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Stresstest av de offentliga
finansernas langsiktiga hallbarhet

Inledning

Haillbarhetsberdkningar f6r de offentliga finanserna genomférs
for att pa ett tidigt stadium kunna identifiera risker for framtida
obalanser. Hallbarhetsbedémningar kan saledes utgdra besluts-
underlag f6r den ekonomiska politiken sa att den gradvis kan an-
passas efter de utmaningar som de offentliga finanserna star in-
tor. Konjunkturinstitutet har i uppdrag att géra arliga hallbar-
hetsberdkningar. Dessa beridkningar ska inte ses som prognoser
utan som en framskrivning av den offentliga sektorns nuvarande
atagande vid oférindrade regler. Det finns ingen vedertagen de-
finition av nuvarande dtagande vid oférindrade regler men Kon-
junkturinstitutet har operationaliserat detta som att offentlig
konsumtion vixer med det demografiska trycket, inklusive en
standardhojning i linje med historiskt monster, bibehéllna ersitt-
ningsgrader i transfereringssystemen och nuvarande ars skatte-
regler.

Finanspolitiska ridet gav Konjunkturinstitutet i uppdrag att
berikna hallbarheten i de offentliga finanserna under mer pes-
simistiska antaganden dn vad som antogs i basscenariot i Kon-
junkturinstitutets hallbarhetsrapport som publicerades den 19
februari 2020. Berikningarna kan dirmed ses som ett stresstest
f6r de offentliga finanserna i relation till Konjunkturinstitutets
basscenario. Berdkningarna visar separata effekter pa de offent-
liga finanserna med en hogre arbetslshet, en hégre 16neutveckl-
ing i vilfirdssektorn respektive en ligre produktivitetstillvixt i
ckonomin. De tva forsta faktorerna férsimrar det primira finan-
siella sparandet vilket resulterar i en simre nettostillning fér of-
fentlig sektor och en hégre Maastrichtskuld. En ldgre produktivi-
tetstillvixt far ingen betydelse f6r de offentliga finansernas hall-
barhet men ger en ligre BNP-tillvixt och didrmed ligre volym
offentlig och privat konsumtion f6r befolkningen.

BERAKNINGARNA GENOMFORDES INNAN COVID-19 BROT
uT

En viktig faktor f&r huruvida de offentliga finanserna kan anses
vara langsiktigt hallbara 4r utgangsliget. Ju simre offentlig sek-
tors finansiella sparande, justerat f6r konjunkturen, 4r i utgangs-
ldget, desto svarare blir det att uppna langsiktig hallbarhet jim-
tort med om utgangsliget dr gott. Berdkningarna i Konjunkturin-
stitutets héllbarhetsrapport (Konjunkturinstitutet 2020a) och 1
denna rapport at Finanspolitiska radet gjordes baserat pa den
prognos som Konjunkturinstitutet presenterade i december 2019
(Konjunkturinstitutet 2019). Sedan dess har covid—19-pandemin
brutit ut och sjukdomen, i kombination med de atgirder som
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har genomférts f6r att begridnsa smittspridningen, har lett till en
kraftig inbromsning av bade den globala och den svenska eko-
nomin.

De omfattande finanspolitiska dtgirder som har genomforts
for att stotta ekonomin i detta lige kommer paverka den offent-
ligfinansiella utgangspunkten f6r ndr héllbarheten pd lingre sikt
bedéms. Osikerheten om sjukdomens spridning och ekonomins
utveckling 4r i nuldget stor. Klart dr att den prognos for svensk
ekonomi och de offentliga finanserna fran i december 2019 ir
obsolet.!

Dirmed dr det basscenario som presenterades i héillbarhets-
rapporten Overspelat. Det finns en stor osidkerhet 1 hur linge ef-
fekterna av covid—19-pandemin kommer att sitta i och hindra re-
sursutnyttjandet till att nd upp till den potentiella kapaciteten.
Det finns ocksa en risk att ekonomins potential forsimras om
manga féretag gar i konkurs och det blir svart att matcha de ar-
betslésa med nya arbeten. Darmed 4r det i nuldget svért att sif-
fersitta i vilken utstrickning som covid—19 paverkar de offent-
liga finansernas langsiktiga hdllbarhet. Det dr dock tydligt att det
negativa finansiella sparandet 1 nirtid kommer leda till att offent-
lig sektors nettostillning blir simre och Maastrichtskulden hogre
in den utveckling som finns i de olika scenarierna i denna rap-
port.

Samtidigt kan man vinta sig att covid—19 férdndrar bade
basscenariot och de scenarier som dr framtagna till Finanspoli-
tiska ridet pd samma sitt. En analys av hur de olika scenarierna
skiljer sig at jimfort med basscenariot dr ddrmed fortsatt rele-
vant. Fokus 1 den fortsatta analysen kommer didrmed vara pa
skillnader i utvecklingen i scenarierna jaimfért med basscenatiot
och inte pa nivierna i sig.

