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Sammanfattning

Det gillande overskottsmalet faststilldes ursprungligen utan att nagra
mer ingiende Overviganden bakom det redovisades. Det dr dirfor
vilkommet att Finansdepartementet nu gjort en omfattande
utvirdering av malet.

Rapporten drar slutsatsen att nuvarande Gverskottsmal pa en procent
av BNP tills vidare bor behillas. Vi delar den uppfattningen. Aven om
det ursprungliga enprocentsmalet var grovt tillyxat, dr det inte
uppenbart att en annan niva pa malet skulle vara att féredra. Det kan
tvirtom innebidra en stor trovirdighetsvinst om Sverige i nuvarande
lige, med stora statsfinansiella problem i manga linder, kan halla fast
vid det tidigare malet. Det pa ling sikt viktigaste dr férmodligen sjilva
excistensen av ett rimligt saldomal, som kan utgéra en motvikt mot alltfér
kortsiktiga Overviganden i finanspolitiken, snarare dn malets exakta
niva.

Ett grundliggande problem med utvirderingen ir att den inte tar
stillning till den relativa betydelsen av olika motiv f6r dverskottsmalet.
Samtidigt dras klara slutsatser angaende malets utformning och vilka
uppfodljningsindikatorer som bor anvindas, trots att dessa slutsatser
forutsitter stillningstaganden om hur viktiga de olika bakomliggande
motiven 4r i forhdllande till varandra. Rekommendationerna om hur
overskottsmalet ska foljas upp framstar darfor inte som il
underbyggda.

Fastin rapporten betonar vikten av lag skuldsittning for att skapa
stabiliseringspolitisk handlingsfrihet i ligkonjunkturer, argumenterar
den starkt for att Gverskottsmalet inte bor ses som ett ”skuldmal”,
enligt vilket avvikelser frin malet en period bor kompenseras av
avvikelser i motsatt riktning under senare perioder. I linje med det
foreslas att Gverskottsmalet 1 forsta hand bor utvirderas med ett
framatblickande perspektiv. Detta kan enligt var uppfattning innebira
en risk for att malet inte blir tillrickligt bindande. Stor vikt bor av detta
skil ldggas vid en tillbakablickande utvirdering.

Vi stéder rapportens forslag om att budgetlagen bor innehalla en
bestimmelse om att det ska finnas ett mal for den offentliga sektorns
finansiella sparande men att malets niva inte bor regleras i lag. Malet
bor dock hellre benimnas saldomidil an Sverskottsmal, eftersom det inte
ar givet att man i alla ligen bor striva efter overskott.

Vi dr ocksa positiva till rapportens forslag om en wppfirandekod to6r
regeringens finanspolitik. Enligt var uppfattning boér koden stipulera
att regeringen, ifall det uppkommer en avvikelse fran 6verskottsmalet
av en viss storleksordning enligt i forvag vil definierade kriterier, ska
ange hur den avser att hantera situationen. For att markera fragans vikt
bor detta ske i en sdrskild skrivelse till riksdagen.
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e Rapporten forefaller vilja sniva in olika myndigheters uppdrag nir det
giller att f6lja upp de offentliga finanserna. Vi ser inte ndgra skil for
det. Tvirtom borde det vara en férdel med viss Overlappning mellan
olika myndigheters utvirdering eftersom det bidrar till en mer allsidig
belysning.

e Vi dr positiva till férslaget att det finanspolitiska ramverket bor ses
over med jamna mellanrum. Det kan finnas skal att precisera hur ofta
detta normalt bor ske, t ex vart tionde ar. Eftersom pensionsreglerna
ar av stor betydelse f6r hur de offentliga finanserna utvecklas, finns det
ocksa skal att foranstalta om dterkommande 6versyner av dessa regler.
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Sedan slutet av 1990-talet har dverskottsmalet t6r de offentliga finanserna varit ett
centralt inslag i det svenska finanspolitiska ramverket.' Malet innebir att den
offentliga sektorns finansiella sparande, dvs skillnaden mellan inkomster och
utgifter, ska vara en procent av BNP 6ver en konjunkturcykel.”

