaktar inte huruvida det finns en efterfrigan pa den arbetskraft som eventuellt
stalls till forfogande. Av dessa skil bedémer vi de verkliga effekterna som dnnu
mindre.

Diagram 3.3 Ersattningsgrader med ekonomiskt bistand

Procent av disponibel inkomst vid heltidsarbete
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Anm.: Hushéllens disponibla inkomst med ekonomiskt bistind som procent av samma hushélls disponibla inkomst om
(bada) forildrarna arbetar heltid. Bruttolénen antas till 25 000 kr i manaden och ir i linje med kollektivavtalets ligsta
nivéer. Barnens éldrar antas till 4, 8, 12 och 16 ar. For typfallen med bara ett barn dr barnet 8 ar. Berdkningen av
jobbskatteavdragets effekt dr gjord utifrin en jimférelse av typfallshushillet med ett motsvarande hushall dir
bruttolénen och skatte- och transfereringssystemen satts till 2016 ars niva. Omrikningen av bruttolénen till 2016 ars
niva har gjorts utifrin inkomstindex. Effekten pa ersittningsgraden av jobbskatteavdrag sedan 2016 (gula staplar)
beriknas genom att avdraget for 2016 riknas upp med prisindex och sedan subtraheras frin avdraget for 2025.
Hyreskostnaderna antas till ssmma nivd som riksgenomsnittet enligt SCB. Det ensamstiende hushallet utan barn antas
bo i en etta pa 35 kvm, med ett barn i en tvda pa 55 kvm och med fyra barn i en fyra eller stérre pa 95 kvm. Det
sammanboende hushallet utan barn antas bo i en tvda pa 55 kvm, med ett barn i en trea pa 75 kvim och med fyra barn i
en fyra eller stérre pa 95 kvm.

Killa: Egna berikningar i mikrosimuleringsmodellen FASIT.

Det finns storre moijligheter att 6ka sysselsittningen genom atgirder som
[forbattrar matchningen pa arbetsmarknaden. Ett exempel som radet lyft fram
tidigare dr arbetsmarknadsutbildningar (AUB). Till skillnad fran jobbskatteav-
drag utgdér de en engingskostnad for de offentliga finanserna. Utbildningen
kostar nir den genomfors, men inte direfter. Under de senaste aren har Arbets-
formedlingens kostnader for arbetsmarknadspolitiska program, dir arbets-
marknadsutbildning ingir, i genomsnitt uppgatt till 9,9 mdkr per ar i 2025 ars
penningvirde.

Waisman och Westin (2025) har analyserat AUB:s kostnadseffektivitet och
kommit fram till att den 4r relativt hog f6r de flesta yrkesinriktningar.
Effektiviteten dr hogst for utbildningar inom transport, I'T och maskinteknik,
och relativt stor dven inom vird, lokalvird, kontorstjanster och ekonomi.
Bruttokostnaden per ny person i arbete beriknas till mellan 1 och 3 mnkr f6r de
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flesta inriktningar,” vilket kan jimféras med de senaste jobbskatteavdragens
bruttokostnader pa omkring 3 mnkr per dr per nytt arbetstillfalle. Om vi antar att
atgirdernas sysselsittningseffekter realiseras stegvis 6ver en tiodrsperiod, blir
bruttokostnaden per nytt jobb 6ver decenniet i genomsnitt 2 mnkr f6r AUB och
30 mnkr for jobbskatteavdraget. Jobbskatteavdraget dr alltsa 15 ganger dyrare
och kostnadsskillnaden 6kar ju lingre tiden gar.

Jamférelsen ser ut pa ett liknande sitt for atgarder som anvinds for att minska
intridessvarigheterna for personer som star sirskilt langt ifran ett jobb. Ett
exempel dr subventionerade anstillningar. Det finns en stor empirisk litteratur
som talar for att anstillningssubventioner har positiva sysselsattningseffekter pa
lang sikt," och utnyttjandegraden verkar kunna utckas genom intensiva
tormedlingsinsatser dir arbetsférmedlaren hjilper den arbetssokande med bl.a.
validering av informella firdigheter och att fokusera pa relevanta tjanster. Ett
exempel dr pilotatgirden Matchning fran dag 1. Syftet med atgirden var att
hjilpa framfoér allt nyanlinda till subventionerade anstillningar genom att
erbjuda dem intensiv arbetsférmedling. Helgesson m.fl. (2022) uppskattar
atgirdens sysselsittningseffekt till drygt 8 procentenheter pa 18 manaders sikt
jamfort med en kontrollgrupp, och beridknar kostnaden per deltagare till
31 300 kr. Det ger en bruttokostnad per ny person i arbete pa strax under 400
tkr, plus de 16pande utgifterna f6r anstillningssubventioner. Det dr betydligt
mindre dn fér jobbskatteavdraget, trots att Matchning fran dag 1 riktades till
personer som stod sarskilt langt ifran arbetsmarknaden.

Mot denna bakgrund dr det olyckligt att det senaste artiondets syssel-
sattningspolitik 1 sd stor utstrickning har inriktats pa ekonomiska incitament.
Som framgir i diagram 3.2 uppgar den ackumulerade kostnaden for jobbskatte-
avdragets hojningar under perioden till ndastan 200 mdkr i 2025 ars penning-
virde.® Utgifterna for samtliga statliga arbetsmarknadspolitiska program uppgar
till ungefdr 100 mdkr, och f6r subventionerade anstillningar till 50 mdkr, 1 2025
ars penningvirde. Sysselsittningspolitiken forefaller siledes ha inriktats pa
atgirderna med lidgst kostnadseffektivitet. Vi vill dterigen uppmana beslutsfattare
att omsatta den forskning som finns 1 faktisk politik.

3.2 Skattepolitiken

I bétjan av 1990-talet genomfordes arhundradets skattereform” i Sverige dir
ledorden var enkelhet och likformighet, dvs. att det skulle vara enkelt att forsta
skattesystemet, att skatten skulle vara lika mellan arbete och kapital samt att alla
varor och tjanster skulle ha samma momsskattesats. Pa sa sitt skulle skatte-
systemets snedvridande effekter pd incitamenten for att arbeta, spara eller
konsumera minimeras. Med aren har principerna gradvis frangitts, exempelvis
genom differentierade momssatser, virnskatt, jobbskatteavdrag, rut- och
rotavdrag samt diverse férindringar av kapitalbeskattningen.

46 Siffrorna avser punktestimat fér bruttokostnader, alltsd exklusive eventuella kostnader f6r anstillningssubventioner,
intdkter frin skatter och besparingar pi aktivitetsstdd och arbetsloshetsersittning. De flesta inriktningar har 95-
procentiga konfidensintervall vars 6vre grinser ligger under 4 mnkr, se Waisman och Westin (2025).

47 Exempelvis Forslund och Vikstrém (2011), Liljeberg m.fl. (2012) samt Sjégren och Vikstrém (2015).

4 Detta resonemang foérutsitter att Okad sysselsdttning har varit jobbskatteavdragens enda syfte. Den nuvarande
regeringen menar dock att det dven finns ett inneboende virde i att ménniskor fir behalla en stérre del av sin inkomst.
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I mitten av 2010-talet fanns en medvetenhet om att skattesystemet behévde
reformeras.*” I den sakpolitiska 6verenskommelsen mellan Socialdemokraterna,
Centerpartiet, Liberalerna och Miljopartiet som slots i januari 2019 (januari-
avtalet), var en av punkterna att en omfattande skattereform skulle genomforas
under mandatpetioden.” For att bidra med ett diskussionsundetlag infor en
sidan reform publicerade ridet studien E# enklare och effektivare skattesysten.”
Studien beskrev fem 6nskvirda egenskaper hos ett skattesystem:

1. Skattesatsen pa forvirvsinkomst bor 1 princip vara enhetlig, dvs. en och
samma, oberoende av typ av férvarvsinkomst.

2. Omfordelning av inkomster bor ske genom ett enhetligt skatteavdrag samt
genom ersittningar och bidrag.

3. Momsen bor vara enhetlig.

4. Kapitalinkomster bor beskattas enhetligt. Detta giller dven avkastningen
(hyresvirdet) av dgt boende.

5. Kapital- och forvirvsinkomster bor i princip beskattas likformigt.

Utan att fOresla ett specifikt skattesystem visade studien att en atergang till
tidigare principer skulle kunna gora skattesystemet enklare och sambhills-
ekonomiskt effektivare med oférindrad inkomstférdelning och bibehallna
skatteinkomster.

Flera organisationer arbetade samtidigt med fraigan om hur ett reformerat
skattesystem skulle kunna se ut. Exempelvis bedrev SNS under ett antal ar
forskningsprogrammet Skatter i en globaliserad wvirld dir ett flertal rapporter
analyserade det nuvarande systemet och hur det skulle kunna forbittras.”
Expertgruppen for studier i offentlig ekonomi (ESO) bestillde rapporter med
forslag pa forindringar av skattesystemet.” Aven parter pa arbetsmarknaden
presenterade forslag pa skattereformer under den tiden.** Nagon omfattande
skattereform har inte genomforts men 6nskemilen om att det ska ske kvarstir.”

Det har dnda skett forindringar pd skatteomradet sedan 2016. I det hir
avsnittet fokuserar vi pa hur skatteuttaget har utvecklats, hur férdelningen av de
olika skatterna har férindrats och vad som har hant inom de olika skatteslagen.
Vi diskuterar ocksd om de férindringar som skett gatt i den riktning som radet
forordade 2020.

3.2.1 Skatteuttagets utveckling

Skattekvoten, dvs. de totala skatterna och avgifterna som andel av BNP, har
trendmissigt fallit sedan 2000 och uppgar nu till 41 procent (diagram 3.4). Sedan

4 Se exempelvis Bergstrand (2014).

30 Socialdemokraterna (2019). Punkt 3 i avtalet rérde dndrade skatteregler i syfte att forbittra villkor fér féretagande och
punkt 4 rérde hur en omfattande skattereform bl. a. kan 6ka sysselsittningen och antalet arbetade timmar, utjimna
vixande ekonomiska klyftor och minska hushallens skuldsittning. Punkt 5 i avtalet rérde en grén skattevixling dir hojda
miljéskatter vixlas mot sankt skatt pa jobb och féretagande.

51 Finanspolitiska radet (2020). Radet skrev dven om skattefragor i arsrapporterna f6r 2017 och 2018.

52 SNS arbete mynnade ut i ett férslag pa ett nytt skattesystem, se Hansson (2022).

53 Bastani och Selin (2019) och Eklund (2020).

5 Se Almega (2016) och Jirliden Bergstrom (2021).

55 Se exempelvis Bergstrand (2025).
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2016 har skattekvoten minskat med 3,3 procentenheter, vilket motsvarar ca 225
mdkr 4rligen i dagens penningvirde.”® Minskningen i skattekvot beror frimst pa
aktiva skattesinkningar men ocksa pa att skattekvoten tenderar att minska om
skattereglerna ir oférindrade.

Diagram 3.4 Skattekvoten
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Anm. Siffran f6r 2025 4r en prognos och 6vriga siffror dr utfall.
Killor: Konjunkturinstitutet och SCB.

Den ldgre skattekvoten beror frimst pa att de statliga skatteinkomsterna har
minskat. Skatteinkomsterna till kommuner och regioner har sedan 2016 minskat
med 0,7 procent av BNP, vilket motsvarar en femtedel av den totala skatte-
kvotens minskning (diagram 3.5). Skatterna som betalas till kommuner och
regioner har minskat som andel av BNP f6r att deras skattebas, den
beskattningsbara inkomsten, har vixt langsammare dn BNP. Det beror i sin tur
pa att beskattningsbara transfereringar till hushall, sisom inkomstpension, och
l6nesumman minskat som andel av BNP samtidigt som grundavdraget har 6kat.
Detta har skett trots att den totala kommunal- och regionskattesatsen har hojts
med i1 genomsnitt 31 Ore, fran 32,10 kr per intjainad hundralapp 2016 till 32,41
kr 2025 (diagram 4.2). Det finns dock stor spridning mellan kommuner och
regioner, da den regionala skattesatsen hojts med i genomsnitt 34 6re samtidigt
som den kommunala skattesatsen sinkts med i genomsnitt 3 6re.”’

3¢ Det hir bokslutet startar 2016, men skattekvoten var nigot ligre de foregiende aren. Ar 2011 var skattekvoten 42,2
procent och jaimfoért med 2011 har skattekvoten minskat med 1,2 procentenheter, vilket motsvarar ca 80 mdkr arligen i
dagens penningvirde.

57 Det finns ocksa en stor spridning inom kommuner respektive regioner. Hilften av kommunerna har en oférindrad
skattesats 2025 jimfért med 2016, medan en fjardedel har h6jt den och en fjirdedel sinkt den. En tredjedel av regionerna
har en of6rindrad skattesats medan resterande regioner har héjt den.
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Diagram 3.5 Kommuner och regioners skatter
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Anm. Skattekvoten avser kommuner och regioners skatter som andel av BNP. Fér 2025 ér det en prognos och 6vriga
siffror dr utfall.
Killor: Konjunkturinstitutet och SCB.

Fordelningen mellan olika typer av skatteinkomster dr relativt oférindrad
(diagram 3.6). Skatten pa arbete, dir dven skatt pa transfereringar ingar, uppgar
till knappt 60 procent av de totala skatteinkomsterna bade 2016 och 2025. Det
har dock skett en liten forskjutning frin den direkta skatten som hushallen
betalar, till den indirekta skatten som arbetsgivaren betalar in. Skatt pa kapital
har 6kat nagot och uppgar nu till 15 procent av de totala skatteinkomsterna.
Momsen stod for drygt 20 procent av de totala skatteinkomsterna bade 2016 och
2025, och ir efter skatt pa arbete den storsta skatteinkomsten. Punktskatter och
Ovriga skatter har minskat nagot i betydelse.