SAMTLIGA SCENARIER INNEBAR LAGRE SPARANDE OCH
DARMED LAGRE NETTOFORMOGENHET OCH HOGRE
MAASTRICHTSKULD

De fyra scenarier som analyseras i relation till basscenariot i
Konjunkturinstitutets hallbarhetsrapport dr A: hbgre arbetslos-
het 2022-2036, B: hogre 16ner i vilfirdssektorn, C: ligre pro-
duktivitet och hégre 16ner 1 vilfirdssektorn och slutligen

D: ligre produktivitet och dnnu hégre 16ner i vilfirdssektorn.
Gemensamt for de fyra scenarierna ar att de resulterar 1 ett lagre
primdrt sparande f6r offentlig sektor, jamfért med basscenariot
(se diagram 1). Det ldgre sparandet leder till att offentlig sektors
konsoliderade bruttoskuld, Maastrichtskulden, 6kar. Detta gor 1

11 december bedémdes BNP véxa med 1,0 procent 2020 och det finansiella sparan-
det i offentlig sektor bli 0,1 procent av BNP 2020 samtidigt som Maastrichtskulden
uppgick till 34,1 procent av BNP (Konjunkturinstitutet 2019). I det basscenario som
presenteras i Konjunkturldget den 1 april 2020 bedémdes BNP-tillvéxten uppg3 till
-3,2 procent 2020 medan det finansiella sparandet i offentlig sektor bedémdes
uppga till -3,5 procent av BNP 2020 (Konjunkturinstitutet 2020b). I konjunkturupp-
dateringen den 29 april 2020 bedémdes BNP-tillvéxten uppg3 till -7 procent 2020
medan det finansiella sparandet i offentlig sektor bedémdes uppga till -6,3 procent
av BNP 2020 samtidigt som Maastrichtskulden uppgick till 44,7 procent av BNP
(Konjunkturinstitutet 2020c).

Diagram 1 Primart sparande
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sin tur att kapitalnettot forsimras vilket ytterligare spir pd den
sdmre utvecklingen. For scenario A till C dr Maastrichtskulden
som andel av BNP drygt tio procentenheter hégre 2050 jamfort
med basscenariot (se diagram 2) samtidigt som offentlig sektors
finansiella nettostillning som andel av BNP 4r drygt tio procent-
enheter ldgre (se diagram 3). I scenario D med ligre produktivi-
tet och dnnu hégre 16ner utvecklas nettostillningen och
Maastrichtskulden 4n mer ogynnsamt.

I nésta avsnitt beskrivs Konjunkturinstitutets basscenario
samt de fyra scenarier som bestillts av Finanspolitiska radet,
med fokus pd hur scenarierna skiljer sig dt. Direfter beskrivs ef-
fekten pa de offentliga finanserna som de olika scenarierna har.
Rapporten avslutas med nidgra sammanfattande slutsatser.

Beskrivning av scenarier

For att dskadligeora pé vilket sitt de fyra scenarier som Finans-
politiska ridet bestillt skiljer sig gentemot Konjunkturinstitutets
basscenario foljer nedan en kort beskrivning av basscenatiot.

BASSCENARIOT ANTAR FRISKARE AR, FORLANGT
ARBETSLIV OCH ETT BIBEHALLET ATAGANDE

Det basscenario som Konjunkturinstitutet har haft de senaste
aren bygger pa antagandet att dldre blir friskare sa behovet av
vilfirdstjanster vid en given dlder minskar.2 Friskare dldre antas
féryngra sitt beteende pa arbetsmarknaden sa att 65-dringar pa
sikt beter sig som dagens 60-dringar, 70-dringar beter sig som da-
gens 65-aringar och si vidare. I 6vrigt férvintas arbetskraftsdel-
tagande, sysselsittning, arbetsloshet och arbetade timmar ut-
vecklas utifran de nivder som forelag 2018, korrigerat f6r hur be-
folkningens sammansittning dndras med hinseende pa kon, 4l-
der och ursprung.

Ekonomins produktion bestims av utbudet, det vill sdga an-
talet arbetade timmar som bjuds ut och produktiviteten i de olika
sektorerna. Produktivitetsutvecklingen i de olika sektorerna byg-
ger pd genomsnittet frin 1980—2016, justerat £6r att produktivi-
tetsutvecklingen bedéms bli ligre framéver jaimfért med vad den
varit historiskt. Hushéllens sparkvot bedéms minska i takt med
att befolkningen blir dldre och konsumerar sparade medel. Detta
innebir att bytesbalansen pa sikt gir mot noll. Inflationen ir tva
procent fran och med 2025. Nominella rintor, bade korta och
langa, 6kar fran dagens laga nivaer och nar 4,2 procent 2050.

Det offentliga dtagandet antas bibehallas pd nuvarande niva.
Det finns dock ingen vedertagen definition av vad det innebir.
Konjunkturinstitutets operationalisering baseras pa tre stall-
ningstaganden: Offentlig konsumtion bestims av det demo-
grafiska behovet samt en standardhdjning pa 0,5 procent, vilket

2 De makroekonomiska antaganden som gérs i basscenariot beskrivs utférligare i
kapitel 1 samt bilaga 4 i Konjunkturinstitutet (2020a).

Diagram 2 Maastrichtskuld
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Diagram 3 Finansiell nettostédllning
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ar i linje med historiskt monster; ersttningsnivan i transfere-
ringssystemen skrivs upp med timléneutvecklingen sa att ersétt-
ningsgraden halls konstant. Till sist antas att skatterna foljer
2020 ars regler som de presenterades i budgetpropositionen f6r
2020.

SCENARIO A: HOGRE ARBETSLOSHET 2022-2036

I detta scenario antas att arbetsldsheten 6kar frin och med 2022
sd att den 2024-2033 idr 2 procentenheter hogre dn i Konjunk-
turinstitutets basscenario. Ar 2034 pabétjas en dterging till nivan
som finns i Konjunkturinstitutets basscenario och fran och med
2037 dr arbetslosheten samma (se diagram 4). Storleken pa ar-
betskraften och meddelarbetstiden antas vara oférandrade vilket
innebir att arbetade timmar minskar ndr arbetslésheten stiger.
Aren 2034-2036, nir arbetslsheten atergir till nivan i Konjunk-
turinstitutets basscenario, vixer arbetade timmar snabbare 4n i
basscenariot. Fran 2037 och framat vaxer antalet arbetade tim-
mar i samma takt som i basscenatiot (se diagram 5).