Inférandet av ett Overskottsmal kan ses som en fortsittning pa
budgetsaneringen efter 1990-talskrisen. Denna konsolideringspolitik stagades
upp av tydliga mal for i vilken takt underskotten i de offentliga finanserna
skulle reduceras. Overskottsmalet faststilldes emellertid utan att nigra mer
ingaende 6verviganden bakom det redovisades. Regeringens senare
ckonomiska propositioner har visserligen angett olika motiv, men nagra
fullgoda skal till varfér mélet bér utformas just sia som det gjorts har aldrig
getts. Det dr dirfor vardefullt att Finansdepartementet nu i en rapport har
publicerat en utvirdering av éverskottsmalet.’

Rapporten fokuserar pa fyra aspekter pa 6verskottsmalet:

1. motiven f6r malet och dess niva

2. utformningen av malet

3. uppfoljningen av malet

4. malets stillning.

Virt remissyttrande behandlar dessa fyra aspekter. Dessutom diskuteras kort
sambandet mellan 6verskottsmalet och reglerna i pensionssystemet.

1 Motiven for overskottsmalet och dess niva

Overskottsmalet ir ett s k intermedidrt mal vars syfte ir att gora det littare att
uppna 6verordnade, mer grundliggande mal. Dessa bakomliggande motiv har
preciserats pa delvis olika sitt i olika ekonomiska propositioner.* De viktigaste
motiven — som saval nuvarande regering som tidigare regeringar angett — kan
dock sammanfattas som:

e langsiktigt hillbara offentliga finanser

e ckonomisk effektivitet

e ecnjimn férdelning av resurser mellan generationerna

e tillrickliga marginaler sa att stora underskott kan undvikas 1 lagkonjunkturer
aven vid en politik som aktivt motverkar lagkonjunkturer.

Vi har — liksom Riksrevisionen — tidigare diskuterat att dessa motiv inte
behoéver vara konsistenta med varandra utan tvartom skulle kunna motivera
olika nivdi pa ett saldomdl.’ Vi har dirfor efterlyst en precisering frin
regeringen av vilken vikt som tillmits de olika motiven. Rapporten kan ses som
ett forsok till sidant fortydligande. Enligt var bedomning lyckas det pa vissa
punkter, men samtidigt bestar grundliggande oklarheter. Dessutom foreligger

! Riksdagen beslutade om malet 1996. Det fasades sedan in successivt och bérjade tillimpas fullt ut fr o m ar 2000.

2 Det ursprungliga mélet var tvd procent av BNP men inkluderade da ocksé sparandet i premiepensionssystemet som
uppgir till ca en procent av BNP. Sedan 2007 hinférs detta sparande inte lingre till den offentliga sektorn utan i stéllet
till den privata sektorn och 6verskottsmalet har ddrfér justerats ner i motsvarande man.

3 Ds 2010:40.

+ Detta diskuterades ingiende i Finanspolitiska radet (2008), avsnitt 2.3.1.

5 Finanspolitiska radet (2008), avsnitt 3 respektive Finanspolitiska ridet (2009a), avsnitt 2.1 och 2.2. Se ocksa t ex
Riksrevisionen (2006, 2008a och 2008b).
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betydande inkonsistenser mellan den principiella diskussionen om motiven och
slutsatserna om uppféljningen av malet (se avsnitt 3 nedan).

1.1 Langsiktiga motiv for 6verskottsmalet

Ett antal ekonomiska propositioner har — liksom rapporten — betonat de
framtida demografiska utmaningarna for de offentliga finanserna till f6ljd av en
aldrande befolkning. Detta dr ett gemensamt problem for alla ekonomiskt
utvecklade linder och har blivit féremal f6r ett stort antal analyser i1 t ex EU-
och OECD-sammanhang,.

Finanspolitisk hallbarbet

De demografiska utmaningarna skapar problem for finanspolitikens langsiktiga
hallbarbet. Hallbara offentliga finanser kriver att den offentliga sektorns s k
intertemporala budgetrestriktion ir uppfylld. Den kan formuleras som att sektorns
finansiella nettoférmégenhet maste vara minst lika stor som nuvirdet av alla
framtida primdira finansiella sparandeunderskott (skillnaden mellan offentliga
utgifter och intikter exklusive rintor). Om den offentliga sektorn i stillet har
en finansiell nettoskuld, maste sektorn i framtiden ha primira finansiella
sparandedverskott som tillsammans ar minst lika stora som nettoskulden.