Diagram 3.6 Typ av skatt
Procent av totala skatteinkomster
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Anm. Skatterna 2016 avser utfall och skatterna f6r 2025 en prognos. Uppdelningen utgér frin den uppstillning som
g6rts i statsbudgeten.
Killor: Konjunkturinstitutet och Statskontoret.
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3.2.2 Skatt pa arbete

Skatt pa arbete péaverkar incitamenten foér hur mycket en sysselsatt person
arbetar. Enligt ekonomisk teori paverkas incitamenten genom tvd kanaler;
substitutionseffekten och inkomsteffekten. Ligre marginalskatter ger, via sub-
stitutionseffekten, starkare incitament da varje extra arbetad timme ger storre
konsumtionsmdijligheter. Det blir dirmed mer lénsamt att byta ut, eller
substituera, en timmes fritid mot en timmes arbete. Ligre skatter ger samtidigt
hogre inkomst for en given mingd arbetade timmar. For de som har ett arbete
innebir det en motverkande effekt, inkomsteffekten, da det rdcker att arbeta
firre timmar f6r att nd en viss inkomst. Fér de som star utan jobb i utgangsliget
finns det ingen inkomsteffekt (de kan ju inte vilja att arbeta mindre eftersom de
inte arbetar i utgangsliget). En sinkt skatt gor det dirmed otvetydigt mer
l6nsamt f6r dem att borja arbeta. For de som redan har ett jobb ar det emellertid
inte uppenbart om substitutions- eller inkomsteffekten dominerar, men oftast
antas att substitutionseffekten 4r starkare, atminstone for lig- och medel-
inkomsttagare.

Tidigare i kapitlet (avsnitt 3.1.2) har vi analyserat hur de ekonomiska incita-
menten att borja arbeta utvecklats. I det hir avsnittet fokuserar vi pa vilka
forindringar som skett med skatten pa arbete och om dessa férindringar ger
redan sysselsatta Okade incitament att arbeta fler timmar.

De senaste decennierna har skatten pa arbete sinkts, trots att de kommunala
skattesatserna hojts. I borjan av 2000-talet berodde det pa den gradvisa introduk-
tionen av en skattereduktion for den allminna pensionsavgiften. Sedan det forsta
jobbskatteavdraget inférdes 2007 édr det dessa avdrag som haft storst betydelse
for skatten pa arbete, sd dven under de senaste tio aren. Ar 2016 infordes en
avtrappning av jobbskatteavdraget for hoéga inkomster (avtrappningen av-
skaffades sedan 2025) men férutom det har varje forindring av jobbskatte-
avdraget varit en utokning. Jobbskatteavdraget prognostiseras ha 6kat med 100
mdkr under perioden, fran 104 mdkr 2016 till 204 mdkr 2025, inklusive pris-
indexering.

Ar 2020 avskaffades den s.k. virnskatten (formellt den 6vre skiktgrinsen for
statlig inkomstskatt) vilket ledde till ligre marginalskatt for hoginkomsttagare.
Sedan 2018 finns det en sirskild skattereduktion for sjukersittning och
aktivitetsersittning for att minska skillnaden i beskattning av dessa transfer-
eringar och arbetsinkomst. Under coronapandemin inférdes ett tillfalligt jobb-
skatteavdrag som gillde 2021 och 2022. Samtidigt inférdes en permanent
skattereduktion for forvirvsinkomster. I takt med att nya jobbskatteavdrag
inforts har pensiondrer kompenserats med forhéjda grundavdrag. Pensionirer
far dessutom ett fOrstirkt jobbskatteavdrag for att Oka deras incitament att
stanna kvar i arbetslivet.

De forindringar som har skett innebar att marginalskatterna for lag- och
medelinkomsttagare har sjunkit sedan 2016 (diagram 3.7). For en laginkomst-
tagare med en 16n motsvarande halva medianlénen har marginalskatten minskat
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med drygt 4 procentenheter, till drygt 24 procent, och f6r en medelinkomst-
tagare med en 16n motsvarande medianlénen ar minskningen knappt 3
procentenheter, till ca 26 procent.

For en héginkomsttagare, med en 16n motsvarande tredubbla median-
inkomsten, har marginalskatten minskat med nistan 8 procentenheter under
samma period och dr nu ca 52 procent. Det beror pa att virnskatten och
avtrappningen av jobbskatteavdraget avskaffats.” Bortsett frin forindringarna
av jobbskatteavdragets avtrappning har hoginkomsttagares marginalskatter inte
paverkats av jobbskatteavdrag.

Diagram 3.7 Marginalskatt pa arbetsinkomster for tre typfall
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Anm. Linjerna visar marginalskatten pa arbetsinkomster. Halva medianl6nen motsvarar ungefir vad som ar de ligsta
16nerna enligt kollektivavtalen.
Killor: Sigonius (2024) och egna berdkningar.

Sedan 2016 har alltsa marginalskatterna minskat och incitamenten for arbete
starkts. Under samma period har den genomsnittliga skatten pa arbete minskat
med cirka 2 procentenheter for lig- och medelinkomsttagare, till knappa 14
respektive 20 procent, och knappt 4 procentenheter for héginkomsttagare; ned
till 36 procent (diagram 3.8).” Ligre genomsnittsskatt ger en inkomsteffekt som
haller tillbaka arbetskraftsutbudet bland de som redan har ett arbete.

38 Jamfort med dr 2000 dr marginalskatten 2 procentenheter ligre 2025 for en liginkomsttagare och 11 procentenheter
ligre f6r en medelinkomsttagare.

3 Avtrappningen av jobbskatteavdraget inférdes just 2016. Om marginalskatten 2025 jamférs med 2015 sd har det skett
en minskning med knappt 5 procentenheter, det vill siga motsvarande avskaffandet av virnskatten. Sedan 2000 har
marginalskatten minskat med 3 procentenheter.

60 Jamfort med 2000 dr den genomsnittliga skatten ca 16, 12 och 7 procentenheter ligre 2025 f6r lig-, medel- respektive
héginkomsttagare.
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Diagram 3.8 Genomsnittlig skatt pa arbetsinkomster for tre typfall
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Anm. Linjerna visar genomsnittlig skatt pa arbetsinkomster. Halva medianlénen motsvarar ungefir vad som ir de
ligsta 16nerna enligt kollektivavtalen.
Killor: Sigonius (2024) och egna berdkningar.

For att en person ska reagera pa ekonomiska incitament krivs att incitamenten
gar att tolka. Skatten pa arbete har blivit ldgre sedan 2016 men det har inte blivit
enklare att forsta hur den berdknas. Marginalskatten som en person moter
bestims nu av grundavdraget, kommunalskatten, skiktgrinsen for statlig skatt,
jobbskatteavdraget och skattereduktionen for forvirvsinkomster.” Pensionirer
har egna grund- och jobbskatteavdrag medan individer med sjuk- eller aktivitets-
ersittning har ett eget avdrag. Radet vidhaller sin syn att systemet ar komplicerat
och kan forenklas, exempelvis genom att ersitta avdragen och skatte-
reduktionerna med ett gemensamt grundavdrag,.

Jobbskatteavdragen sedan 2016 kan ha haft vissa effekter pa sysselsittningen,
men som vi beskriver tidigare i kapitlet bedomer vi de effekterna som sma. For
att ytterligare sankt skatt pa arbete ska paverka antalet arbetade timmar hos de
redan sysselsatta krdvs att marginalskatten sjunker. Om marginalskatten ér
ofdrindrad sd ger ligre genomsnittlig skatt 1 stillet incitament att minska antalet
arbetade timmar. Det senaste jobbskatteavdraget, som inférdes for 2020,
innebir ligre genomsnittlig skatt for alla men enbart ligre marginalskatter for
l6ner upp till ungefir medianlonen. Det innebir att f6r personer med en 16n upp
till medianlénen forstirks troligen incitamenten till arbete, medan de som har en
16n som dr hogre 4n medianlonen, entydigt har fatt svagare incitament till arbete
av det senaste jobbskatteavdraget.

3.2.3 Skatt pa kapital

Skatt pa kapital avser skatt kopplat till innehav, férsiljning eller avkastning pa
kapital, sisom bolagsskatt, fastighetsavgift, stimpelskatt och skatt pa hushallens
kapitalvinster. Skatt pa kapital har, som tidigare nimnts, 6kat nagot i betydelse

1 Dessutom paverkar transfereringssystemen, sisom taket for intjinande av den allminna pensionen, den effektiva
skattesatsen som en individ moter.
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for de totala skatteinkomsterna. Det beror huvudsakligen pa att inkomsterna
fran bolagsskatten, som foretag betalar pa sina vinster, har dubblerats under
perioden. Okningen har skett samtidigt som skattesatsen har sinkts frin 22,0 till
20,6 procent. Dessa skattesinkningar har delvis varit motiverade med att
skattebasen breddats. Att inkomsterna fran bolagsskatten har Okat dr nagot
forvanande, med tanke pa att bolagens driftéverskott dr oférindrat (diagram
3.9). En forklaring kan vara en ¢kad inkomstomvandling enligt 3:12-reglerna
under perioden.

Diagram 3.9 Bolagsskattens skattebas
Procent av BNP
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Anm. Driftéverskottet avser bolagens driftéverskott. Foretagsvinsterna dr utriknade genom att dividera
skatteinkomsterna med respektive érs skattesats.
Killor: Konjunkturinstitutet, SCB och Statskontoret.

Hushallens kapitalvinster beskattas med flera olika skattesatser, vilket radet var
kritiskt mot 1 studien 2020. Sedan 2016 har det inte skett nagra forbattringar pa
det omradet, snarare tvirtom. Sparande pa investeringssparkonton (ISK) blev
skattebefriat upp till 150 000 kr under 2025 och detta belopp hojdes sedan till
300 000 kr i dr. I och med detta sa finns det ytterligare en skattesats, noll, pa
kapitalvinster.

Inkomster fran kapital har Okat som andel av hushillens inkomst sedan
2016.” Det ir en trend som pagatt sedan skattereformen i botjan av 1990-talet.
Kapitalinkomsterna dr ojimnt fordelade och tillfaller frimst den Oversta
inkomstdecilen. Den 6versta decilen stod for 6ver 80 procent av hushallens
kapitalinkomster 2020, och den &versta percentilen for éver 55 procent.”
Kapitalinkomster utgér nu 70 procent av den Oversta percentilens brutto-
inkomster, vilket dr en viss Okning jamfort med 2010 och en f6rdubbling sedan
1995. Sedan 2016 har inga skatteférindringar gjorts som motverkat denna
utveckling.

%2 Finanspolitiska radet (2024b), diagram 4.6.
% Finanspolitiska radet (2024b), diagram 4.5.
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3.2.4 Moms

Momsen har varit en viktig skatt under hela perioden. I studien frin 2020
framholl radet att momsen bor vara enhetlig. Pa sa sitt snedvrider den inte
konsumenternas val mellan olika varor och tjanster och blir enklare att
administrera for foretag. En ytterligare fordel med enhetlig moms ir att den
minskar risken for att branscher bedriver lobbying for att deras naringsgren ska
ha ligre momssats. Om en enhetlig momssats skulle ersitta de tre som finns s
skulle den f6r 2025 behova vara ca 20,9 procent for att ge samma skatteintakter.
En sidan forindring innebir att ca tva tredjedelar av hushallens ink6ép blir
billigare medan resterande tredjedel, som bestar av livsmedel, restaurangbesok,
resor och viss kultur, blir dyrare. Under 2016-2025 skedde inga férindringar av
momsen men i ar blir momsen pa livsmedel tillfalligt ligre, vilket radet édr kritiskt
mot.**

3.3 Klimatpolitiken

Den svenska miljé- och klimatpolitiken startade 1988 da riksdagen antog sitt
forsta klimatpolitiska mal, ndmligen att koldioxidutslippen inte skulle 6ka fran
den divarande nivan. Ar 1991 vidgades malet till att omfatta alla vixthusgaser
och samma ar inférde Sverige som en av de forsta linderna en koldioxidskatt.”
Skatten beskattar kolinnehallet i olika branslen, vilket innebar att skatten per
energienhet blev hogre ju hégre kolinnehallet var. Ar 1993 antog riksdagen en
klimatpolitisk strategi som tog sin utgangspunkt i FN:s ramkonvention om
klimatforindringar. Strategin innebar att koldioxidutslippen fran fossila kallor
skulle stabiliseras pa 1990 ars niva till ar 2000, f6r att direfter minska. Strategin
skulle utformas med ett internationellt perspektiv for att undvika att Sverige tog
pa sig en visentligt storre ekonomisk borda dn vara konkurrentlinder, men dven
pa grund av problemets globala karaktir. Sverige, savil som EU, ratificerade
Kyotoprotokollet 2002. I samband med det beslutade riksdagen att de svenska
utslippen av vixthusgaser som ett medelvirde f6r perioden 2008—2012 skulle
vara minst 4 procent liagre dn utslippen 1990. Under 1990-talet och 2000-talet
minskade de svenska utslippen av vixthusgaser patagligt (se fordjupning 5.1),
delvis som en foljd av strukturférindringar i ekonomin och utfasning av
oljeeldning i bostider och lokaler, men dven som resultat av en medveten
klimatpolitik. Sverige niadde dirmed de ovanstaende klimatmalen.