SCENARIO B: HOGRE LONER I VALFARDSSEKTORN

1 det andra scenariot antas att de som arbetar i valfardssektorn
far hégre l16nedkningar 4n i ndringslivet. Lonerna i vélfardssek-
torn antas 6ka 0,3 procentenheter mer per dr dn Gvriga 16ner un-
der 2022-2031. Darefter, 2032—2041 6kar 16nerna i valfirdssek-
torn med 0,1 procent mer per ar 4n évriga 16ner. Ar 2042 och
framat Okar alla 16ner i ekonomin i samma takt. Hogre 16ner i
vilfirdssektorn modelleras genom att deflatorn fér offentlig
konsumtion dkar snabbare (se diagram 0).

Hogre 16ner paverkar inte den volym offentlig konsumtion
som invinarna moter utan bara kostnaden f6r att producera den
offentliga konsumtionen. Dirmed 6kar inte BNP i fasta priser
men BNP i I6pande priser stiger. Aven 16nesumman 6kar och da
hushillen far mer i disponibel inkomst Skar dven hushallens
konsumtion néagot.

SCENARIO C: LAGRE PRODUKTIVITET OCH HOGRE LONER

I det tredje scenariot antas att produktivitetstillvixten i ekono-
min blir 0,2 procentenheter ligre per ar jimfért med Konjunk-
turinstitutets basscenatio (se diagram 7). Den ligre produktivi-
tetstillvixten gor att mindre produceras i ekonomin sd bade hus-
hallens konsumtion, offentlig konsumtion, investeringar och net-
toexport vixer lingsammare 4n 1 Konjunkturinstitutets bassce-
nario. For att férhillandet mellan tillvixten och rintor ska vara
konstant dr dven de lingsiktiga rintenivderna nedjusterade i mot-
svarande grad. Den ldgre produktivitetstillvixten gor att nirings-
livets 16ner utvecklas langsammare 4n i Konjunkturinstitutets
basscenario. Lonerna i vilfirdssektorn antas pa samma sitt som
i scenario B 6ka snabbare dn i niringslivet.

Diagram 4 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften, 15-74 &r
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Diagram 5 Arbetade timmar
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Diagram 6 Deflator for offentlig
konsumtion
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SCENARIO D: LAGRE PRODUKTIVITET OCH ANNU HOGRE Diagram 7 Produktivitet
LONER Psrocentuell férandring .
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langsammare blir skillnaden mellan vilfirdssektorns l6neutveckl-
ingstakt och 16neutvecklingstakten i néringslivet 0,5 procenten-

Konjunkturinstitutets basscenario
= A: HOgre arbetsloshet

heter 2022-2031. Direfter, 2032—2041, okar 16nerna i valfards- T e
= === C: Lagre produktivitet och hégre I6ner
sektorn med 0,3 procent mer per ar dn Gvriga l6ner. Ar 2042 och D: Lagre produktivitet och annu hogre loner

framat 6kar 16nerna i vilfdrdssektorn 0,2 procentenheter mer

o . .. . . Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
per ar dn 16nerna i niringslivet.

Effekten pa de offentliga finanserna

LAGRE PRIMART SPARANDE GER LAGRE KAPITALNETTO PA
SIKT

De fyra scenarier som har berdknats at finanspolitiska radet har
gemensamt att det primdra sparandet, det vill sidga det finansiella
sparandet exklusive kapitalinkomster och kapitalutgifter, dr ligre
in 1 Konjunkturinstitutets basscenario. Ett ligre sparande inne-
bir att Maastrichtskulden 6kar och att offentlig sektors netto-
stillning, det vill siga finansiella tillgdngar minus finansiella skul-
der, férsdmras. En simre nettostillning leder i sin tur till att
kapitalnettot, det vill sdga kapitalinkomster minus kapitalutgifter,
blir ligre. Det finansiella sparandet blir ddrmed ldgre, bdde pa
grund av det ldgre primira sparandet och pa grund av det ligre
kapitalnettot, vilket i sin tur ger en negativ effekt pa
Maastrichtskulden och offentlig sektors nettostillning.

Analysen av de fyra scenarierna fokuserar frimst pa hur det
primdra sparandet paverkas och forst avslutningsvis analyseras
hur det ligre primira sparandet paverkar det finansiella sparan-
det, offentlig sektors nettostillning och Maastrichtskuld. I tabell-
bilagan visas den makroekonomiska utvecklingen och hur de of-
fentliga finanserna utvecklas f6r Konjunkturinstitutets basscena-
rio och de fyra scenarier som Finanspolitiska rddet bestillt.

Om ekonomin mdoter en tillfillig stérning som férsdmrar det
primira sparandet s kommer detta resultera i ett simre kapital-
netto framoéver, dven efter att de direkta effekterna frin stor-
ningen har férsvunnit. Det innebir att det finansiella sparandet
kommer att vara ligre dven efter att det priméra sparandet dter-
gatt till den ursprungliga nivin.

Om ekonomin utsitts for en stérning som permanent forsva-
gar det primira sparandet s kommer detta resultera i att
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kapitalnettot systematiskt forsimras. Det beror pa att den per-
manenta strningen varje ar gor att det primira sparandet ut-
vecklas simre dn vad det skulle gbra i frainvaron av chocken.
Samtidigt forsdmras kapitalnettot igenom en rdnta-pé-rinta”-ef-
fekt. Detta leder till att differensen mellan det finansiella sparan-
det i scenariot med den permanenta stérningen, jamfort med ett
scenario utan storning, dr mer negativ 4n vad differensen 1 det
primira sparandet ir.