Finanspolitisk hallbarhet enligt denna definition ir emellertid inte tillricklig
for att lagga fast en bestimd bana for det finansiella sparandet. Det finns en
rad skilda banor med olika fordelning av sparandedverskott och
sparandeoverskott over tiden som alla dr forenliga med langsiktigt hallbara
offentliga finanser. Kriterierna om ekonomisk effektivitet respektive jimn
fordelning av resurserna mellan generationerna ger diaremot underlag for att
vilja en viss bana.

Sambdllsekonomisk effektivitet

Enligt effektivitetskriterier ir det Onskvirt att utjdmna de sambhillsekonomiska
kostnaderna av beskattning 6ver tiden. Det brukar ses som ett argument for s k
tax smoothing, dvs fOr att utjimna skattekvoten 6ver tiden. Forklaringen dr att de
samhillsekonomiska effektivitetsforlusterna till foljd av att beskattning
snedvrider incitamenten fOr arbete: enligt vedertagen ekonomisk analys Okar
dessa forluster mer dn proportionellt nar (marginal)skattesatserna stiger. Om
en given bana f6r de offentliga utgifterna ska finansieras, dr det dirfér bittre
att det sker genom en skattekvot som ligger fast Over tiden dn genom en
skattekvot som varierar.’ Enligt detta synsitt ir det darfor bittre att firfinansiera
offentliga utgifter (som successivt vixer till foljd av den demografiska
utvecklingen) genom att redan idag ligga skatterna pa en langsiktigt uthallig
niva an att successivt h6ja dem. I sa fall kommer offentliga sparandedverskott
nu (fortida sparande) att finansiera framtida sparandeunderskott.

¢ I en mer sofistikerad analys bér man ta hinsyn till att en given skattesats kan ge upphov till olika stora
effektivitetsforluster vid olika tidpunkter. Ett mojligt argument ar att globaliseringen leder till successivt alltmer rorliga
skattebaser. I sa fall kan det vara 6nskvirt for ett enskilt land med en successivt sjunkande skattekvot sa linge denna
process fortskrider.
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Riittvisa mellan generationerna

Overgripande mal om en rittvis firdelning mellan generationerna ir ett annat motiv.
Vad som uppfattas som rittvist beror pa virderingar. Ekonomisk forskning
kan inte ge vagledning for vilka virderingar som bor vara styrande. Diremot
kan ekonomisk analys belysa sambandet mellan olika virderingar och olika
politik samt klargbra om olika beslut dr inbordes konsistenta. Hir innehaller
rapporten en bra diskussion som gir betydligt utéver tidigare ekonomiska
propositionet.

Det rittviseperspektiv. som anliggs dr att det finns ett “underforstatt
kontrakt mellan olika generationer” enligt vilket en genomsnittlig individ 1 en
generation “kan forvinta sig att de inbetalningar han/hon gor till systemet
ungefir gir jamnt upp med de férmaner han/hon far tillbaka fran systemet i
form av offentligt tillhandahillna tjinster och bidrag”.” Rapporten tar avstand
fran en politik som forsoker ’utjimna den skillnad i konsumtionsstandard som
uppstir mellan olika generationer till foljd av real BNP-tillvixt”." Denna
virdering hade fortjdnat en mer ingiende diskussion eftersom det dr ett
centralt mal for fordelningspolitiken 1 Ovrigt att utjimna inkomst- och
konsumtionsskillnader mellan individer oz samma generation. Det ir inte
sjalvklart att olika kriterier bor anvindas for fordelningen mellan individer
inom samma generation och férdelningen mellan individer i olika generationer.
Likafullt 4r det vdrdefullt att rapporten tydligt preciserar vilka virderingar den
anser bor vara bestimmande.

Rapporten diskuterar ocksa pa ett klargorande sitt vilka demografiska
forindringar som bor finansieras genom fortida sparande. Hir har tidigare
ekonomiska propositioner utgatt fran att sadant sparande ar en limplig metod
att hantera a/la framtida pafrestningar pa de offentliga finanserna till £6ljd av att
forsérjningskvoten ékar.” Rapporten gor en klar distinktion mellan den 6kning
som beror pa att “baby-boom-generationen” successivt gar i pension och den
okning som beror pa en stigande medellivslingd. Slutsatsen ér att fortida
sparande dr en lamplig strategi i det fOrsta fallet men inte i det andra. Det finns
enligt rapporten inte nagra férdelningspolitiska skil for att de 6kade kostnader
som uppkommer dirfor att en generation har férmanen att leva lingre ska
betalas av tidigare generationer med kortare livslingd. Man menar i stéllet att
de offentligfinansiella pafrestningar som uppkommer till f6ljd av stigande
livslingd bo6r motiveras av en successiv hojning av uttridesaldern pa
arbetsmarknaden. Dessa resonemang ansluter vil till den analys av
vilfirdskonsekvenserna av olika strategier for att hantera de demografiska
utmaningarna som vi gjorde i var rapport 2009."