Fordjupning 3.1 Utslapp av vaxthusgaser 1990-2024

De globala utslippen av vixthusgaser har 6kat med 48 procent sedan 1990.
Viirldens befolkning har under samma period 6kat med 53 procent, sa utslippen
per capita har, i genomsnitt, minskat nagot. Samtidigt har BNP 6kat med ndstan
400 procent, sa utslippen per BNP-enhet har minskat kraftigt (diagram 5.1). Att
utslippen 6kar i en langsammare takt 4n BNP innebir att en relativ frikoppling
skett. Denna frikoppling har skett i samtliga regioner i virlden. Sverige har under

%+ Finanspolitiska radet (2020).
% Finland inférde en koldioxidskatt 1990, men pa en mycket lag nivé, cirka 5 6re per kilo koldioxid, vilket kan jamféras
med den svenska skatten pa 25 6re per kilo.
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samma period haft minskade utslipp samtidigt som ekonomin vixt, ndgot som
benimns en absolut frikoppling.

Diagram F3.1 Koldioxidutslapp per BNP-enhet
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Anm. Utslippen avser CO2-ekvivalenter. BNP-enhet avser motsvarande 1 000 amerikanska dollar.
Kiilla: Edgar.

EU stod for ca 15 procent av utslippen 1990 och har minskat sin andel till
knappt 6 procent (diagram 5.2). De linder som i nuldget slipper ut mest ar Kina
(29 procent av globala utslipp), USA (12 procent) och Indien (8 procent).
Sverige star f6r ca 0,1 procent av utslippen.

Diagram F3.2 Globalt utslapp av vaxthusgaser
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De svenska utslippen, exklusive upptag 1 markanvindningssektorn (LULUCE),
halverades mellan 1970 och 1990. Direfter har de minskat med 34 procent, fran
71 miljoner ton koldioxid 1990 till 47 miljoner ton 2024 (diagram F3.2).
Minskningen har skett inom ekonomins alla omraden och 2024 stir inrikes
transporter for ca 30 procent av de svenska utslippen, industrin fér ca 35
procent och jordbruket f6r ca 13 procent. Inrikes transporter 6kade sina utslapp
med ca 3 miljoner ton 2024, frimst pa grund av den sidnkta reduktionsplikten.
Om man tar hinsyn till upptaget i markanvindningssektorn har utslippen
minskat fran knappt 12 miljoner ton koldioxid 1990 till —7 miljoner ton 2024.
Sverige har haft negativa utsliapp atta ganger sedan 1990.

Diagram F3.2 Svenska utslapp av vaxthusgaser
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Anm. Utsldppen avser koldioxidekvivalenter.
Kiilla: Naturvéirdsverket.

Det senaste decenniet har inneburit en omvandling av klimatpolitiken, bade i
Sverige och inom EU. I Europa har arbetet kretsat kring Parisavtalet 2015, EU:s
grona giv 2019 och ett intensivt lagstiftningsarbete under 2020-talet. Sverige har
under denna tid fatt ett lagfast klimatpolitiskt ramverk med bindande mal och
ett oberoende granskningsorgan i Klimatpolitiska ridet.

3.3.1 EU:s klimatpolitik: fran Kyoto till Fit for 55

Den EU-gemensamma klimatpolitiken inleddes i och med ratificerandet av
Kyotoprotokollet 2002, dir EU sammantaget atog sig att minska utslippen av
vixthusgaser med 8 procent till ar 2012. Som ett led i den EU-gemensamma
politiken inférdes virldens forsta utslippshandelsystem fér koldioxidutslipp,
EU ETS (numera benimnt ETS 1), ar 2005. Systemet innebar att utslipp av

% Omvandlingen av klimatpolitiken var dock inte sd genomgtipande som man i férstone kan tro. Det fanns redan ett
bérdefordelningsavtal f6r perioden 2008—-2012 och EU lade fast ambitionen om minskning av sina utslipp med 85
procent till 2050 redan 2014.
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vixthusgaser fran stora industrier och energianliggningar tilldelades ett givet
utslippsutrymme som sedan kunde 6verlatas mellan de deltagande industrierna.
ETS 1 brukar benimnas den “férsta pelaren” i EU:s klimatpolitik. Ar 2012 var
utslippen av vixthusgaser drygt 9 procent ligre dn utslippen 2002, det vill siga
EU:s atagande enligt Kyotoavtalet naddes.

Under perioden 2010-2015 styrdes EU:s klimatpolitik av det si kallade
2020-paketet som innebar att utslippen skulle minska med 20 procent jamfort
med 1990, andelen foérnybar energi skulle 6ka till 20 procent och energi-
effektiviteten forbattras med 20 procent, allt fram till 2020. Utmaningen for
Sverige var begransad eftersom vi redan minskat utslippen betydligt sedan 1990,
och hade en relativt hog energieffektivitet och hég andel férnybar energi. Det
var under denna period, 2013, som den andra “effort sharing”-lagstiftningen
(ESR), som brukar benimnas den ”andra pelaren” i EU:s klimatpolitik, tridde i
kraft.” Den satte nationellt bindande dtaganden i form av kvoter for utslipp av
vixthusgaser for de verksamheter som inte ingick i ETS 1 och gillde
ursprungligen perioden 2013-2020.%

Parisavtalet, som antogs i december 2015, innebar ett globalt skifte 1
klimatpolitiken. For forsta gangen atog sig manga av varldens linder att bidra till
att halla den globala uppvirmningen val under 2 grader, och striva mot 1,5
grader. Avtalet innebdr att samtliga parter ska limna in nationella bidrag till malet
som ska uppdateras vart femte ar. EU:s forsta faststillda bidrag till Parisavtalet
var malet att unionen till 2030 skulle minska sina vixthusgasutslipp med 40
procent relativt 1990 ars niva. For att na malet strukturerades EU:s klimatpolitik
kring de pelare” som redan beslutats om, samt en “tredje pelare”; upptag och
utsliapp av koldioxid fran skog och mark (LULUCF-f6rordningen).

EU:s klimatpolitik skirptes 1 och med lanseringen av den grona given 2019.
Den grona given resulterade i en ny klimatlag 2021 med mal om klimatneutra-
litet, det vill sdga nettonollutslipp, till 2050, samt ett bindande delmal om minst
55 procents nettoutslippsminskning till 2030 jaimfoért med 1990. Som ett
ytterligare mellansteg mot klimatneutralitet beslutades det att EU ska minska sina
nettoutslipp med 90 procent till 2040, jimfort med 1990. For att opera-
tionalisera dessa mal presenterade kommissionen 2021 det sa kallade Fit for 55-
paketet; ett omfattande lagstiftningspaket bestiende av mer dn ett dussin
férordningar och direktiv. Centrala element inkluderade bl.a. en utvidgning av
ETS 1 till att dven tdcka sjofart, ett nytt utslippshandelssystem for utslapp fran
transporter och byggnader (ETS 2 med start 2028) samt en koldioxidtull (CBAM
med start 2026) som sitter ett pris pa koldioxid i vissa importerade varor.

Sammantaget har det skett en mycket pataglig utveckling av klimatpolitiken
pa EU-niva. Tydligt ar att inslaget av EU-gemensam styrning har 6kat och
kommer fortsitta 6ka i och med ETS 2. Detta kommer att resultera i att en stor
del av alla utslipp 1 EU, samt en del av utslippen fran varor som importeras till
EU, prissitts gemensamt.

7 Den forsta bordefordelningsavtalet avsag perioden 2008—2012, Kyotoprotokollets férsta period.
% De nationella kvoterna kunde justeras genom handel mellan medlemslinderna.
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3.3.2 Svensk klimatpolitik: ramverk, mal och styrmedel

En viktig institutionell hindelse f6r svensk klimatpolitik senaste decenniet var
inrittandet av det klimatpolitiska ramverket 2017, som tridde i kraft den 1
januari 2018. Ramverket antogs med bred riksdagsmajoritet och bestir av tre
delar: klimatmalen, klimatlagen och Klimatpolitiska radet. Ramverket innehaller
flera mal, dér det langsiktiga malet slar fast att Sverige ska ha nettonollutslipp
senast 2045, foljt av negativa utslipp.” Etappmil sattes for 2030 (utslippen bor
vara 63 procent lagre dn 1990) och 2040 (utslippen bor vara 75 procent ligre an
1990).” Dessutom fastlades ett sektorsspecifikt mal om att utslippen frin inrikes
transporter ska minska med 70 procent till 2030 jimfért med 2010.™

Klimatlagen aldgger alla regeringar att fora en politik i linje med klimatmalen,
att regelbundet rapportera till riksdagen och att en ging per mandatperiod
presentera en klimatpolitisk handlingsplan. Klimatpolitiska radet, ett oberoende
tvirvetenskapligt expertorgan, grundades med uppdraget att varje ar granska om
regeringens samlade politik dr férenlig med klimatmalen. Utéver de nationella
malen ér Sverige bunden till EU:s ataganden som beskrevs ovan.

Perioden 2014-2022 beslutades det om en rad styrmedel i syfte att na de
klimatpolitiska maélen. Bonus-malus-systemet t6r fordon, som belonar bilar med
liga utslipp och beskattar bilar med hogre utslipp, tridde i kraft 2018.
Reduktionsplikten inférdes samma ar och tvingar drivmedelsleverantorer att
blanda in en viss andel férnybara brinslen i diesel och bensin.”” Reduktions-
plikten skirptes successivt under manga ar och planerades tidigare att na 66
procent fornybart brinsle for diesel och 28 procent fo6r bensin 2030. En annan
betydande atgird var starten av Klmatklivet ar 2015. Klimatklivet dr ett brett
investeringsstod for klimatatgirder och har fram till och med 2024 beviljat stod
pa citka 20 miljarder till 6ver 27 000 atgirder.” Det omride som beviljats
overldgset flest stod ar investeringar i laddstationer medan produktion av biogas
ir det omrade som erhallit storst stodbelopp.”™

Den férsta klimatpolitiska handlingsplanen presenterades av regeringen i
december 2019 och innehéll 4tgirder for att nd de nationella milen.” Handlings-
planen inneholl atgirder inom i huvudsak fyra omraden; transportomradet med
fokus pa bla. elektrifiering och skirpning av reduktionsplikten, stod till
industrins omstallning, atgiarder for att fasa ut fossil uppvirmning och atgirder
for att stirka koldioxidupptaget i skog och mark. Trots ambitionerna var
resultatet tudelat. Transportsektorn uppvisade forvisso en gradvis minskning
tack vare elektrifiering av fordonsflottan och ¢kad inblandning av férnybara

9 Det bor noteras att det svenska malet och EU inte definierar nettonoll pa samma sitt. EU definierar nettonoll som
utslipp minus nettoupptag och har mél f6r bagge. Sverige definierar det som utslipp minus si kallade kompletterande
atgirder. Vidare har Sverige mal f6r utslipp men inget mal fér nettoupptaget. Sa i princip kan vi na vart mdl utan att vara
neutrala enligt den gingse definitionen som EU:s anvinder sig av och tvirtom. Om upptag i markanvindningssektorn
(LULUCEF) inkluderas hade Sverige negativa utslipp 2009, 2011-2015 och 2023-2024.

70 Etappmalen inkluderar inte utslipp som hanteras inom handelssystemet ETS 1.

"1 Utsldppen fran inrikes transporter uppgick till 21 miljoner ton koldioxidekvivalenter 2010 och knappt 17 miljoner ton
2024.

721 samband med inférandet av reduktionsplikten férindrades koldioxidskatten sa att den beskattar bade biobaserade
och fossila koldioxidutsldpp.

73 Naturvardsverket (2025).

7 Klimatklivet ersatte det tidigare Klimatinvesteringsprogrammet (KLIMP) som hade foregitts av Lokala
Investeringsprogram (LIP).

7> Prop. 2019/20:65.

49



Sarskilda studier fr&n Finanspolitiska radet 2026/1

brinslen. Samtidigt konstaterade Klimatpolitiska radet att politiken inte var till-
ricklig for att nd 2030-malen och att genomforandet tappade fart mot mandat-
periodens slut.”

Efter riksdagsvalet 2022 fick klimatpolitiken en ny inriktning. De tidigare
malen stod fast men de styrmedel som anvints tonades ned. Reduktionsplikten
sanktes kraftigt fran 2024, liksom skatten pa fossila drivmedel. Motiveringen till
atgirderna var fordelningspolitisk —som en f6ljd av Rysslands fullskaliga
invasion av Ukraina i februari 2022 och den svenska reduktionsplikten ansags
hushéllens kostnader for drivmedel vara f6r hoga, vilket i synnerhet drabbade
hushall i glesbygd som till stor del saknade alternativ till bil. Klimatpolitiska radet
konstaterade att regeringens politik far som konsekvens att Sverige far svirt att
ni de nationella klimatmilen och EU-itagandet till 2030.” Tvirtom, menade
man, riskerade férindringarna att leda till 6kade utslipp. Detta skedde ocksa
under 2024 dia de svenska utslippen av vixthusgaser, exklusive upptag i
markanvindningssektorn (LULUCF), 6kade for forsta gingen sedan 2003.™
Klimatpolitiska ridet menade att 6kningen av utslippen var direkt kopplad till
de politiska besluten om sinkt reduktionsplikt och sinkt drivmedelsskatt.

Utvecklingen kan tyckas paradoxal i och med att Sverige varit padrivande f6r
ambitiosa mal 1 EU:s klimatpolitik, samtidigt som den nationella politiken vad
giller atgirder for att na mélen delvis pekade i en annan riktning med sinkningen
av reduktionsplikten och sinkningen av drivmedelsskatterna.” Klimatpolitiska
radet varnade sedermera for att en trovardig plan for hur Sverige ska leva upp
till sina EU-ataganden till 2030 ar nédvandig for att Sverige inte ska bli ett land
som bromsar EU i dess klimatledande globala roll.”