HOGRE ARBETSLOSHET GER LAGRE BNP OCH FORSAMRAT
PRIMART SPARANDE

Nir arbetslsheten stiger med 2 procentenheter i scenario A
minskar antalet arbetade timmar i ekonomin och blir 2024-2033
ca tva procentenheter ligre 4n i Konjunkturinstitutets basscena-
rio (se diagram 8) Under aren som arbetslosheten stiger vixer
BNP lingsammare dn i basscenariot och 2034-2036, nir arbets-
16sheten atergar till samma niva som i basscenariot, vixer BNP
fortare (se diagram 9). Som mest blir BNP ca 2 procentenheter
ligre dn 1 Konjunkturinstitutets basscenario (se diagram 10).

Den hégre arbetslésheten resulterar i att utgiften f6r arbets-
16shetsforsdkring 6kar jamfort med basscenariot. Det bidrar till
att den primira utgiftskvoten 6kar med 6ver en procent men 6k-
ningen beror huvudsakligen pd att BNP ir ligre (se diagram 11).
Inkomstkvoten ér relativt oférindrad av den hégre arbetslos-
heten (se diagram 12) men did BNP ir lidgre blir inkomsterna
ldgre. Totalt sett innebér detta att det primira sparandet forsim-
ras under tiden som arbetslésheten dr hog. Studeras inkomst-
och utgiftskvoten dr det den hégre utgiftskvoten som leder till
att det primira sparandet minskar som andel av BNP. I kronor
riknat 4dr de offentliga utgifterna endast nagot hégre jamfort
med basscenariot medan ligre BNP resulterar i att skatteinkoms-
terna i kronor riknat minskar markant.

HOGRE LONER I VALFARDSSEKTORN HOJER
UTGIFTSKVOTEN

1 scenario B 6kar l16nerna i valfirdssektorn i en snabbare takt 4n
l6nerna i ndringslivet. Detta skiljer sig 4t jimfért med Konjunk-
turinstitutets huvudscenario da 16nerna i valfardssektorn och ni-
ringslivet antas 6ka i samma takt. D4 16nerna i vilfirdssektorn
6kar snabbare innebir det att utgiften f6r offentlig konsumtion,
som andel av BNP, 6kar och blir hdgre dn i basscenariot. I sce-
nario B dr utgiften {6r offentlig konsumtion som andel av BNP
ca 0,3 procent hégre 2030, jamfort med basscenariot, och

0,5 procent hégre 2040 och framit (se diagram 13) vilket paver-
kar de primira utgifterna som andel av BNP pa motsvarande
sitt (se diagram 11). Det primira sparandet faller i motsvarande

Diagram 8 Arbetade timmar, relativ
utveckling
Procent av Konjunkturinstitutets basscenario
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Diagram 9 BNP
Procentuell férandring, I6pande priser
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= === C: Lagre produktivitet och hogre I6ner

D: Légre produktivitet och @&nnu hégre loner

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 10 BNP, relativ utveckling

Procent av Konjunkturinstitutets basscenario,
|6pande priser
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2000 2010 2020 2030 2040 2050

= A: HOgre arbetsloshet
= = = B: Hogre l6ner i valfardssektorn
=== C: Lagre produktivitet och hdgre l6ner
D: Lagre produktivitet och &nnu hogre l6ner

Kéalla: Konjunkturinstitutet.
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grad i scenariot jaimfort med Konjunkturinstitutets basscenario
(se diagram 1).3

LAGRE PRODUKTIVITET GER LAGRE VALFARD MEN
PAVERKAR INTE DE OFFENTLIGA FINANSERNA

En ldgre produktivitetstillvixt, som i scenario C, innebir att eko-
nomin vixer langsammare jimfort med Konjunkturinstitutets
basscenario. For varje arbetad timme produceras firre tjdnster
och varor. Som en f8ljd av den ligre produktiveten antas dven
att 16neutvecklingen blir svagare. Det finansiella sparandet, net-
tostillningen och Maastrichtskulden, allt som andel av BNP, pa-
verkas dock inte av detta.

Den ligre 16netillvixten gor att kostnaden for att producera
offentlig konsumtion nu utvecklas lingsammare. Kostnadsut-
vecklingen minskar i samma grad som BNP, vilket innebir att
utgifterna £6r offentlig konsumtion som andel av BNP ér opa-
verkade. I Konjunkturinstitutets operationalisering av bibehéllet
vilfirdsitagande ingér att ersittningen i transfereringssystemen
skrivs upp med l6netillvixten. Nér I6nerna ékar i en laingsam-
mare takt utvecklas d4ven den offentliga sektorns transfererings-
utgifter lingsammare, vilket innebir att utgifterna f6r offentliga
transfereringar som andel av BNP édr opaverkade. Den ldgre pro-
duktivitetstillvixten antas inte paverka sammansittningen av
BNP utan enbart volymen. Nér sammansittningen édr oférind-
rad dr de olika skattebaserna som andel av BNP oférindrade s
de totala skatteinkomsterna, som andel av BNP, 4r desamma
som i Konjunkturinstitutets basscenario. Den ldgre produktivi-
tetsutvecklingen har didrmed i sig ingen paverkan pa offentlig
sektors primira sparande, vilket syns dé linjerna f6r scenario B
med hogre 16ner 1 vilfirdssektorn och scenario C med ligre pro-
duktivitet och hogre l6ner sammanfaller i diagram 11, diagram
12 och diagram 1.4

Konjunkturinstitutet antar att det finns ett samband mellan
ekonomins tillvixttakt och avkastningen pa kapital dir en ligre
tillvixttakt ger en ldgre kapitalavkastning. D4 avkastningarna ju-
steras ner i motsvarande grad som tillvixttakten resulterar detta i
att offentlig sektors kapitalnetto, som andel av BNP, ir of6rind-
rat. D4 bdde det primira sparandet och kapitalnettot, bida som
andel av BNP, ir oféridndrade blir det finansiella sparandet som
andel av BNP oférindrat (se diagram 14).