Rapporten analyserar vidare de offentligfinansiella problem som kan
uppkomma till f6ljd av kombinationen av det som brukar kallas Wagners lag
respektive Baumols sjuka. Enligt Wagners lag Okar efterfragan pa valfardstjanster
nir realinkomsterna stiger. Baumols sjuka innebir att den relativa kostnaden
for att producera offentliga (och andra) tjanster successivt 6kar Gver tiden,
dirfor att produktivitetstillvaxten i tjansteproduktionen dr ldgre dn i

7S 92.

85 93.

9 Forsorjningskvoten definieras vanligen som kvoten mellan 4 ena sidan barn (under 20 4r) och dldre (6ver 64 dr) och 4
andra sidan personer i dldern 20-64 ar.

10 Finanspolitiska ridet (2009a), avsnitt 2.3-2.5. Se ocksa Andersen (2009).
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varuproduktionen. Rapporten menar att inte heller dessa problem bor 16sas
genom foérfinansiering. Stillningstagandet ligger i linje med uppfattningen att
nuvarande generationer inte bor ta pd sig kostnader for att framtida
generationer far en hogre standard.

Principskiss for harledning av ett saldomal

Rapporten redovisar en intressant principskiss for hur nivin pa ett saldomal
kan hirledas fran hallbarhetsberikningar. Skissen har flera utgangspunkter.
Framtida generationer ska kunna garanteras samma niva pa valfardstjanster
som nuvarande generationer. Uttridesildern pa arbetsmarknaden och
pensionsaldern antas stiga 1 samma takt som medellivslingden. Slutligen ska
skattekvoten ligga pa en niva som ir konstant 6ver tiden och som samtidigt
innebdr att den ovan diskuterade intertemporala budgetrestriktionen (dvs
villkoret att framtida primira finansiella sparandeunderskott inte r stérre dn
dagens finansiella nettoférmogenhet) dr precis uppfylld f6r staten och
kommunerna givet en antagen bana for de offentliga utgifterna.

Under de givna forutsittningarna hirleder rapporten en sekvens av
overskottsmal, vilka antas galla for tio ar i taget, for hela den offentliga sektorn.
Overskottsmalet for den nirmaste tiodrsperioden ligger enligt denna analys i
intervallet O-1 procent av BNP for att sedan successivt 6ka fram till slutet av
arhundradet. Den principiella metodiken i berakningarna ar enligt var
uppfattning rimlig. Den ligger i vissa avseenden nira den principanalys som vi
redovisade i var rapport 2009."" Det finns emellertid anledning att ocksa resa
nagra fragor. Det dr inte uppenbart for oss varfér det finanspolitiska
hallbarhetskravet (den intertemporala budgetrestriktionen) ska inkludera enbart
stat och kommun men inte pensionssystemet. Den motivering som ges ar att
“pensionssystemet ska vara autonomt” och att “eventuella Overskott i
pensionssystemet inte kan anvindas for ofinansierade reformer 1
statsbudgeten”.'” Detta resonemang strider mot de senare delar av rapporten
som argumenterar fOr att Overskottsmalet bor omfatta bela den offentliga
sektorn just darfor att “det finns ett antal faktorer som reser fragetecken kring
hur autonomt pensionssystemet i praktiken ar”."

Rapporten diskuterar pa ett fortjanstfullt sitt de generella svarigheter som ar
torknippade med att hirleda nivan pa Overskottsmalet utifrin langsiktiga
hallbarhetshinsyn. Man pekar pda den stora osdkerheten 1 alla
framtidsbedomningar, hur antagandena bakom och dirmed ocksa resultaten av
hallbarhetsberikningar varierat kraftigt mellan olika ekonomiska propositioner
och hur beroende berikningarna dr av antaganden om utvecklingen mycket
lingt fram i tiden.