Det klimatpolitiska ramverket fran 2017 och de mal som da sattes innebar en
hégre ambitionsniva 4n de ataganden som féljde av EU:s davarande politik. I
och med den grona given 2019 och Fit for 55 2021 skirptes EU: s klimatpolitik
betydligt och de svenska nationella malen var inte lingre tydligt ambititsare dn
de ataganden som foljer av EU:s politik. En allt storre andel av utslippen som
styrs av EU-dtaganden kommer att omfattas av EU-gemensamma handels-
system utanfor nationell kontroll. ETS 1 och det kommande ETS 2 innebir 1
praktiken att cirka 90 procent av de nationella utslippen styrs av marknads-
baserad handel, vilket gér det svart och kostsamt att uppfylla de nationella
milen.”'

Mot denna bakgrund fick Miljomalsberedningen i borjan av 2025 i uppdrag
att limna forslag pa hur de nationella etappmalen kan utformas sd att de bittre
Overensstimmer med Sveriges EU-dtaganden och effektivt styr mot netto-
nollutslipp 2045. Miljomalsberedningen limnade enhilligt ett forslag hosten
2025 om att bibehalla etappmalet till 2030 liksom det nationella malet for inrikes

76 Klimatpolitiska radet (2020).

77 Klimatpolitiska radet (2024).

78 Det skedde dock 6kningar 2010 och 2021 da ekonomin atethimtade sig frin finanskrisen respektive pandemin, men
de foregiende dren hade utslippen minskat kraftigt. Utslippen var ligre efter respektive kris dn fore.

7 Dock fortfarande kraftig politik i form av bland annat skattebefrielse pd rena biodrivmedel och stéd av olika slag till
elektrifiering av transportsektorn.

80 Klimatpolitiska radet (2025).

81 Konjunkturinstitutet (2025b).

82 Miljomalsberedningen inrittades 2010 av regeringen for att na bred politisk samsyn kring ett antal olika klimat- och
miljéfragor. Det var Miljémalsberedningen som tog fram forslaget till det klimatpolitiska ramverk som bérjade gilla
2017.
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transporter.”” Beslutet motiverades med att det svenska klimatarbetet ska
kinnetecknas av langsiktighet, kontinuitet, tydlighet och transparens. Miljomals-
beredningen féreslog ocksa att det svenska etappmalet f6r 2040 ska ses 6ver nar
EU:s klimatramverk f6r den perioden finns pa plats. Pa sa sitt kan de svenska
malen och styrmedlen i god tid anpassas till EU:s politik.

3.3.3 Finanspolitiska radet om klimatpolitiken

I radets rapport fran 2016 konstaterades att klimatproblemet dr ett globalt
kollektivt problem eftersom den skada utslipp av vaxthusgaser astadkommer ar
oberoende av var utslippen sker, eller vem som orsakar dem.** Detta gor det
svart att motivera nationella atgirder utifran ett snivt nationellt perspektiv.
Styrmedlens internationella dimension och risken for koldioxidlickage om
svenska eller europeiska regler ér stringare dn omvirldens lyftes som en viktig
begrinsning for den nationella klimatpolitikens effektivitet. Radet framholl
ocksa att prissittning av utslipp, 1 form av koldioxidskatt och handel med
utslappsritter, dr de samhillsekonomiskt mest kostnadseffektiva styrmedlen,
under forutsittning att de utformas ritt. Argumentet var att dessa styrmedel
sitter ett enhetligt pris pa koldioxid, vilket gor att utslippsminskningarna sker
dir de ér billigast att genomfora. Dock framhélls att subventioner till enskilda
teknologier kan vara motiverade som komplement till prissittning av utslipp 1
de fall innovationsinvesteringar har positiva externa effekter, exempelvis
lireffekter.

Ridets slutsatser var att den svenska klimatpolitiken avvek fran ideal-
modellen: det fanns férvisso en koldioxidskatt men den hade en rad undantag,
vilket gjorde att priset pa utslipp varierade kraftigt mellan sektorer och aktorer.
Denna bristande enhetlighet sinkte kostnadseffektiviteten. Aven sektors-
specifika mal, som det da foreslagna (och nu gillande) svenska transportmalet,
ifragasattes, med argumentet att ett globalt klimatproblem bast hanteras med
breda och teknikneutrala styrmedel snarare in mil for enskilda sektorer.”

I 2022 ars rapport fran Finanspolitiska radet diskuterades den offentliga
sektorns roll 1 klimatomstillningen med avseende pa sjilva omstillningen,
bekimpningsatgirder samt anpassningsatgirder som en foljd av ett forindrat
klimat.* Utgdngspunkten i analysen och diskussionen var de mal som riksdagen
lagt fast om en omstillning till nettonollutslipp 2045.° En slutsats var att
omstillningen kommer kriva mycket stora investeringar i elproduktion och
elndt, men att dessa till stor del skots av kommersiella aktorer. Vad giller
offentligt stod till omstallningen och direkta utslaippsminskningsatgirder
konstaterade radet att behovet dr begrinsat. Det dr snarare en fungerande
infrastruktur, effektivare tillstindsprocesser och langsiktiga politiska Gverens-
kommelser som behovs. Radet konstaterade att det finns en relativt god kunskap
om vilka omraden som har stérst behov av anpassning, men att det i mangt och

850U 2025:107. Ambitionsnivén i etappmalet f6r 2030 4r of6rindrad men basaret justerades fran 1990 till 2005 och de
procentuella utgiftsminskningarna justerades i motsvarande grad.

8 Finanspolitiska radet (2016).

8 Milen foreslogs i prop. 2016:146/147.

8 Finanspolitiska radet (2022).

87 Aterigen notera att Sveriges definition av nettonollutslipp inte foljer EU:s definition. Tillimpas EU:s definition, som
inkluderar nettoupptag, frin skog si kommer vi att ha nettonollutslipp lingt innan dess givet en normal tillviixt i skogen.
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mycket saknas kunskap om hur mycket anpassningen kostar. Denna
kunskapslucka kvarstar dn och det dr en brist nir mer lingsiktiga planer for
finanspolitiken ska utformas.

Rédet valde att i 2024 ars rapport fokusera pa regeringens strategi for att na
de beslutade klimatmalen, framfér allt delmalet till 2030, som presenterades i
den klimatpolitiska handlingsplanen 2023.* Ridet diskuterade ocksd de for-
delningsmassiga konsekvenserna av klimatpolitiken samt hur acceptansen for
klimatpolitiken kan 6ka genom effektiva kompensationsatgirder.

Radet var kritiskt mot regeringens strategi for att na savil de svenska som
EU:s klimatmal da den varken var sammanhallen eller begriplig. Regeringen
sankte reduktionsplikten och drivmedelsskatten, vilket 6kar utslippen, utan att
nagra nya konkreta atgirder som kompenserar for detta presenterades. Dartill
kritiserade radet regeringens optimistiska férhoppningar om kop av utslapps-
ritter av andra linder och brist pa dtgirder for att 6ka upptaget av koldioxid 1
skog och mark, da det riskerar att klimatmalen antingen inte uppfylls eller blir
dyra att uppfylla. Vidare menade radet att regeringens politik, exempelvis sinkt
drivmedelsskatt, innebir att hushall och foretag inte ges ritt forutsittningar att i
tid fatta genomtinkta lingsiktiga investeringsbeslut.

Regeringen motiverade i huvudsak sinkningen av reduktionsplikten och
drivmedelsskatten med att de ville minska drivmedelskostnaderna f6r pressade
hushall, speciellt f6r boende pa landsbygden som var beroende av bil. Radet
betonade att detta inte dr ett argument mot prissattning av koldioxid, utan ett
argument for att kombinera siddana styrmedel med fordelningspolitiska kompen-
sationsatgirder. Dock var radet tydliga med att om man vill kompensera hushall
tor hogre drivmedelskostnader kan man inte géra det genom dtgirder som
minskar priset pa drivmedel da det motverkar sjilva syftet, nimligen att hogre
priser leder till minskad anvindning och utslapp. I stillet bér man, enligt radet,
anvinda sig av kompensationsmekanismer som dr neutrala vad giller hushallens
konsumtionsval.

3.3.4 Effekten av svenska nationella klimatmal

Under det senaste decenniet har EU utvecklat sin klimatpolitik patagligt, vilket
beskrivits ovan. Det handlar dels om h6jd ambitionsniva f6r 2030 och 2040, dels
om ett Okat inslag av EU-gemensam prissittning av vixthusgasutslipp, sisom
ETS 2. For Sveriges del innebir det bl.a. att den 6vervigande delen av utslippen
i nuvarande ESR-sektor kommer att ligga under ETS 2. Nir ETS 1 och ETS 2
ar pa plats kommer ca 90 procent av alla svenska utslapp inga i ett utslipps-
handelssystem. Utslippen fran de verksamheter som ingar i ETS 1 och 2 regleras
dirmed av EU medan férdelningen av dessa utslipp mellan verksamheter och
linder styrs av de aktérer som ingar i handelssystemet och inte den nationella
politiken. Sveriges mojligheter att pa ett kostnadseffektivt sitt styra med
nationella mal begrinsas dirmed.

Nir Miljomalsberedningen limnade forslag om att bibehélla etappmailet till
2030, liksom det nationella malet f6r inrikes transporter, gjordes ingen analys av
kostnader och nyttor av olika mal och styrmedel.

8 Finanspolitiska radet (2024a).
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Konjunkturinstitutet (2025b) gbr en analys av interaktionen mellan det
svenska klimatpolitiska ramverket och Sveriges ataganden som EU-medlem.
Huvudfragan ir vilka kostnader och intikter de svenska klimatmaélen f6r med
sig, jamfort om Sverige enbart uppfyller sina EU-ataganden. En central slutsats
som dras ir att de svenska nationella klimatmalen ér svara att férena med EU:s
ambitioner om en gemensam prissittning av utslapp. Detta foljer av att ETS 1
och ETS 2 sammantaget innebir att ca 90 procent av nationella utslippen ligger
utanfér den nationella politikens kontroll. Det dr endast utsldppen fran jord-
bruket som den svenska politiken har radighet 6ver.

Ett nationellt mal till 2030 med 63 procents utslaippsminskningar jamfért med
EU:s 55 procent kriver, om priset pa utslippsrittigheter dr ldgt, 6kade
utslippsminskningar frin jordbruket.”” Det ir i vissa scenarion inte ens sikert att
en avveckling av det svenska jordbruket ér tillricklig f6r att de svenska malen
ska nds. Ett sitt att atgirda detta vore att infOra extra nationell styrning av de
svenska foretag som ingar i handelssystemen. Det betyder dock att sjilva syftet
med utslippshandel Gver grinserna, det vill siga att utslippsminskningar ska ske
dir det ér billigast, motverkas.

Ur ett effektivitetsperspektiv dr den utveckling som skett inom EU med
alltmer EU-gemensamma mal och styrmedel positiv, di det leder till en
kostnadseffektiv klimatpolitik. Det krivs dock att nationell politik anpassar sig
till detta fOr att effektivitetsvinsterna ska uppsta. Miljomalsberedningen har dock
ett delvis annat perspektiv och betonade i stillet langsiktighet, kontinuitet,
tydlighet och transparens nar de foreslog att malen till 2030 skulle kvarsta.

Miljomalsberedningen foreslog ocksa 1 linje med detta att det svenska
etappmalet f6r 2040 ska ses Over nir EU:s klimatramverk f6r den perioden finns
pa plats. Pa sa sitt kan de svenska malen och styrmedlen 1 god tid anpassas till
EU:s politik. Det borgar f6r mer kostnadseffektiva utslippsminskningar fram-
over. Under senare tid har motstindet inom EU mot den kraftfulla klimat-
politiken tilltagit. Den svenska klimatpolitiken kommer att paverkas av hur
politiken i EU utformas i praktiken.

8 Jamfort med utslippen 1990. Miljémaélsberedningen justerade, som tidigare nimnts, det svenska basiret och de
procentuella utgiftsminskningarna i motsvarande grad, men hir anvinder vi siffrorna £6r 1990 f6r att kunna jamféra
med EU:s mal.
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4 Avslutande reflektioner

Perioden 2016-2025 var hindelserik for den ekonomiska politiken. Flykting-
krisen 2015 satte fragan om integration pa arbetsmarknaden i fokus, och den har
priglat det politiska samtalet sedan dess. Trots en stark konjunktur forblev
inflationen lag och Riksbanken tillgrep savil nollrintor som okonventionella
penningpolitiska atgarder for att fa upp inflationen mot tvaprocentsmalet. Viren
2020 drabbades Sverige och virlden av en pandemi, och den ekonomiska
politiken fick helt inriktas pa att uppritthilla den ekonomiska aktiviteten,
torhindra konkurser och massuppsigningar och uppritthalla sysselsittningen.
Pandemin innebar ett slags ekonomiskt undantagstillstaind. Regering och riksdag
beslutade om dtgirder i en aldrig tidigare skadad omfattning, och i en hastighet
dir beslutsprocesserna pressades samman maximalt. Efter Rysslands fullskaliga
invasion av Ukraina i februari 2022 priglades situationen i stillet av geopolitisk
osikerhet. Elpriserna och inflationen steg kraftigt, och regeringen beslutade om
omfattande stod till Ukraina samtidigt som det egna forsvaret skulle starkas.

Fokus i Finanspolitiska radets rapporter ligger pa stabiliseringspolitiska frage-
stallningar och efterlevnaden av det finanspolitiska ramverket. Radet har dven
mandat att ta upp andra fragestillningar och har i stort sett varje ar ocksa gjort
det. Under de giangna tio aren har radet analyserat bl.a. skattesystemet, pension-
erna, férdelningen av inkomster och kapital, arbetsmarknaden och olika sidor av
klimatpolitiken. I den hir rapporten har vi valt att, vid sidan av makropolitiken
och det finanspolitiska ramverket, aterkomma till arbetsmarknad, skatter och
klimat.