I och med att den enda skillnaden mellan scenatio B och sce-
nario C ir den ligre produktivitetstillvixten, och

3 Det primara sparandet faller inte riktigt i samma utstréckning som utgiften for of-
fentlig konsumtion stiger. Det beror pd att en del av den 6kade lI6nen som anstéllda
inom valfardssektorn far kommer tillbaka till offentlig sektor i form av skatt. Att
hushallens disponibla inkomst dkar forvéntas ocksa leda till 6kad konsumtion vilket
genererar momsintikter. Dessa effekter &r dock sma.

41 tabellbilagan syns sma3 skillnader i utvecklingen for de offentliga finanserna i
scenario B med hogre I6ner i vélfardssektorn och scenario C med lagre produktivitet
och hégre loner. Exempelvis skiljer sig det priméra sparandet som andel av BNP 3t
med ca 0,1 procentenhet 2050. Detta beror pd att de berakningssystem som Kon-
junkturinstitutet anvander for hallbarhetsberakningarna inte gar att kalibrera finare.
Sett till den stora osakerhet som finns fram till 2050 &r skillnaden dock férsumbar.

Diagram 11 Primadra utgifter
Procent av BNP

54 | - 54
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50 _;‘2\ ________________________________ | s0
\ I
IAAN
4 VI
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J
v
T Tt |- 46
T T T T T
2000 2010 2020 2030 2040 2050
= Konjunkturinstitutets basscenario
== A: HOgre arbetsloshet
= = = B: HOgre |6ner i valfardssektorn
=== C: Lagre produktivitet och hégre l6ner
D: Lagre produktivitet och &nnu hégre loner
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 12 Primadra inkomster
Procent av BNP
54 | - 54
I
52 4 |52
50 --EA ------------------------------ I- 50
v
[}
"
Ade B """f\;;; """"""""" 48
g J- 46
T T T T T
2000 2010 2020 2030 2040 2050
e Konjunkturinstitutets basscenario
= A: HOgre arbetsléshet
= = = B: HOgre |6ner i valfardssektorn
= === C: Lagre produktivitet och hogre loner
D: Lagre produktivitet och @nnu hégre loner
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 13 Offentlig konsumtion

Pro
29

cent av BNP, I6pande priser
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Konjunkturinstitutets basscenario
== A: HOgre arbetsloshet

B: Hogre loner i vélfardssektorn
= === C: Lagre produktivitet och hégre loner
D

: Lagre produktivitet och @nnu hégre |

lor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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produktivitetstillvixten inte paverkar de offentliga finanserna,
utvecklas de offentliga finanserna identiskt i scenario B och C.
Det primira sparandet, det finansiella sparandet, offentlig sek-
tors nettostillning och Maastrichtskulden, allt som andel av
BNP, utvecklas didrmed likvirdigt.

En ldgre produktivitetsutveckling gér dock att det blir en
ldgre volym som produceras i landet. Som en £6ljd av detta blir
volymen konsumtion, bade privat och offentlig, ligre. Hushal-
lens konsumtion blir 2050 ca fyra procent ligre och den offent-
liga konsumtionen ca tvd procent ldgre i detta scenario jamfort
med Kl:s basscenario (se diagram 15 och diagram 106). Detta ger
ett ligre vilstand for landets befolkning.

ANNU STORRE SKILLNAD I LONEOKNINGSTAKTEN
FORSAMRAR DET PRIMARA SPARANDET AN MER

I scenario D utvecklas produktivitetstillvixten pa samma sitt
som i scenario C vilket innebir att den dr ligre 4n i Konjunktur-
institutets basscenario. Som diskuterats i avsnittet ovan paverkar
detta inte de offentliga finanserna men vil landets vilstind.

I scenario D ir skillnaden mellan 16nedkningstakten fOr arbetare
inom vilfirdsyrkena och 16neSkningstakten fér arbetare i nd-
ringslivet storre 4n vad skillnaden 4r i scenario B och C. Siledes
blir utgiften f6r offentlig konsumtion, som andel av BNP, hégre
dn i scenario B och C och dirmed dven dn hégre jimfért med
Konjunkturinstitutets basscenario (se diagram 13).

Primira utgifter som andel av BNP blir knappt en procenten-
het stérre 2030 och drygt 1 procentenhet stérre 2050 dn i Kon-
junkturinstitutets basscenario (se diagram 11). Motsvarande ef-
fekt syns pd det primira sparandet (se diagram 1).

FINANSIELLT SPARANDE MINSKAR MER AN DET PRIMARA
SPARANDET

Gemensamt f6r de fyra scenarierna som Finanspolitiska radet
bestillt 4r att det primdra sparandet dr ligre jimfért med Kon-
junkturinstitutets basscenario. Hur mycket ligre varierar mellan
scenarierna och beroende pa vilket ar som jaimférelsen gors. Ar
2030 ir skillnaden ca 0,3 procentenheter fér scenario A till C
och dubbelt sa stor fér scenario D. Ar 2050 ir skillnaden i sce-
nario D med ldgre produktivitet och storre skillnad i I6netillvixt
mellan offentlig sektor och niringslivet en dryg procentenhet
jimfort med Konjunkturinstitutets basscenatio.

Det finansiella sparandet, som dven inkluderar offentlig sek-
tors kapitalnetto, blir 4n ldgre. Det beror, som tidigare nimnts,
pa att det blir en ’rinta-pa-rinta”-effekt dir ett ligre primirt
sparande forsimrar offentlig sektors nettostallning och darmed
resulterar i ett simre kapitalnetto. Ar 2050 ir skillnaden i finansi-
ellt sparande som andel av BNP knappt 1 procentenhet for sce-
nario A till C och dryga 2 procentenheter f6r scenario D (se dia-
gram 14).