Behov av generationsanalyser

En slutsats som dras i rapporten ir att ”det kridvs en djupare analys i form av
generationsanalyser” om man ska kunna bedéma hur den offentliga sektorn

1 Finanspolitiska radet (2009a), avsnitt 2.5.
125 105.
13§ 177.
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fordelar om resurser mellan generationerna.'* Arbetsgruppen bakom rapporten
har dock inte gjort ndgra egna sidana analyser men “rekommenderar att
Finansdepartementets — nuvarande  hallbarhetsberdkningar —med jimna
mellanrum kompletteras med generationsanalyser”."” Vi instimmer i denna
rekommendation.'® Sidan analyser ir nédvindiga fér att man ska kunna att
bilda sig en valgrundad uppfattning om limpligt saldomal utifrin 6verviganden
om férdelningen mellan generationer. Det finns skal att vara kritisk mot att ett
sadant arbete inte gjorts inom ramen for Finansdepartementets Gversyn av
overskottsmalet.

1.2 Stabiliseringspolitiska motiv for dverskottsmalet

Man kan ocksa anlidgga ett rent stabiliseringspolitiskt perspektiv pa 6verskottsmalet.
Det 6vergripande motivet dr dd att skapa stabiliseringspolitiskt
manoverutrymme  for  finanspolitiken.  Syftet dr att undvika  att
handlingsfriheten att motverka lagkonjunkturer genom finanspolitiska
stimulanser inskrinks av rintereaktioner pa finansmarknaderna. Detta
stabiliseringspolitiska motiv forefaller under senare ar att ha forskjutits i
bakgrunden: sd t ex nimndes det 6verhuvud taget inte i Varpropositionen
2008. Det faktum att de stabiliseringspolitiska 6vervigandena nu diskuteras sa
ingaende 1 rapporten dr en indikation pa att dessa idag tillmits betydligt storre
vikt dn tidigare. Detta dr naturligt mot bakgrund av de senaste drens
kriserfarenheter.
Rapporten analyserar de stabiliseringspolitiska skilen for overskottsmalet
fran tva utgangspunkter:
e bchovet av en tillricklig sikerhetsmarginal till treprocentsgrinsen for
budgetunderskott 1 EUs stabilitetspakt.
e virdet av att undvika hojda riskpremier pa statsupplaningen i
ligkonjunkturer.

EUs finanspolitiska regler

EUs regler ligger fast en grins for hogsta tillitna underskott i de offentliga
finanserna pa tre procent av BNP. Rapporten dgnar betydande utrymme it att
analysera vilken sikerhetsmarginal i forhallande till denna underskottsgrins
som kan vara limplig. Detta 4r samma angreppssitt som i den s k STEMU-
utredningen 2002 om vilka krav som borde stillas pa finanspolitiken vid ett
eventuellt svenskt intride i valutaunionen.'’

Rapporten analyserar hur stora férsvagningar av det finansiella sparandet
som kan antas komma att 4ga rum i konjunkturnedgiangar. Man beraknar att
medianvirdet for sidana forsimringar under perioden 1970-2009 varit ca 3
procent av BNP o6ver tva ar och ca 4,5 procent éver tre ar. Darifran dras
slutsatsen att finanspolitiken skulle behéva 7inriktas pa overskott om ca 1,5
procent av BNP for att inte underskotten ska underskrida 3 procent av BNP i

14594,

15 Ibid.

16 En sidan rekommendation gavs i var rapport 2008 (Finanspolitiska radet 2008, s 80-81).
780U 2002:16.
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mer 4n hilften av alla forsimringar 6ver 3 4r”." En uppenbar invindning ir att
resonemanget tycks forutsitta att budgetférsvagningar startar fran en situation
da overskottsmalet dr precis uppfyllt. Men eftersom malet giller dver en
konjunkturcykel kan det normala antas vara att en budgetférsvagning startar fran
en konjunkturtopp da Overskottsmalet Gverskrids. Om detta beaktas, bor
slutsatsen enligt detta resonemang bli att 6verskottsmalet kan sittas ligre dn
vad arbetsgruppen anger.