Vir sammantagna bild dr att makropolitiken och efterlevnaden av det
finanspolitiska ramverket pa flera sitt fungerat bra under den senaste tioars-
perioden. For de tre strukturomradena dr intrycken mer blandade. Syssel-
sattningen ar hog och integrationen av utrikes fodda pa arbetsmarknaden gar allt
snabbare, men samtidigt dr arbetslosheten hég och det finns marginaliserade
grupper som har svart att fa jobb. Vi tvivlar pa att en jobbpolitik som frimst tar
sikte pa att starka drivkrafterna till arbete ar sarskilt effektiv. Pa skatteomradet
vore det enligt var bedomning 6nskvirt med forandringar i riktning mot ett
enklare och mer enhetligt skattesystem. Vi bedomer att det skulle ha potential
att forbittra den samhaillsekonomiska effektiviteten och bidra till hogre tillvixt.
Nigra reformer 1 den riktningen har dock inte skett, och siadana forindringar
verkar svara att astadkomma. Pa klimatomradet pagar en utveckling mot skérpta
mal inom EU samt en rérelse mot 6kad EU-gemensam prissittning av vixt-
husgaser. Vi tycker detta dr positivt, inte minst eftersom det senare ger
forutsittningar for en mer kostnadseffektiv klimatpolitik. Samtidigt krivs en
sammanhallen svensk klimatpolitik — flera atgirder som inforts de senaste aren
har medfort 6kade utslipp och didrmed gjort det svarare att klara malen.

I detta kapitel sammanfattar vi rapportens innehdll och lyfter fram de
viktigaste lirdomarna inom respektive politikomrade.

Makropolitiken

Finanspolitiken har generellt bedrivits kontracykliskt under den aktuella
tioarsperioden, men med nagra undantag. Det handlar frimst om aren efter
flyktingkrisen, da radet ansdg att politiken var f6r expansiv medan regeringen
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angav den ldga inflationen och penningpolitikens begrinsningar som ett skal att
avvika fran saldomalet dven ndr konjunkturen inte dr svag. Vi star fast vid dessa
bedomningar. Det dr forvisso rimligt att saldomalet underskrids for att stotta
ekonomin i lagkonjunktur, och att politiken dr mer aktiv nir styrrintan tangerar
sin nedre grins. Radet har gett uttryck f6r denna uppfattning vid flera tillfillen
de senaste dren, och den aterfinns numera dven i ramverksskrivelsen. Det dr
dock inte samma sak som att konsekvent avvika fran saldomalet i normal- eller
hégkonjunktur med hinvisning till inflationsmalet.

Vid sidan av den ordinarie konjunkturstabiliseringen har finanspolitiken
behovt hantera flera kriser under de senaste aren. Den storsta var pandemin,
som innebar en allvarlig storning mot ekonomin och hade stora effekter pa bade
utbudet och efterfrigan. Den representerade en ny situation och krivde darfor
ett omfattande ekonomiskt-politiskt svar, till stor del i form av atgirder som inte
tidigare anvants. Svaret blev en rad stod som triffsikert skyddade hushallens
inkomster, bevarade produktiva matchningar pa arbetsmarknaden och for-
hindrade konkurser bland livskraftiga foretag. De storsta atgirderna infordes
ocksa snabbt, sa att hushdll och foéretag kunde fa stdd genom hela pandemi-
forloppet. Stoéden kopplades dessutom till sjilvrisker, vilket bidrog till att de
fasades ut och att belastningen pa de offentliga finanserna blev begrinsad. Dessa
erfarenheter visar pa finanspolitikens mojligheter att hantera ekonomiska
storningar snabbt och effektivt.

Den ekonomiska hanteringen av pandemin kan kontrasteras mot de elstod
som betalades ut i samband med elprisokningarna 2022. Stéden var inte traff-
sdkra eftersom de betalades ut till samtliga hushall och f6retag, oberoende av hur
deras kostnader hade paverkats. De innehdll inga sjilvrisker eftersom kompensa-
tionen motsvarade i princip hela prisdkningen. Stédet utformades dessutom som
en forbrukningssubvention, inte som en klumpsumma, vilket dimpande hus-
hallens och féretagens incitament att anpassa sin elanvindning till pris-
utvecklingen. Slutligen betalades det storsta stédet ut under varen 2023, flera
manader efter att elpriserna natt sina hogsta nivaer. Politiken var darfér varken
snabb eller effektiv. I samband med kriget 1 Iran har prissubventioner aterigen
utlovats. Det tyder pa att en ny norm haller pa att etableras dir breda stod sitts
in for att kompensera hushallen f6r olika prisuppgangar. Det dr inte en bra
ekonomisk politik.

Elprisokningarna, i kombination med utbudsbegrinsningar som dréjde sig
kvar efter pandemin, sammanfoll med en kraftigt f6rhéjd inflation under 2022
och 2023. Inflationen forefaller ha orsakats av utbud snarare dn efterfragan, och
det finns vissa fragetecken kring hur en utbudsdriven inflation paverkas av en
kraftfull penningpolitisk dtstramning. Den inflationsdimpande kanalen kan vara
mindre dn om ekonomin befinner sig i hégkonjunktur, och den inflations-
drivande kanalen kan vara starkare eftersom niringslivets prissittningsbeteende
verkar forandras vid kraftiga utbudsstérningar. Trots dessa fragetecken bedémer
vi att penningpolitiken bidrog till att dterféra inflationen till malet, inte minst
genom att forankra inflationsférvintningarna. Frigan om penningpolitikens
effekter vid utbudsstérningar behéver dock analyseras noggrant framover.
Virldsldget dr mycket osakert och risken for nya storningar frin ekonomins
utbudssida ir stor.
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Slutligen ir fragan om ett langsiktigt lagt rinteldge i avancerade ekonomier
fortsatt relevant. I Sveriges fall har styrrintan varit noll under linga perioder,
vilket bl.a. orsakat problem for stabiliseringspolitiken. Det ir troligt att rinte-
utvecklingen delvis foérklaras av att sparbenidgenheten okat, att efterfragan
torsvagats och att laga rintor ddrmed blivit en férutsittning for att ekonomin
ska na sin potential. Rintesankningar stimulerar dock ekonomin genom att 6ka
skuldsittningen bland hushall och foretag, vilket pa ling sikt riskerar att 6ka
sparbendgenheten ytterligare. Det innebir att expansiv penning- och finans-
politik kan ha lingsiktigt negativa effekter pa efterfragan. Hur skuldsittning
paverkar den ekonomiska utvecklingen ar en central fragestillning framéver.

Det finanspolitiska ramverket

De offentliga finanserna har i huvudsak utvecklats stabilt under de senaste tio
aren. Den sirklassigt stOrsta pafrestningen var nir pandemin stillde vanliga
regler for ekonomisk politik och budgetpolitik pa anda. BNP beriknades minska
kraftigt och prognoserna innehdll mycket stora offentliga underskott. I
efterhand blev effekten pa de offentliga finanserna begrinsad. Atgirderna som
genomfordes var tillfilliga och fasades ut allteftersom behoven minskade.
Utgiftstaket hojdes kraftigt for att inte utgora ett hinder for krisatgarderna, men
det sanktes sedan tillbaka till normala nivaer. Den offentliga skulden 6kade med
ca 4 procent av BNP men klarade sig precis under skuldankarets Ovre
toleransgrins pa 40 procent av BNP, for att sedan minska igen. Denna
utveckling skiljer sig frain manga europeiska linder dir pandemin orsakade stora
forsimringar av de offentliga finanserna.

Det finanspolitiska ramverket har i huvudsak respekterats och foljts. Ram-
verket medger stora avvikelser under en kris, vilket pandemin illustrerar tydligt,
men det stiller ocksa krav pa att de offentliga finanserna ska normaliseras nar
krisen dr 6ver. Vi kan dock konstatera att det offentliga sparandet har under-
skridits pa ett systematiskt sitt under tiodrsperioden dven om man bortser frin
coronaperioden. Om det inte vore for en omliggning av finansieringen av
valutareserven, som innebar att skulden minskade med ca 4 procent av BNP, sd
skulle skuldankarets 6vre grins sannolikt ha 6verskridits.

Erfarenheterna frin de senaste tio aren visar att det svenska finanspolitiska
ramverket dr mycket flexibelt. Det finns i sjilva verket inga bestimda begrins-
ningar alls for hur stora avvikelser frain malet som kan godtas. Det dr i stéllet en
bedémningsfriga som maste avgoras med hinsyn till exempelvis krisens djup
och mojligheterna att dterga till normalitet efter krisen. Det tycker vi dr en bra
egenskap hos det svenska ramverket, men det fOrutsitter att det politiska
systemet respekterar det synsitt som ligger till grund f6r ordningen. Erfaren-
heten dr namligen ocksa att begrinsade men systematiska avvikelser fran malet
kan leda till situationer ddr malet efter hand blir svért att uppratthalla.

Det finanspolitiska ramverket bestir av flera olika delar. Mest uppmark-
samhet i diskussionen far ofta bedomningar av hur politiken férhaller sig till olika
finanspolitiska mal som det for saldot eller till utgiftstaket. Detta ar sjilvfallet
viktigt och ger precision 4t bedémningarna. Men regelverkets betydelse for
budgetprocessen, hur det styr regeringen och riksdagens hantering av finans-
politiken édr ocksa mycket betydelsefull.
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Riksdagens budgetprocess har utsatts for pafrestningar. En grundbult 1
processen ir att budgeten ska betraktas och beslutas som en helhet. Utskotts-
initiativ, extra andringsbudgetar och hot om misstroendeférklaring har i viss man
anvints som verktyg fOor att paverka budgeten, vilket rimmar illa med att
budgetprocessen ska vara samlad. Regeringens budget har tre ganger fallit i riks-
dagen trots en beslutprocess som syftar till att underlitta f6r en minoritets-
regering att fa stod for sin budget. Vi menar att budgetprocessen anda har klarat
dessa pafrestningar relativt vil. Under den nuvarande mandatperioden har det
ratt lugn kring budgetprocessen vilket troligen sammanhinger med att rege-
ringen har haft en majoritet i riksdagen bakom sig. Men i en situation dar
regeringen inte har stod av en riksdagsmajoritet finns en risk att processen
aterigen provas.

Det finns enligt var beddmning anledning att tro att det kommer att vara
krivande, men inte mindre viktigt, att f6lja det finanspolitiska ramverket under
aren framéver. Okade krav frain Nato pa forsvarssatsningar, omfattande stod till
Ukraina och en enligt var bedomning alltfér expansiv finanspolitik har satt de
offentliga finanserna under press. Dirutéver kommer klimatomstillningen att
kriva resurser.

Den parlamentariska 6verenskommelsen om att lata 6kade forsvarsutgifter i
praktiken ligga utanfor saldomilet dr illavarslande, sdrskilt som den beslutats
parallellt med en i Ovrigt expansiv politik med skattesinkningar och pris-
subventioner pa konsumtionsvaror. Bristen pa budgetutrymme de narmaste aren
kommer att géra det svart att uppratthalla de finanspolitiska normerna, och
utsitta det finanspolitiska ramverket for stora utmaningar. Utvecklingen kan
komma att paverka synen pa de svenska statsfinanserna. Erfarenheterna fran
t.ex. Finland visar att situationen kan forsimras snabbt. Bakom den i huvudsak
vil avvagda svenska politiken under de senaste 20 aren ligger inte bara ett strikt
regelverk utan dven en politisk vilja att ta konsekvenserna av det ramverk som
finns.

Strukturpolitiska omriden

Vi bedémer utvecklingen pa arbetsmarknaden under det senaste decenniet som i
huvudsak god. Arbetskraftsdeltagandet dr hégt och har Okat, och Okningen
motsvaras till stor del av att sysselsittningen har stigit. Den viktigaste drivkraften
bakom forbattringen dr att utrikes fodda, inte minst de som anlinde under
flyktingkrisen i mitten av 2010-talet, har etablerat sig pa arbetsmarknaden
ovanligt snabbt. Flyktingkohorterna som kommit till Sverige under de senaste
tio aren har natt en sysselsittningsgrad pa 60 procent pa omkring fem ar, vilket
ar tre ganger snabbare dn kohorterna som kom i borjan av 2000-talet.
Sammantaget uppgar sysselsittningsékningen bland utrikes fodda till 77 procent
av befolkningstkningen i arbetsfor dlder sedan 2016. Den snabbare etableringen
har minskat sysselsittningsgapet mellan inrikes och utrikes fédda, och gjort
skillnader i arbetsmarknadsutfall alltmer hinforliga till skillnader i utbildning.
Samtidigt finns det utmaningar. Att fler har tritt in 1 arbetskraften har ocksa 6kat
arbetslosheten, och en stigande andel dr arbetslosa under ling tid. Denna
tudelning utgdr en central arbetsmarknadspolitisk utmaning, och det ar viktigt
av bdade ekonomiska och sociala skil att situationen atgirdas. Den som
anstranger sig for att hitta ett arbete bor ocksa kunna fa ett.
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Sysselsittningspolitiken har, likt under decennierna innan, fokuserat pa att
stirka de ekonomiska incitamenten till arbete. Den vanligaste och dyraste
atgirden har varit jobbskatteavdrag, vars fyra hojningar under perioden kostade
50 mdkr brutto per dar 2025 och 200 mdkr totalt sett till hela decenniet. Det ar
flera ganger mer dn vad som lagts pa gymnasial yrkesutbildning for arbetslosa,
intensiva formedlingsinsatser och subventionerade anstillningar, trots att det
finns empiriska beldgg for att dessa atgarder ar kostnadseffektiva. En jamforelse
mellan den senaste forskningen om arbetsmarknadsutbildningars effekter med
regeringens skattningar for jobbskatteavdragen visar att kostnaden per ny person
1 arbete dr 15 ganger hogre for jobbskatteavdragen. Skillnaden 6kar dessutom
for varje ar som gir eftersom arbetsmarknadsutbildningar representerar en
engangskostnad medan kostnaden f6r jobbskatteavdrag uppkommer varje ar.
Detta aterspeglar att bristande ekonomiska incitament inte lingre ir ett centralt
sysselsittningsproblem, och att atgiarderna i storre utstrackning bor riktas mot
att rusta de arbetslosa med kompetenser som efterfragas. Problemet ar frimst
att de arbetslosa har svart att hitta ett jobb, inte att de inte vill arbeta.