Diagram 14 Finansiellt sparande
Procent av BNP

T T T T T
2000 2010 2020 2030 2040 2050

Konjunkturinstitutets basscenario

= A: HOgre arbetsloshet

= = = B: Hogre l6ner i valfardssektorn

= === C: Lagre produktivitet och hégre I6ner

D: Laégre produktivitet och @nnu hégre loner

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 15 Hushdllens konsumtion

Procent av Konjunkturinstitutets basscenario,
fasta priser
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=== C: Lagre produktivitet och hogre I6ner
D: Légre produktivitet och &nnu hogre l6ner

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 16 Offentlig konsumtion

Procent av Konjunkturinstitutets basscenario,
fasta priser
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=== C: Lagre produktivitet och hdgre l6ner
D: Lagre produktivitet och &nnu hogre l6ner

Kéalla: Konjunkturinstitutet.
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SCENARIERNA LEDER TILL EN LAGRE NETTOSTALLNING
OCH EN HOGRE MAASTRICHTSKULD

Det ldgre finansiella sparandet leder till att offentlig sektors net-
tostillning, det vill siga finansiella tillgangar minus finansiella
skulder, forsdmras jamfért med Konjunkturinstitutets basscena-
rio. Skillnaden uppgar till drygt 10 procent av BNP 2050 {6t sce-
nario A till C (se diagram 3). Maastrichtskulden blir ca 10 pro-
centenheter hogre jamfért med Konjunkturinstitutets basscena-
rio (se diagram 2). I scenario D med ldgre produktivitet och dn
storre skillnad i 16nedkningstakt mellan offentlig sektor och ni-
ringsliv utvecklas nettostillningen och Maastrichtskulden 4n mer
ogynnsamt dir skillnaden uppgir till drygt 20 procentenheter (se
diagram 3 och diagram 2). Ett ligre finansiellt sparande tillsam-
mans med en ldgre nettostillning och hégre Maastrichtskuld ger
en samre héllbarhet i de offentliga finanserna.

Slutsatser

Beridkningar f6r att bedéma de offentliga finansernas lingsiktiga
héllbarhet 4r alltid osdkra. Det stresstest som Finanspolitiska ré-
det bestillt i form av alternativa antagande jimfért med Kon-
junkturinstitutets basscenario leder till f6rsimrad héllbarhet i de
offentliga finanserna. D4 horisonten vid vilken héllbarheten be-
doéms forldngs blir berdkningsantagandenas betydelse £6r resulta-
tet storre. Detta syns i att skillnaden i finansiellt sparande, netto-
stillning och Maastrichtskuld mellan Konjunkturinstitutets bass-
scenario och de scenarier som Finanspolitiska radet bestallt dr
storre 2050 dn 2030.

Berdkningar visar att en tillfdllig negativ stérning f6r de of-
fentliga finanserna, sasom tillfilligt hdgre arbetsloshet (scenario
A) eller tillfalligt hdgre 16nedkningar i vilfirdssektorn jamfort
med niringslivet (scenario B och C), ger ett finansiellt sparande i
offentlig sektor som dr permanent ldgre jimf&rt med ett scenario
utan stérning. Diarmed blir offentlig sektors nettostillning ligre
och Maastrichtskulden hégre, bida som andel av BNP. Om en
negativ storning f6r de offentliga finanserna dr permanent,
sasom 1 scenario D dir 16nedkningarna i valfirdssektorn ér
hogre dn l6nedkningarna 1 niringslivet under hela scenariot, blir
effekten dn storre. Berdkningarna visar ocksd att produktivitets-
tillvixten har betydelse fér invanarnas vilstind men den paver-
kar inte de offentliga finansernas langsiktiga hallbarhet givet an-
tagandena i scenarierna.
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Tabellbilaga
KONJUNKTURINSTITUTETS BASSCENARIO

Tabell 1 Arbetade timmar, produktivitet och BNP
Procentuell forédndring

2000 2010
Befolkning 0,2 0,9
Arbetskraft 0,8 0,8
Sysselsattning 2,2 0,6
Arbetade timmar 1,4 1,7
Produktivitet 3,5 4,2
BNP, fast pris 5,0 5,9
Hush&llens konsumtion 5,5 4,2
Offentlig konsumtion -0,6 1,0
Investeringar 6,6 6,2
Export 12,2 10,4
Import 12,0 10,9
BNP per capita, fast pris 4,8 5,0
BNP, I6pande pris 6,4 7,2
Femarig statsobligation (procent) 5,2 2,3

Anm. Vardena &r beréknade for Konjunkturinstitutets basscenario.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet (2020a).

Tabell 2 Offentliga finanser
Procent av BNP

2000 2010
Primdra inkomster 52,9 47,2
Skatter och avgifter 48,9 42,9
Primara utgifter 48,5 47,8
Konsumtion 24,7 25,1
Inkomstpensioner 5,7 6,1
Sociala transferingar (exkl pensioner) 10,2 8,0
Investeringar 3,9 4,5
Primart finansiellt sparande 4,4 -0,7
Kapitalinkomster, netto -1,2 0,6
Finansiellt sparande 3,2 0,0
Finansiell nettostallning -10,0 16,5
Maastrichtskuld 50,6 38,2

Anm. Vardena &r beréknade for Konjunkturinstitutets basscenario.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet (2020a).