Man kan ocksa stilla fraigan hur man ska se pa stabilitetspaktens
treprocentsgrins i sammanhanget. I debatten om EUs finanspolitiska regler har
det ofta framhallits hur godtycklig treprocentsgrinsen dr. Liksom det svenska
overskottsmalet formulerades treprocentsgrinsen utan nidgon ingaende analys.
Treprocentsgrinsen existerar emellertid. Det finns ett starkt argument for att
Sverige i sa hog grad som maijligt ska bidra till att medlemslinderna respekterar
EUs regelsystem. Mot detta kan invindas att reglerna — pa goda grunder —
faktiskt medger att treprocentsgrinsen tillfalligt Gverskrids 1 kraftiga
lagkonjunkturer. "’

Vir sammanfattande bedémning pa denna punkt dr att rapportens slutsatser
om att EUs finanspolitiska regler talar for ett hogre 6verskottsmal dn dagens dr
svagt underbygeda.

Riskpremier och rintor

Ett annat perspektiv avser risken att Okade statliga upplaningskostnader ska
minska utrymmet for att anvinda finanspolitiken 1 konjunkturstimulerade syfte.
Denna fara har pa ett 6vertydligt sitt illustrerats av de hojningar av
statsskuldrantorna som pa senare tid skett i eurolinder med stora underskott
och hég statsupplaning.

Det finns en omfattande forskning om sambandet mellan 4 ena sidan
budgetunderskott och statsskuld och a andra sidan statsskuldrintorna.
Rapporten ger en bra 6versikt av denna forskning som ocksa inkluderar en
studie som gjorts av Finansdepartementet.”’ Forskningen ger std for att hogre
statsupplaning och  hogre budgetunderskott  (framfér — allt  framtida
prognostiserade sadana) leder till hogre statsskuldrintor. Storleken pa de
skattade effekterna varierar emellertid kraftigt mellan olika studier. Det finns
ocksa stéd for att sambandet mellan statsupplaning och rinta dr icke-linjart,
dvs att effekten pa rintan av hogre statsupplining dr storre ju hogre
upplaningen 4r i utgangsliget. Diaremot gar det inte att dra nagra entydiga
slutsatser om vid vilken kritisk skuldniva som rintorna borjar 6ka snabbare.
Detta har skiljt sig mycket 4t mellan olika linder och tidsperioder.”!

Rapporten gor den rimliga bedémningen ”att det utifran befintliga
empiriska studier inte gar att dra nagra bestimda slutsatser om vad som ar ett
vilavvigt mal f6r den offentliga sektorns sparande om syftet med malet i forsta
hand ska vara att undvika héga  riskpremier  vid  kraftiga

konjunkturavmattningar”.22 Men en ytterligare belysning av denna fraga hade

18 S 134-135. ”Underskrida” i citatet ska rimligen tolkas som ”6verskrida”.

19 Denna undantagsklausul avser situationer med fallande BNP och/eller lingre perioder di den faktiska tillvixten
ligger under den potentiella. Se t ex Calmfors (2005).

20 PM fran ekonomiska avdelningen 090219.

21 Se t ex Bi (2009).
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varit 6nskvird. Det skulle ha varit virdefullt att utférligare analysera hur den
svenska situationen forindrats sedan Overskottsmalet beslutades. Det finns
flera skil att tro att de svenska statsskuldrintorna idag édr betydligt mindre
kansliga for variationer i de offentliga finanserna an tidigare. Ett sadant skal ar
att det finanspolitiska ramverket nu prévats och fungerat vil under ett antal ar.
Det finns anledning tro att ett bra ’track record” f6r de offentliga finanserna
minskar statsskuldrintornas kinslighet for tillfilliga budgetforsvagningar. Det
faktum att skattekvoten idag ar ligre dn tidigare, innebér ocksa att det finns ett
storre “utrymme” fOr skattehOjningar (1 betydelsen att de skulle innebira
mindre effektivitetsforluster 4n med en i utgangsliget hogre skattekvot) za//
sidana skulle behovas for att betala rintor och/eller amortera pa en hogre
skuld.

En lag offentlig skuld eller, som i Sveriges fall, en positiv finansiell
nettoférmogenhet, minskar risken fér destabiliserande rintereaktioner i en
ligkonjunktur. Rapporten drar ocksa slutsatsen att ’det finns skil som talar f6r
att det ur ett stabiliseringspolitiskt perspektiv kan vara motiverat att 6ver tiden
uppritthalla en viss finansiell nettoférmégenhet som andel av BNP”.”
Samtidigt argumenterar en annan del av rapporten kraftfullt emot bade ett
skuldmal och att 6verskottsmalet ska uppfattas som ett underforstatt skuldmal.
Detta dr inkonsekvent. Det leder enligt var mening till en syn pa hur
overskottsmalet ska f6ljas upp som i praktiken kan minska malets bidrag till att
uppritthalla stabiliseringspolitisk handlingsfrihet.