Skattesystemet sa som det sag ut 2016 var i behov av reformering for att bli mer
enhetligt och effektivt, bland annat genom enklare regler for arbetsinkomster
och ligre marginalskatt.

Mellan 2016 och 2025 minskade skattekvoten med 6ver 3 procent av BNP
och ir nu den ldgsta pa flera decennier. Minskningen under perioden motsvarar
ca 225 mdkr érligen i dagens penningvirde. Sedan 2016 har skatteuttaget fran
arbete minskat men det ér fortsatt krangligt att berikna skatten. Marginalskatten
som en person moter bestims nu av grundavdraget, kommunalskatten,
skiktgrinsen for statlig skatt, jobbskatteavdraget och skattereduktionen for
forvirvsinkomster. Radet vidhaller sin syn att systemet dr komplicerat och kan
forenklas, exempelvis genom att ersitta avdragen och skattereduktionerna med
ett gemensamt grundavdrag.

Ho6ga marginalskatter pa arbete gor att det blir mindre 16nsamt att arbeta och
att antalet arbetade timmar dirmed hills tillbaka. Om skattekvoten ska minska
ir det darfor rimligt att rikta in sig pa skatten pa arbete.” For att alla sysselsatta
ska fa starkare incitament till arbete vid skattesinkningar behéver marginal-
skatterna sinkas dven for dem som har en 16n 6ver medianen. Si har
jobbskatteavdragen inte varit konstruerade. De har inneburit ligre genomsnittlig
skatt for alla men enbart ligre marginalskatter for en 16n upp till ungefir
medianlénen. Fér dem med hoégre 16n ger jobbskatteavdragen, via
inkomsteffekten, svagare incitament till arbete.

Jamfoért med liknande linder har Sverige en liag beskattning av kapital.
Dessutom dr systemet komplicerat, bland annat for att det finns flera olika
skattesatser pa hushallens kapitalvinster. Att inféra ett skattefritt sparande pa
investeringssparkonton var dnnu ett steg bort fran en enhetlig beskattning av
kapitalvinster.

%0 T avsnitt 3.1.2 visade vi att drivkrafterna att borja arbeta redan dr ganska starka f6r huvuddelen av hushallen som tar
emot eckonomiskt bistind, samt att de senaste tio arens jobbskatteavdrag bara haft en marginell paverkan pa deras
incitament. Det motsiger inte att det 4nda kan finnas positiva aggregerade effekter pd arbetsutbudet av att sidnka skatten
pé arbetsinkomster.
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Likasa har vigen till en enhetlig moms blivit lingre, i och med den tillfalliga
sinkningen av momsen pd livsmedel som inleds 1 ar. Om den tillfilliga
sankningen blir permanent forlings vagen 4n mer.

Det finns en bred konsensus bland forskare om att skattesystemet bor
reformeras och att det gar att géra det mer likformigt. Finanspolitiska radet
visade 1 sin studie 2020 att ett reformerat skattesystem kan leda till att
snedvridande effekter minskar, antalet arbetade timmar 6kar och till férenklingar
tor hushall och foretag. Samtidigt kan effekterna pa inkomst och férmogenhets-
térdelningen vara neutrala. Radet haller fast vid sina stindpunkter om att skatten
pa arbete bor vara enkel att forsta och om nagon skatt ska sankas dr det med
fordel den. Det forutsitter emellertid att sinkningen finansieras. Skatten pa
kapital bestar av flera olika skattesatser och dr redan forhallandevis lig. Det
skulle ga att hoja kapitalskatterna for att finansiera en sinkning av skatten pa
arbete. En enhetlig moms pa ca 21 procent skulle ge lika mycket inkomster som
dagens differentierade system ger. Om momssatsen ar 25 procent pa alla varor
och tjanster ger det moijlighet att sinka andra skatter, givet ett ofdrindrat
skatteuttag. Skattesystemet dr ett omrade dér det inte i férsta hand beh6vs mer
kunskap, utan politisk vilja och handlingskraft, for att en reform ska kunna
genomforas.

Sverige har under ling tid varit ett féregangsland inom &lzmatarbetet, bade nir
det giller att ha ambitidsa mal och att lyckas minska utslippen av vixthusgaser.
Den svenska utvecklingen sedan 1990 visar att det gar att foérena en vaxande
ekonomi med minskande utslapp.

Sedan 2015 har EU:s klimatpolitik skirpts markant och de svenska klimat-
malen dr inte lingre tydligt ambititsare 4an EU:s mal. ETS 1, tillsammans med
det kommande ETS 2, innebir att cirka 90 procent av de svenska utslippen
kommer att inga i EU:s gemensamma utslippshandelssystem. Det kan dock
finnas skil att ytterligare anpassa politiken till EU:s, t.ex. pa transportomradet.

En mojlighet dr att som Miljomalsberedningen vill, se 6ver det svenska
etappmalet for 2040 nir EU:s klimatpolitik f6r den perioden finns pa plats. Da
kan de svenska malen och styrmedlen i god tid anpassa efter EU:s politik.
Utgangspunkten fOr resonemanget ar da att EU haller fast vid sina mal och inte
littar dem ndr det politiska trycket tilltar Att férma EU att halla fast vid sina
klimatambitioner, sa att aven politiken pa EU-niva bedrivs utifran lingsiktighet
och kontinuitet, kommer troligen att bli en viktig fraga for Sverige framover.

Det ir samtidigt orovickande att de svenska utslippen av vixthusgaser 6kat
1 ndrtid. Att sinka reduktionsplikten och drivmedelsskatterna utan att presentera
nagra nya konkreta atgirder som kompenserar for 6kade utslapp, gor det svart
att na klimatmalen. Breda prissinkningar pa drivmedel 6kar efterfrigan i ett lige
dir den snarare borde minska. Om hushallen behéver kompenseras f6r 6kade
drivmedelskostnader finns mer triffsikra sitt dn breda skattesinkningar.
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Kommentarer

I detta kapitel har Harry Flam och John Hassler, bada tidigare ordférande 1
Finanspolitiska radet, skrivit egna bidrag till diskussionen om det finanspolitiska
ramverket. Deras bidrag ska inte i férsta hand ses som reaktioner pa rapporten,
utan snarare som sjalvstindiga kommentarer.

Byt ut strukturellt sparande och utgiftstak mot
faktiskt sparande

av Harry Flam

Min tid i Finanspolitiska radet, férst som ledamot 2015 och sedan som
ordférande under fyra dr, sdger mig att det dr dags att férandra det finanspolitiska
ramverket och byta dagens saldomal f6r det strukturella sparandet och
utgiftstaket mot ett saldomal f6r det faktiska finansiella sparandet i den offentliga
sektorn. Det finns tva huvudsakliga anledningar: utgiftstaket fungerar inte som
det var tinkt — som en disciplinerande faktor mot en alltfér stor 6kning av de
offentliga utgifterna 6ver tid — och det strukturella sparandet dr en osiker och
svarbegriplig indikator pa att finanspolitiken sikerstiller hallbara offentliga
finanser och stabiliserar konjunkturen.

Utgiftstaket

Riksdagen beslutar varje ar enligt budgetlagen om ett tak for de statliga
utgifterna, det sa kallade utgiftstaket, for det tredje aret framat i tiden. Det
innebdr att det finns utgiftstak for var och ett av de tre aren efter det ar som en
budgetproposition har lagts.
I regeringens skrivelse om det finanspolitiska ramverket star foljande om
utgiftstaket:
Det medelfristiga perspektivet minskar risken for att tillfalligt hga
inkomster anvands for att finansiera permanent hégre utgifter. I och
med detta begrinsas risken fér en procyklisk finanspolitik pa
budgetens utgiftssida. Utgiftstaket ska frimja en 6nskvard langsiktig
utveckling av de statliga utgifterna. Dirigenom ger utgiftstaket fo1-
utsittningar for att uppna malet for den offentliga forvaltningens
finansiella sparande. Tillsammans med detta mal dr utgiftstaket
styrande for det totala skatteuttagets niva och bidrar till att f6rhindra
en utveckling dir skatteuttaget stegvis maste hdjas till foljd av
bristfillig utgiftskontroll.

Eftersom utgiftstaket for ett visst ar beslutas tre 4r innan budgeten gors dr den
ett satt att binda den sittande regeringen vid masten. Forst tas ett beslut om de
totala utgifterna och didrmed forbinder sig den sittande regeringen att hélla
utgifterna under taket nir budgeten gors.
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Fragan dr om utgiftstaket verkligen har en disciplinerande effekt i budget-
processen. Diagram 1 visar utvecklingen av den sa kallade budgeterings-
marginalen, skillnaden mellan utgiftstaket och de takbegrinsade statliga
utgifterna samma ar.

Diagram 1 Budgeteringsmarginal 2015-2025 i procent av takbegrédnsade
utgifter

14
12

10

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Killor: Virindringsbudgetar och budgetpropositioner

Vi kan se att budgeteringsmarginalen har varierat stort under perioden. I borjan,
2015-2019, lag den pa mellan tva och fyra procent. Man kan diskutera hur stor
budgeteringsmarginalen kan vara utan att den forlorar sin disciplinerande verkan
pa budgetprocessen. En viss marginal dr nédvindig for oférutsedda hindelser
och utgifter, den kan dirfor inte vara lika med noll. Den kan heller inte vara sa
stor att den forlorar sin disciplinerande effekt. Fragan ar var grinsen gar. Det
finns inget sakert svar, men jag tror att effekten ar liten ndr marginalen blir sa
hég som fyra procent, vilket var fallet bade 2015 och 2019.

I varindringsbudgeten och budgetpropositionen 2020 héjdes de tidigare
beslutade utgiftstaken f6r 2020 — 2022 pa grund av covidpandemin. De faktiska
utgifterna under pandemin blev ligre dn férvintat och budgetmarginalen blev
exceptionellt stor 2020 och stor dven 2021 och 2022. I budgetpropositionen f6r
2025 som beslutades 2024 gjordes en mycket stor hojning av budgettaket f6r
2025 med tanke pa osikerheten om stodet till Ukraina och 6kade foérsvars-
utgifter. Hojningarna av utgiftstaken under pandemin och 2025 visar att det
finns en betydande flexibilitet nir sa kriavs. Men sannolikt kostar flexibiliteten i
form av minskad trovirdighet for utgiftstaket.

Som regel dndrar en ny regering tidigare beslut om utgiftstak. Detta ar
forstaeligt; budgettaken for de kommande tre aren bor spegla den sittande
regeringens preferenser nir det giller utvecklingen av statens utgifter och
skatteintikter.
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Det strukturella sparandet

Saldomalet for den offentliga sektorns strukturella finansiella sparande Gver en
konjunkturcykel — vars lingd inte dr specificerad i det finanspolitiska ramverket
— ar det viktigaste instrumentet fOr att sikerstilla hallbara offentliga finanser.
Eftersom malet giller 6ver flera ar ger det ocksd utrymme f6r finanspolitikens
andra uppgift, att stabilisera resursutnyttjandet.

Under perioden 2015-2025 var saldomalet 1 procent av potentiell BNP till
och med 2018 och darefter 0,33 procent. Utfallet f6r hela perioden blev 0,75
procent enligt varandringsbudgeten 20206, se diagram 2.

Diagram 2 Strukturellt finansiellt sparande i procent av potentiell BNP
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Killor: VP 2026 och Svensk finanspolitik 2025

Skillnaden mellan malet £6r det strukturella sparandet och utfallet var ganska litet
och betydligt mindre dn vad som krivs for att radet ska gora en anmarkning.
Detta innebdr dock inte att det strukturella finansiella sparandet dr en siker
indikator pa att finanspolitiken fullgdr sina uppgifter, sirskilt nir det giller
konjunkturstabilisering. Berdkningen av det strukturella sparandet vilar pa
berikningen av potentiell BNP eller snarare pa potentiell tillviaxt av BNP, vilket
ar den tillvixt som ger ett effektivt och uthalligt utnyttjande av arbetskraft och
kapital vid en given produktivitetsutveckling.

Problemet ir att berdkningen av potentiell tillvixt dr osdker. Den beror pa
vilken modell av ekonomin som anvinds, produktivitetsutvecklingen, den
demografiska utvecklingen, ekonomisk politik, institutioner, med mera. Det
innebdr att man inte heller i efterhand entydigt kan faststilla hur potentiell BNP
har utvecklats. Berikningarna revideras fortlopande bade framat och bakat i
tiden.