2020
0,9
0,8
0,4
0,1
0,7
0,7
1,8
0,3

-0,4
0,9
0,8

-0,2
2,9

-0,2

2020
47,0
42,8
47,9
26,2
6,3
6,2
4,9
-0,9
1,0
0,1
28,5

34,1

2030
0,5
0,4
0,4
0,4
1,4
1,8
2,3
1,2
1,4
2,6
2,6
1,3
4,1

3,0

2030
46,1
42,2
47,4
26,9
5,8
5,8
4,6
-1,3
0,9
-0,5
25,1

35,2

2040
0,3
0,3
0,3
0,3
1,4
1,7
2,1
0,8
2,3
2,3
2,6
1,3
4,0

4,1

-1,4
14,5

44,2

2050
0,3
0,3
0,3
0,3
1,4
1,7
2,1
0,9
1,7
2,6
2,6
1,4
4,0

4,2

2050
46,7
42,7
47,8
27,4
5,8
5,7
4,6
-1,1
-0,6
-1,7
3,6

53,5
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SCENARIO A: HOGRE ARBETSLOSHET 2022-2036

Tabell 3 Arbetade timmar, produktivitet och BNP

Procentuell férédndring

Befolkning

Arbetskraft
Sysselsattning
Arbetade timmar
Produktivitet

BNP, fast pris
Hushallens konsumtion
Offentlig konsumtion
Investeringar

Export

Import

BNP per capita, fast pris
BNP, I6pande pris

Femarig statsobligation (procent)

2000
0,2
0,8
2,2
1,4
3,5
5,0
5,5

-0,6
6,6
12,2
12,0
4,8
6,4

5,2

2010
0,9
0,8
0,6
1,7
4,2
5,9
4,2
1,0
6,2

10,4
10,9
5,0
7,2

2,3

2020
0,9
0,8
0,4
0,1
0,7
0,7
1,8
0,3

-0,4
0,9
0,8

-0,2
2,8

-0,2

Anm. Vardena ar berdknade for scenario A med hogre arbetsléshet 2022-2036.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 4 Offentliga finanser
Procent av BNP

Priméra inkomster

Skatter och avgifter
Primara utgifter
Konsumtion
Inkomstpensioner

Sociala transferingar (exkl pensioner)
Investeringar

Primart finansiellt sparande
Kapitalinkomster, netto
Finansiellt sparande
Finansiell nettostallning

Maastrichtskuld

2000
52,9
48,9
48,5
24,7
5,7
10,2
3,9
4,4
-1,2
3,2
-10,0

50,6

2010
47,2
42,9
47,8
25,1
6,1
8,0
4,5
-0,7
0,6
0,0
16,5

38,2

2020
47,0
42,8
47,9
26,2
6,3
6,2
4,9
-0,9
1,0
0,1
28,5

34,1

Anm. Vardena &r beréknade for scenario A med hdgre arbetsléshet 2022-2036.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

2030
0,5
0,4
0,4
0,4
1,4
1,8
2,3
1,2
1,4
2,6
2,6
1,3
4,1

3,0

2030
46,3
42,2
48,5
27,4
5,9
6,1
4,7
-2,3
0,7
-1,6
18,6

42,1

2040
0,3
0,3
0,3
0,3
1,4
1,7
2,1
0,8
2,3
2,3
2,6
1,4
4,0

4,1

2040
46,4
42,3
48,0
27,3
6,0
5,6
4,7
-1,6
-0,3
-2,0
3,5

54,0

2050
0,3
0,3
0,3
0,3
1,4
1,7
2,1
0,9
1,7
2,6
2,6
1,4
4,0

4,2

2050
46,5
42,5
47,8

27,3
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SCENARIO B: HOGRE LONER I VALFARDSSEKTORN

Tabell 5 Arbetade timmar, produktivitet och BNP

Procentuell férédndring

2000 2010 2020

Befolkning 0,2 0,9 0,9
Arbetskraft 0,8 0,8 0,8
Sysselsattning 2,2 0,6 0,4
Arbetade timmar 1,4 1,7 0,1
Produktivitet 3,5 4,2 0,7
BNP, fast pris 5,0 5,9 0,7
Hushallens konsumtion 5,5 4,2 1,8
Offentlig konsumtion -0,6 1,0 0,3
Investeringar 6,6 6,2 -0,4
Export 12,2 10,4 0,9
Import 12,0 10,9 0,8
BNP per capita, fast pris 4,8 5,0 -0,2
BNP, I6pande pris 6,4 7,2 2,9
Femarig statsobligation (procent) 5,2 2,3 -0,2

Anm. Vardena ar berdknade for scenario B med hogre I6ner i valfardssektorn.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 6 Offentliga finanser
Procent av BNP

2000 2010 2020

Priméra inkomster 52,9 47,2 47,0
Skatter och avgifter 48,9 42,9 42,8
Primara utgifter 48,5 47,8 47,9
Konsumtion 24,7 25,1 26,2
Inkomstpensioner 5,7 6,1 6,3
Sociala transferingar (exkl pensioner) 10,2 8,0 6,2
Investeringar 3,9 4,5 4,9
Primart finansiellt sparande 4,4 -0,7 -0,9
Kapitalinkomster, netto -1,2 0,6 1,0
Finansiellt sparande 3,2 0,0 0,1
Finansiell nettostallning -10,0 16,5 28,5
Maastrichtskuld 50,6 38,2 34,1

Anm. Vardena &r beréknade for scenario B med hogre I6ner i valféardssektorn.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