1.3 Den sammantagna beddomningen av motiven for
overskottsmalet och dess niva

Rapportens slutsats dr att de lingsiktiga motiven for overskottsmalet talar f6r
ett mal pa 0-1 procent av BNP, medan de stabiliseringspolitiska 6vervigandena
1 stillet kan motivera ett mal i intervallet 1-2 procent. Vi har ovan ifrigasatt den
senare slutsatsen.

Arbetsgruppens sammantagna slutsats ér att det nuvarande enprocentsmalet
ir rimligt: “eftersom nuvarande Gverskottsmadl dr  viletablerat, ser
arbetsgruppen inga starka skal till att dandra nivan pa malet under overskadlig
framtid”.** En kritisk reflektion 4r att det hade varit férvinande om
Finansdepartementet hade kommit till ndgon annan slutsats. Trots att malet
fran borjan var grovt tillyxat, har det funnits en stark tendens 1 departementets
analyser att alltid finna att den ursprungliga valda nivan dr ”precis ritt”. Detta
kan vara dgnat att resa vissa tvivel.

Man kan emellertid ocksa inta en helt annan attityd. Det viktiga ar
tormodligen inte den exakta nivan pa ett saldomal utan sjilva existensen av det.
Savil erfarenheter som forskning visar att det finns en stark tendens i
finanspolitiken att kortsiktiga hansyn kommer att dominera Gver mer
langsiktiga sadana och dirmed leda till en kraftig skulduppbyggnad. Detta
motverkas av tydliga saldomal. Det gar inte med nagon storre sakerhet att siga
vilket av mal pa -1,-0,5, 0, 0,5, 1 eller 1,5 procent av BNP som ir mest lampligt.
Men inget av dessa mal kan heller antas leda till en orimlig utveckling.

%S 144,
248 156,
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Eftersom enprocentsmalet, som arbetsgruppen skriver, nu framstir som
viletablerat, 4r det ocksa enligt var uppfattning svart att Overtygande
argumentera for att det bor dndras. Den radande ekonomiska krisen med stora
budgetunderskott och med ifragasatt trovardighet for finanspolitikens
langsiktiga hallbarhet i manga linder ger ytterligare argument for ett sadant
“pragmatiskt” forhallningssitt. Om Sverige 1 ett sadant lige kan halla fast vid
tidigare saldomal utan som négra stora kostnader — och inte reviderar ner det
som en del andra linder kan tvingas till — borde trovirdighetsvinsterna vara
stora. Det skulle kunna ge betydande vinster i form av ligre riskpremier 1
framtiden.

Rapporten undviker att ta stillning till den relativa betydelsen av de olika
motiven for overskottsmalet. Samtidigt ges klara rekommendationer om bade
hur malet bér formuleras och hur det bor féljas upp. Detta sker trots att det
egentligen dr omojligt att dra sadana slutsatser utan att ha preciserat hur tungt
de olika motiven bor viga i forhallande till varandra. Vi utvecklar denna
argumentation 1 de tva féljande avsnitten.

2 Malformuleringen

Rapporten diskuterar fyra olika aspekter pa 6verskottsmalets formulering:

e Bor milet avse den offentliga sektorns skuld/férmégenhet eller dess
sparande?

e Vilken tidsperiod bér malet avse?
e Bo6r malet gilla det finansiella sparandet eller det totala sparandet?
e Bor malet omfatta hela eller bara delar av den offentliga sektorn?