Det finns betydande skillnader mellan berikningen av potentiell BNP som
gjorts for ett visst ar vid olika tidpunkter. Skillnaderna blir i allmdnhet storre ju
storre avstandet 1 tid dr mellan berdkningarna f6r det aktuella aret, se diagram 3.
Dessutom finns betydande skillnader mellan exempelvis regeringens och
Konjunkturinstitutets berdkningar f6r samma ar.
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Diagram 3 Skillnad i potentiell BNP ar t mellan berakningar ar t och tidigare
ar
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Killor: Budgetpropositioner och virindringsbudgetar respektive Konjunkturliget

Aven nir pandemiiren undantas ir skillnaderna mellan berikningarna som
gjorts vid olika tidpunkter for ett visst ar stora; med mindre dn tva ar mellan

berikningarna — 19 manader for regeringen och 18 f6r Konjunkturinstitutet —

ligger skillnaden mellan 0,5 och 1 procent. Detta innebir att det strukturella
sparandet har en betydande osikerhetsmarginal. En viss niva pa sparandet kan
bedémas som tillfredsstillande i férhallande till malet men 1 sjilva verket vara
alltfor hogt eller lagt. Dessutom finns det betydande skillnader mellan rege-
ringens och Konjunkturinstitutets beridkningar, vilket kan avldsas i niva-
skillnaderna mellan linjerna i diagram 3.
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Slutsatsen ér att den indikator som anvinds fér att bedéma hur finans-
politiken forhaller sig till det finanspolitiska ramverket maste tas med en nypa
salt. Detta riskerar att fa bade ansvariga politiker och allminheten att ta littare
pa avvikelser fran malet for det strukturella sparandet och minskar fértroendet
tor ramverket som helhet.

Utgiftsregel i stallet for strukturellt sparande

EU bytte operativt mal i sitt finanspolitiska ramverk 2024. I stillet f6r strukturellt
sparande 6vergick man till en utgiftsregel som anpassas till férutsittningarna i
varje enskilt land vad galler skuldsittning, forvintad tillvaxt och andra variabler.
Genom att anta att skatteintikterna forindras i samma takt som BNP och kan
man ocksa berikna det finansiella sparandet.

Mera generellt kan en utgiftsregel utformas pa olika sitt:

e FEitt tak fOor nivan pa alla nominella alternativt reala statliga utgifter ett
antal ar framat 1 tiden. Utgiftstaket i Sveriges finanspolitiska ramverk
kan sdgas vara en utgiftregel i nominella termer for vart och ett av de
kommande tre aren.

e FEtt mal for de statliga utgifternas forindringstakt under ett antal ar
framat i nominella eller reala termer och lika for varje ar eller som ett
genomsnitt.

e Oavsett ett mal i absoluta tal eller forindringstakt kan man vilja att
undanta vissa utgifter frin utgiftsregeln, exempelvis rinteutgifter och
EU-relaterade utgifter (som staten har mycket begrinsad kontroll
over) ilikhet med vad som giller det nuvarande utgiftstaket. Man kan
ocksa tinka sig att undanta konjunkturberoende och mer eller mindre
autonoma utgifter som arbetsloshetsersittningar.

Frigan dr om —1 likhet med EU —en utgiftsregel ir att foredra framfér ett
saldomal fo6r det strukturella sparandet som operativt mal. Det senare har som
framgatt uppenbara nackdelar: det beror pa den modell av ekonomin som
anvinds, den demografiska utvecklingen, arbetskraftens sammansittning med
mera. De underliggande parametrarna och variablerna forindras kontinu-
erligt — bade framat och bakit i tiden — och dirmed ocksa det beriaknade sparan-
det. Detta skapar osidkerhet och bristande fortroende f6r bedomningar av finans-
politikens hallbarhet och konjunkturstabiliserande effekter.

Statens faktiska utgifter rader det ddremot inte ndgon osikerhet kring. Av-
vikelser fran en utgiftsregel — nominell eller real, i absoluta tal eller i f6rindrings-
takt — dr ddrfor enkla att berdkna. En utgiftsregel behiftas darfér inte med de
nackdelar som en regel for det strukturella sparandet har. Den dr dessutom
transparent och enkel att forsta, vilket ocksa skapar fortroende for regeln och
for ramverket som helhet.

Den specifika utformningen av en utgiftsregel har stor betydelse. Om den
giller strikt ar for ar blir handlingsutrymmet f6r regeringen begrinsat. Det finns
da starka incitament att sitta ett mal som ger en stor budgeteringsmarginal. Om
malet diremot giller 6ver en lingre tidsperiod — som saldomalet £6r det struktu-
rella sparandet — blir handlingsutrymmet stérre och incitamentet till en generés
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budgeteringsmarginal mindre. Utan den flexibilitet som en flerarig regel ger blir
det svart att bedriva en konjunkturstabiliserande politik. Det senare ar darfor att
foredra. Vad som ska inga i utgifterna spelar ocksa stor roll. Om mycket
undantas skapas osidkerhet om finanspolitikens hallbarhet pa sikt. Att till
exempel undanta konjunkturberoende utgifter som arbetsloshetsersittningar —
vilket 4r fallet med EU:s utgiftsregel — skulle dessutom skapa grinsdragnings-
problem och utrymme f6r kreativ bokforing.

Faktiskt sparande i stallet for strukturellt sparande

En utgiftsregel maste kompletteras med ett saldomal for antingen det struktu-
rella eller det faktiska finansiella sparandet under samma period som utgifts-
regeln giller 1 syfte att sdkerstalla langsiktigt hallbara offentliga finanser. Att
anvinda det strukturella sparandet har férdelen att det kanske ger kanske ger
bittre mojlighet att bedéma hur vil finanspolitiken uppfyller sin konjunktur-
stabiliserande roll. Detta kan bli svarare med en regel for det faktiska sparandet.
Samtidigt 4r det faktiskt sparande som bestimmer om finanspolitiken ger
langsiktigt hallbara offentliga finanser.

Ett exempel med en jamforelse mellan det faktiska och strukturella finansiella
sparandet for hela den offentliga sektorn kan ge en fingervisning om skillnaden
1 praktiken. Vi antar att saldomalet 1 giller ett rullande genomsnitt fér en
bakatblickande femarsperiod. Resultatet redovisas i tabell 1. Notera att sparandet
1 bada fallen giller hela den offentliga sektorn. Det finanspolitiska ramverket gor
staten ansvarig for kommunsektorns och det allminna inkomstpensions-
systemets sparande; staten maste anpassa sitt sparande till sparandet i 6vrig
offentlig sektor for att na sparandemalet som giller f6r den offentliga sektorn
som helhet.

Tabell 1 Den offentliga sektorns faktiska och strukturella sparande

Genomsnittlig procentuell férindring i rullande femirsperioder

Period Faktiskt Strukturellt  Skillnad i
sparande sparande absoluta tal
2011-2015 -0,7 0,1 0,8
2012-2016 -0,3 0,6 0,9
2013-2017 0,3 0,9 0,6
2014-2018 0,5 0,5 0
20152019 0,8 0,5 0,3
2016-2020 0,1 0,2 0,1
2017-2021 -0,1 0,3 0,4
2018-2022 -0,1 0,4 0,5
20192023 -0,4 0,2 0,6
2020-2024 -0,9 -0,4 0,5
2021-2025 -0,5 -2 1,5
Genomsnitt -0,1 0,1 0,6

Killor: Budgetpropositioner och vérindringsbudgetar
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Som framgar av tabellen ir skillnaden for ett genomsnitt av alla femarsperioder
liten mellan ett mal for faktiskt och strukturellt sparande. Diremot ér skillnaden
vissa perioder ganska stor. Det giller sarskilt 2021-2025 som paverkas bade av
effekterna av pandemin och Ukrainakriget plus uppbyggnaden av rittsapparaten.
Slutsatsen maste dnda bli att det inte hade spelat nagon storre roll att anvinda
ett mal for det faktiska i stillet for det strukturella sparandet. Det kan papekas
att 1 bada fallen hade saldomalet — som lag pa 1 procent till och med 2018 och
0,33 procent direfter — underskridits.

Slutsats: Byt malet for strukturellt sparande och utgiftstak
mot ett mal for faktiskt sparande

Min slutsats av resonemanget framgar av rubriken.

Jag kan tinka mig att det finns tva invindningar mot forslaget. En dr att vi
behover ett utgiftstak eller utgiftsregel for att disciplinera budgetprocessen och
for att det ska vara klart hur regeringen ser pa utvecklingen av de offentliga
utgifterna och skatterna 6ver tid. Men som framgatt tidigare ar det regel att en
ny regering andrar tidigare beslut om utgiftstak nir den har tilltritt. Dessutom dr
budgeteringsmarginalen ofta sd stor att utgiftstaket inte har nidgon praktisk
betydelse.

Den andra invindningen mot forslaget dr att det bor framga hur finans-
politiken klarar av sin uppgift att vara konjunkturstabiliserande. Detta gar 1
princip att avldsa med ett strukturellt sparandemal. Mot detta kan sdgas att det
inte saknas andra bedomningar av konjunkturliget, exempelvis av Konjunktur-
institutet. Dessutom 4r Finanspolitiska radets uppfattning — som nog delas av de
flesta akademiska makroekonomer — att de automatiska stabilisatorerna normalt
ricker fOr att stabilisera konjunkturen och att stabiliserande dtgirder bor reser-
veras for mer extrema storningar, som finanskrisen, covidpandemin och
Ukrainakriget.

Skilet till att vi har ett mal for det strukturella sparandet dr att det har en god
teoretisk forankring: nir resursutnyttjandet dr hogre dn vad som ges av potentiell
BNP ska finanspolitiken vara dtstramande och vice versa. Detta bortser fran att
det i praktiken dr svart att fora en diskretionar kontracyklisk finanspolitik och att
den normalt kan Overlatas till de automatiska stabilisatorerna samt att det
primira ansvaret for konjunkturstabilisering vilar pa penningpolitiken.
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Stabiliseringspolitiken och utbudsstérningar

av John Hassler

Inledning

Syftet med denna kommentar dr att diskutera stabiliseringspolitiken nir mer av
fluktuationerna i BNP drivs av utbudsstorningar. Det ar ett faktum att vi sett ett
antal kraftiga sidana storningar under senare ar. Det finns anledning att tro att
inte minst de 6kade geopolitiska spidnningarna i virlden kan leda till att de blir
vanliga ocksa framéver. Detta motiverar en diskussion om huruvida det
nuvarande finanspolitiska ramverket dr vil avpassat for en sidan utveckling.
Mina reflektioner dr tentativa och delvis spekulativa. De kan 1 basta fall vara en
inledning till en diskussion om dessa fragor och syftar inte till att ge slutliga svar.

Stabiliseringspolitikens grundidé

Modern stabiliseringspolitik bygger pa en i princip enkel idé. Den sammanlagda
efterfrigan pa varor och tjainster dr inte alltid i paritet med ekonomins
produktionspotential. Ibland ar efterfragan for lag vilket leder till f6r lag produk-
tion, arbetsloshet och deflation. Efterfragan kan ocksa vara for hog vilket leder
till Gverhettning och inflation som kan bli skenande om den far halla i sig f6r
linge. I den foérhirskande ny-Keynesianska idé-traditionen férklaras detta med
trogheter 1 pris- och l6nebildningen, nagot vi kan observera i verkligheten.

Att inte efterfragan alltid ar i balans med produktionspotentialen skapar
argument for stabiliseringspolitik. I princip ir receptet enkelt — stimulera om
efterfragan dr for lag och strama at annars. Detta kan géra med bade penning-
politiken och finanspolitiken. Kring detta tankesitt har utvecklats en terminologi
dir potentiell BNP och avvikelser fran denna, si kallade BNP-gap, dr centrala
termer. Enligt teorin leder ett positivt BNP-gap till ett inflationstryck som
motiverar en stram politik — ekonomin dr da i hgkonjunktur. Ett negativt BNP-
gap kallar vi lagkonjunktur och ritt politik ar da stimulerande.

Jag tror att den enkla logiken bakom stabiliseringspolitiken har varit viktig f6r
den allmidnna acceptansen for det finanspolitiska regelverket. Det ligger
restriktioner pa politiken men gor det 4nda moijligt att bedriva en effektiv stabili-
seringspolitik. Det gar forhallandevis enkelt att forklara nir politiken behéver
stimulera (vid negativa BNP-gap) och nir den behover strama at (vid positiva
BNP-gap). En sadan politik leder till att den offentliga sektorns budgetsaldo ar
positivt korrelerat med BNP-gapet. Finanspolitiska radet och manga andra har
anvint statistik for just denna korrelation som ett sitt att utvirdera stabiliserings-
politiken.

Under senare ar har ekonomin drabbats av ett antal kraftiga utbudsstorningar.
Sadana tenderar att ha en negativ effekt pa BNP samtidigt som inflationen och
arbetslosheten stiger. Detta har skapat sirskilda utmaningar fér stabiliserings-
politiken som diskuteras 1 denna skrift. Utbudsstérningarna har ocksa utforligt
diskuterats i Finanspolitiska radets drsrapporter, senaste med ett kapitel i 2026
ars rappott.
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Utbudsstérningar i “laroboken”

Det hivdas ibland att utbudsstérningarnas effekt, att de samtidigt leder till
okande inflation och fallande produktion, innebidr att de inte ”stimmer med
liroboken”. Det ir inte korrekt. I lirobockerna som anvinds pa universitetens
A-kurs behandlas utbudsstorningar och 1 de ny-Keynesianska modellerna finns
de ocksa. Utbudsstorningar beskrivs bade pa A-kursen och i modellerna som
ovintade forindringar i den potentiella produktionen. Den klassiska utbuds-
storningen 4r en utbudsbrist av olja. Energi, vilken under efterkrigstiden atmin-
stone i USA huvudsakligen kommit fran olja, krivs i det korta perspektivet
néstan helt 1 proportion till produktionen. Ett ligre utbud av olja leder dirmed
till ldgre produktion.