2030
0,5
0,4
0,4
0,4
1,4
1,8
2,3
1,2
1,4
2,6
2,6
1,3
4,1

3,0

2030
46,2
42,2
47,8
27,2
5,8
5,8
4,6
-1,6
0,8
-0,8
23,6

36,7

2040
0,3
0,3
0,3
0,3
1,4
1,7
2,1
0,8
2,3
2,3
2,6
1,3
4,0

4,1

-2,0
-0,1
-2,1

8,8

49,9

2050
0,3
0,3
0,3
0,3
1,4
1,7
2,1
0,9
1,7
2,6
2,6
1,4
4,0

4,2

2050
46,8
42,8
48,4
27,9
5,8
5,7
4,6
-1,6
-1,0
-2,6
-7,0

64,2
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SCENARIO C: LAGRE PRODUKTIVITET OCH HOGRE LONER

Tabell 7 Arbetade timmar, produktivitet och BNP

Procentuell férédndring

Befolkning

Arbetskraft
Sysselsattning
Arbetade timmar
Produktivitet

BNP, fast pris
Hushallens konsumtion
Offentlig konsumtion
Investeringar

Export

Import

BNP per capita, fast pris
BNP, I6pande pris

Femarig statsobligation (procent)

2000
0,2
0,8
2,2
1,4
3,5
5,0
5,5
-0,6
6,6
12,2
12,0
4,8
6,4

5,2

2010
0,9
0,8
0,6
1,7
4,2
5,9
4,2
1,0
6,2

10,4
10,9
5,0
7,2

2,3

2020
0,9
0,8
0,4
0,1
0,7
0,7
1,8
0,3

-0,4
0,9
0,8

-0,2
2,9

-0,2

Anm. Vardena ar berdknade for scenario C med ldgre produktivitet och hégre 16n

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 8 Offentliga finanser
Procent av BNP

Priméra inkomster

Skatter och avgifter
Primara utgifter
Konsumtion
Inkomstpensioner

Sociala transferingar (exkl pensioner)
Investeringar

Primart finansiellt sparande
Kapitalinkomster, netto
Finansiellt sparande
Finansiell nettostallning

Maastrichtskuld

2000
52,9
48,9
48,5
24,7
5,7
10,2
3,9
4,4
-1,2
3,2
-10,0

50,6

2010
47,2
42,9
47,8
25,1
6,1
8,0
4,5
-0,7
0,6
0,0
16,5

38,2

2020
47,0
42,8
47,9
26,2
6,3
6,2
4,9
-0,9
1,0
0,1
28,5

34,1

2030
0,5
0,4
0,4
0,4
1,2
1,6
2,1
1,1
1,2
2,3
2,4
1,1
3,9
3,0

er.

2030
46,2
42,2
47,9
27,2
5,8
5,8
4,6
-1,7
0,8
-0,9
23,6

37,1

Anm. Vardena &r beréknade for scenario C med lagre produktivitet och hogre I6ner.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

2040
0,3
0,3
0,3
0,3
1,2
1,5
1,9
0,8
2,0
2,0
2,3
1,1
3,8

3,9

-2,0
-0,2

-2,2

2050
0,3
0,3
0,3
0,3
1,2
1,5
1,9
0,9
1,4
2,3
2,4
1,2
3,8

4,0

2050
46,9
42,9
48,5
27,9
5,8
5,7
4,7
-1,5
-1,1
-2,6
-8,8

65,6



15 Stresstest av de offentliga finansernas l&ngsiktiga hallbarhet

SCENARIO D: LAGRE PRODUKTIVITET OCH ANNU HOGRE LONER

Tabell 9 Arbetade timmar, produktivitet och BNP

Procentuell férédndring

Befolkning

Arbetskraft
Sysselsattning
Arbetade timmar
Produktivitet

BNP, fast pris
Hushallens konsumtion
Offentlig konsumtion
Investeringar

Export

Import

BNP per capita, fast pris
BNP, I6pande pris

Femarig statsobligation (procent)

2000
0,2
0,8
2,2
1,4
3,5
5,0
5,5

-0,6
6,6
12,2
12,0
4,8
6,4

5,2

2010
0,9
0,8
0,6
1,7
4,2
5,9
4,2
1,0
6,2

10,4
10,9
5,0
7,2

2,3

2020
0,9
0,8
0,4
0,1
0,7
0,7
1,8
0,3

-0,4
0,9
0,8

-0,2
2,9

-0,2

2030
0,5
0,4
0,4
0,4
1,2
1,6
2,1
1,1
1,2
2,3
2,4
1,1
4,0

3,0

Anm. Vardena ar berdknade for scenario D med lagre produktivitet och &nhnu hoégre I6ner.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Tabell 10 Offentliga finanser
Procent av BNP

Priméra inkomster

Skatter och avgifter
Primara utgifter
Konsumtion
Inkomstpensioner

Sociala transferingar (exkl pensioner)
Investeringar

Primart finansiellt sparande
Kapitalinkomster, netto
Finansiellt sparande
Finansiell nettostallning

Maastrichtskuld

2000
52,9
48,9
48,5
24,7
5,7
10,2
3,9
4,4
-1,2
3,2

-10,0

50,6

2010
47,2
42,9
47,8
25,1

6,1
8,0
4,5
-0,7
0,6
0,0
16,5

38,2

2020
47,0
42,8
47,9
26,2

6,3
6,2
4,9
-0,9
1,0
0,1
28,5

34,1

2030
46,2
42,2
48,1
27,5

5,8
5,9
4,6
-1,9
0,8
-1,1
22,7

38,1

Anm. Vardena &r beréknade for scenario D med l&gre produktivitet och annu hégre l6ner.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

2040
0,3
0,3
0,3
0,3
1,2
1,5
1,9
0,8
2,0
2,0
2,3
1,1
3,8

3,9

2050
0,3
0,3
0,3
0,3
1,2
1,5
1,9
0,9
1,4
2,3
2,4
1,2
3,8

4,0

-18,4

75,7
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