En del av den senaste tidens utbudsstorningar har ocksa handlat om energi —
den nuvarande orsakade av USA:s och Israels krig mot Iran och den som
orsakades av Rysslands anfallskrig mot Ukraina. Allvarliga stérningar i de globala
torsorjningskedjorna 1 samband med pandemin, men ocksa till exempel nir
Suezkanalen blockerades av containerfartyget Ever Given, hade liknande konse-
kvenser. Aven de direkta effekterna av nedstingningarna i samband med pande-
min bor tolkas som en utbudsstorning — en extremt kraftig sadan. Sambhillets
férmaga att producera varor och tjinster pa ett sikert sitt foll dd dramatiskt pa
grund av att smittspridningen krivde att minskliga kontakter IRL begrinsades.

Om ekonomin befinner sig i balans med ett BNP-gap som ir noll men triffas
av en negativ utbudsstorning faller den potentiella produktionen. Om inte
efterfragan da faller lika mycket uppstar ett positivt BNP-gap. Det betyder att
ekonomin ir i hogkonjunktur och alltsa dr en atstramande politik pakallad.
Stabiliseringspolitiken ska enligt teorin stabilisera BNP-gapet, inte BNP, ar vad
lirob&ckerna siger. Diagram 1 dr himtat fran A-kursen i makroekonomi och
visar detta. I den Gvre panelen visas pa den lodrita axeln centralbankens styrrinta
och pa den horisontella produktionen. IS-kurvan representerar det negativa
samband mellan produktion och rinta som uppstir pa varumarknaden. IS-
kurvan kan forflyttas av finanspolitiken medan LM-kurvan som dr central-
bankens rintesittning dndras av penningpolitiken. Den kortsiktiga jamvikten i
ekonomin ges av skirningspunkten mellan dessa kurvor.

Den undre panelen visar en variant av Phillipskurvan som vi kallar PC-
kurvan. Denna visar inflationens avvikelse fran inflationsmalet (pa den lodrita
axeln) som en funktion av produktionen (pa den horisontella axeln). Om faktisk
produktion ar lika med den potentiella (Yn) blir inflationen lika med malet, dvs
avvikelsen 4r noll.

Jamvikten i diagrammet dr inledningsvis i punkten A. I den undre panelen
kan vi se att denna produktion ér lika med den potentiella och inflationen blir pa
malet. En utbudsstorning minskar den potentiella produktionen till Y’n. Det
betyder att PC-kurvan férskjuts till PC’. I den ursprungliga jimvikten ar
produktionen hégre dn den nya ligre potentiella produktionen. Inflationen blir
da hogre dn milet. For att forhindra att detta leder till att inflationsférvint-
ningarna tappar sin forankring till inflationsmalet maste antingen penningpoli-
tiken eller finanspolitiken (eller bada) stramas at. En penningpolitisk atstramning
héjer styrrintan, dvs forskjuter LM-kurvan till LM’, och medf6r att jimvikten
hamnar vid A’ dir inflationen stabiliseras. Alternativt kan finanspolitiken stramas
at, vilket forskjuter IS kurvan till IS och medf6r att jamvikten hamnar vid A”.
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Jag tror det vore bra att halla fast vid den enkla logik som ges av A-kurs och
ny-Keynesiansk teori — positiva BNP-gap kriver atstramning och negativa
stimulans. Detta ger forstas inte ett fullstindigt svar pa vad som ir ritt politik 1
alla ligen, men den enkla logiken kan vara ett ankare for beskrivningen av det
ekonomiska liget och diskussionen kring det. Men om det ska vara mdjligt
behovs forindringar av hur vi uppskattar potentiell BNP och av vad vi kallar
lag- respektive hogkonjunktur i den allminna debatten. Behovet av detta har
aktualiserats av det faktum att vi sett utbudsstorningar av en storlek i nivd med
de som skedde under 70-talet. Utbudsstorningarna under 1970-talet ledde till
allvarliga stabiliseringspolitiska misstag. Man forsokte 6verbrygga minskande
produktion orsakad av utbudsstorningar med stimulanser. Det ledde till hog
inflation och lag tillvixt under ett par decennier. For att minska risken for att
liknande misstag far politiskt stéd behdvs en pedagogik som ir tillrickligt, men
inte alltfér, forenklad.

Diagram 1 En utbudsstorning i A-kursens makromodell

En lang period med negativt BNP-gap, eller?
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; { A
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I diagram 2 nedan visas kvartalsdata for faktisk och potentiell BNP de senaste
10 aren. Potentiell BNP visar en betydligt stabilare utveckling 4n den faktiska.
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Under de 10 dren var tillvixten negativ 12 kvartal medan den potentiella produk-
tionen bara foll ett enda kvartal, nimligen under varen 2020. Fallet da var dock
bara en tredjedel sa stort som fallet i faktisk BNP. Variansen i faktisk BNP ar
mer dn 10 ganger si hog som den i potentiell BNP. Jag har inte gjort nagon
formell statistisk uppdelning i utbudsstorningar och efterfragestérningar men
det forefaller uppenbart att kurvan for potentiell BNP i mycket begrinsad
omfattning fangar de stora utbudsstérningar vi sett.

Vi kan ocksa se att vi dnda sedan borjan av 2023 varit 1 en lagkonjunktur 1
den meningen att BNP édr under den potentiella. BNP-gapet under denna period
ar i genomsnitt -1,8 procent, vilket fir sigas vara en forhallandevis djup och ling
lagkonjunktur. Det dr ocksa den beskrivning av ekonomin som vara politiker
anvint. Enligt liroboken borde da politiken vara stimulerande. Jag menar att den
beskrivningen av det ekonomiska liget dr missvisande och orsakad av att
metoden for att berakna potentiell BNP i alltfor liten grad tar hinsyn till utbuds-
storningar. En sidan missvisande beskrivning skulle kunna leda till stabiliserings-
politiska risker och gbr dessutom att utvirderingen av finanspolitiken, bade i
realtid och ex-post, forsvaras. Hittills har inte dessa risker realiserats — stabili-
seringspolitiken har varit nagorlunda vilavvigd. Men riskerna bor for den skull
inte ignoreras. Inte minst senare tids aterkommande krav pa att hushéllen maste
“kompenseras” for prischocker 1 samband med utbudsstorningar inger farhagor
om att politiken kan borja svara med stimulanser 1 fel konjunkturlige.

Diagram 2 Faktisk och potentiell BNP
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Killa: Konjunkturliget mars 2026.

Férandringar i det finanspolitiska ramverket

Det finanspolitiska ramverket med sitt fokus pa det strukturella sparandet har
visat vara vil dgnat att bidra till en vilavvigd stabiliseringspolitik 1 tider nir
konjunktursvingningar huvudsakligen drivs av efterfragestérningar. Samma sak
giller den politiska diskussionen om hur stabiliseringspolitiken ska bedrivas:
stimulera nar BNP dr under sin trend och strama at nir BNP ar 6ver trend. Men
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jag menar att det finns anledning att fundera pa om ramverket kommer att
fortsitta fungera vil om utbudsstorningar blir en vanlig del av den ekonomiska
utvecklingen. Samma sak giller den terminologi och logik som ligger till grund
tor den stabiliseringspolitiska diskussionen. Jag kan forstas inte ge nagra fardiga
recept, men vill dndéd gora nagra litt spekulativa reflektioner.

Den férsta ror potentiell BNP. Som framgatt ovan tinker jag pa potentiell
BNP i en ny-Keynesiansk mening, alltsi den niva pa produktionen som ar
torenlig med en stabil prisutveckling. I en ny-Keynesiansk modell dr detta litt att
definiera men det dr svarare i verkligheten. Klart dr i alla fall att en definition
som bygger pa en ansats dir full anvindning av produktionsresurserna i en
aggregerad produktionsfunktion eller en enkel trendmissig berikning av BNP
inte dr i linje med vad jag menar behévs. Olika slag av utbudstorningar kommer
enligt mitt synsitt att kunna leda till att produktionsfaktorerna inte dr fullt
utnyttjade vid en niva som ar forenlig med stabil inflation. Utbudschocker leder
ocksa till avvikelser fran en trendmassig utveckling av ekonomins produktions-
potential.

Egentligen borde begreppet lag- respektive hogkonjunktur reserveras for
avvikelser mellan faktisk och potentiell produktion. Definitioner som bygger pa
forindringar i BNP dr dirmed inte limpliga. Under pandemins inledande fas
varen 2020 f6ll BNP pa ett sitt som saknar motstycke. Jag undvek dock att
anvinda ordet lagkonjunktur f6r det vi dd upplevde. Jag tror dock att en officiell
och férhoppningsvis brett anvind definition av potentiell BNP, lag-respektive
hégkonjunktur vore virdefull, 4ven om det ér littare att saga tulipanaros dn att
skapa en. Mojligen ar en vig att skilja pA BNP-gap och hog/lagkonjunktur och
anvinda en definition nirmare den som bendmns recession i USA f6r det senare.
Diir definieras en recession som “en betydande nedging i ekonomisk aktivitet,
spridd 6ver hela ekonomin, som varar mer dn ndgra manader”. En utbuds-
storning kan da leda till en recession dven om BNP-gapet blir positivt och en
sadan recession ska inte motas med stimulanspolitik.

Aven om definitionsproblematiken ir avklarad si aterstir problemet att
skatta den potentiella produktionen. Att gra detta i realtid med enbart statistiska
eller andra formella metoder tror jag inte fungerar, atminstone inte nir betyd-
ande utbudsstorningar av nya slag intrdffar. I stillet behévs en viss ”hand-
paldggning”, dvs formella berikningsmetoder maste kompletteras med kvalifi-
cerade bedomningar. Det dr givet att detta kan goras pa olika sitt. Hir tror jag
man bor Overviga att gora detta till ett ansvar for det finanspolitiska radet att
avgora nivan pa den potentiella produktionen, BNP-gapet och mdijligen ocksa
det strukturella sparandet.

Med en definition av den potentiella produktionen si som jag foreslar
kommer BNP-gapet att ge en korrekt indikation pa om ekonomin behéver
stimuleras eller stramas at. Huvudansvaret for detta ligger nu pd penning-
politiken och sa bor det vara ocksa i framtiden. Om ekonomin drabbas av en
negativ utbudsstorning dr inte stimulanser ritt atgird sivida inte efterfrigan
faller mer 4n den potentiella produktionen. Det betyder dock inte att politiken
bor vara passiv. Det kan ocksa vara pakallat att i ett siadant lige faktiskt 6ka
underskotten. Ett extremt exempel pa detta dr pandemin. I DN-debattartikeln
"I ett krigsliknande ldge hjilper inte stimulanspolitik”2/4 2020 diskuterar jag och
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Per Krusell vad som var ritt stabiliseringspolitik under pandemin. Om utbuds-
storningen ér relativt kortlivad, vilket vi trodde den skulle bli nar vi skrev artikeln,
kan en sorts Gverbrygeningspolitik behovas. Den syftar till att inte i onddan
forstora produktionskapacitet som dnda ar langsiktigt livskraftig. Det handlar da
exempelvis om korttidsarbete i niringslivet och stéd till kommuner och regioner
1 syfte att uppritthalla sysselsittningen. Sddan politik medfor statliga utgifter,
potentiellt stora sidan, men det dr inte frigan om stimulanser i Keynesiansk
mening. Sddana skulle inte vara effektiva och i stillet riskera att leda till 6kande
inflation och hégre rintor. I ett lige som detta behéver ramverket ge utrymmet
for atgirder med stor statlig budgetpaverkan men samtidigt bidra till att styra
atgirderna sa att de far strukturella snarare dn stimulerande effekt. Betydande
statliga utgifter kan forstas fa en stimulanseffekt dven om syftet dr nagot annat.
Dessa bor da betraktas som oonskade sidoeffekter. Detta dr tvirt emot vad som
giller om syftet ar stimulans — da 4r en hég multiplikatoreffekt av godo.

De kraftfulla finanspolitiska atgirderna under pandemin hade i Sverige i
huvudsak ritt inriktning men sa var inte fallet 1 USA. Dir var fokus i stillet pa
stimulansatgirder. Detta ledde till en kraftig ketchupeffekt nir ekonomin
oppnades upp vilket var en viktig bidragande orsak till perioden med hog infla-
tion under de senaste aren. Ocksd om utbudsstorningen ar av mer permanent
art kan finanspolitiska dtgirder behovas, till exempel for att underlitta
dverflyttning av produktionsresurser till tillvixtbranscher. Aven om sidan 6ver-
flyttning forstas inte underlittas av ett negativt BNP-gap giller ocksa att en
allman stimulanspolitik inte heller gér det. Jag tror alltsa att det behovs en
diskussion om det finanspolitiska ramverket behéver férindras eller fortydligas
for att ge utrymme for ritt inriktade finanspolitiska atgarder i samband med stora
utbudsstérningar.

Slutsatser

Det senaste decenniet har sett ett antal mycket stora utbudsstorningar. Dessa har
inte tillrackligt slagit igenom i de officiella matten pa potentiell produktion och
BNP-gap. Detta riskerar leda till en ekonomisk-politisk diskussion som leder fel
och i virsta fall att 1970-talets stora stabiliseringspolitiska misstag aterupprepas.
Finanspolitiska radet bor dirfor ta initiativ till en diskussion om hur de viktiga
stabiliseringspolitiska begreppen definieras och faststills. Begreppen bor bygga
pa ny-Keynesianska principer och innebdra att BNP-gapets tecken under
normala omstindigheter ger ritt indikation om huruvida stabiliseringspolitiken
ska vara atstramande eller stimulerande oavsett om BNP-gapet orsakats av en
efterfrage- eller en utbudsstorning.
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