2.1 Skuld- eller saldomal

Det finns en pagaende diskussion inom forskningen om huruvida mal for de
offentliga finanserna bor utformas som mal for skuld/férmogenhet eller for
sparande. I praktiken dr det vanligaste att mal eller restriktioner giller det
finansiella sparandet, men det finns ocksi exempel pa att de avser
skuldsittningen. Rapporten tar stillning for att sparandemal dr att foredra
framfér skuldmal. Det angivna skilet dr att ett skuldmal “kraver att historiska
avvikelser fran malet alltid kompenseras”, vilket innebér mindre maojligheter att
beakta konjunkturliget och diarmed storre risker for ”destabiliserande effekter
pa efterfrigan och den reala ekonomin” dn ett framatblickande
dverskottsmal.” Denna bedémning ir inte invindningsfri. Hur allvarlig en
malkonflikt mellan skuld- och stabiliseringsmal dr beror pa hur fort man
forsoker uppna en malsatt skuldniva: man kan givetvis vilja att korrigera
avvikelser fran ett skuldmal i mycket lingsammare takt dn avvikelser fran ett
overskottsmal.

Synen pé skuldmal kontra saldomal hinger samman med vilken vikt man
ger de olika 6vergripande motiv for finanspolitiken som vi diskuterade 1 avsnitt
1. Utifran malet om intergenerationell rittvisa kan det vara motiverat med ett
skuldmal som innebdr att man maste kompensera tidigare underskott med

25§ 165.
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overskott, eftersom det dr den skuld som en generation limnar efter sig som
bestimmer fordelningen av konsumtion mellan generationerna. Men utifran
effektivitetsmotivet bor man undvika de variationer 1 skattesatser som kan
krivas for att aterstilla en tidigare skuldniva: det talar for ett framatblickande
Sverskottsmal i stillet for ett explicit skuldmal.”

Rapportens slutsatser angiende Overskottsmal kontra skuldmél kan vara
problematisk om man betonar kravet pa stabiliseringspolitisk handlingsfrihet. I
den man riskpremierna pa statsupplaningen beror mer pa skuldnivan édn
(nuvarande och prognostiserade) underskott, utgdr det ett argument for
skuldmal snarare dn Gverskottsmal. Eftersom rapporten inte tydligt hirleder
slutsatserna om skuldmal kontra 6verskottsmal fran de grundliggande motiven
for offentligfinansiella mal, blir diskussionen pia denna punkt mindre vil
underbyged.

De argument som enligt vir uppfattning bor tillmitas storst betydelse i
sammanhanget 161 Zlldmpningen. Hir lyfter rapporten fram som ett problem att
skuldutvecklingen paverkas av virdefoérindringar till f6ljd av forandringar i
borskurser (som dndrar virdet av den offentliga sektorns aktieinnehav) och
vixelkurser (som dndrar virdet pa lan respektive placeringar i utlindsk valuta).
Betydelsen av detta framgar av att sidana vardeférandringar uppgick till hela
2,2 procent av BNP mellan 2008 och 2009. Vi delar rapportens bedomning att
detta kan gora det svart att tillimpa ett skuldmal i praktiken. Man bér undvika
att virdeforindringar till f6ljd av kort- eller medelfristiga svingningar i bors-
och vixelkurser blir styrande for finanspolitiken. Ett skuldmal skulle darfor
sannolikt kriva att skuldutvecklingen “rensades” frin sadana svingningar,
vilket skulle gora milet mindre tydligt. Tydlighetsskél talar dirfor for ett
saldomal. Men ocksa ett sadant mal kan utformas antingen med eller utan
”minne”. Detta diskuteras i nadsta avsnitt.

Fast eller rullande tidsperiod

Om ett saldomal formuleras som ett mal for sparandet under en fast tidsperiod
ligger det nira ett skuldmal, eftersom omfattningen av sparandet normalt ar
den viktigaste bestimningsfaktorn fér skuldutvecklingen.”” Med ett siadan
saldomal ska avvikelser frin malet under vissa ar kompenseras av avvikelser 1
motsatt riktning under andra ar. Om saldomalet i stillet utformas som ett mal
tor en framatblickande rw/lande tidsperiod, innebidr detta att man inte stiller
krav pa att tidigare avvikelser ska kompenseras.”® Rapporten ir inte helt
klargorande pa denna punkt, eftersom den stiller ett saldomal for en fast
tidsperiod mot ett mal fér “en icke tidsmissigt specificerad konjunkturcykel”.””
En mer relevant distinktion dr i stillet mellan om malet ska uppnas under en
given tidsperiod, sig 2010-2020, eller under ett givet antal 4r som successivt
rullas framat.

20 En nirmare analys av dessa fragor gors i Finanspolitiska radet (2009a), avsnitt 2.2.1.

27 Se t ex Finanspolitiska radet (2008), avsnitt 2.2.2 och appendix 1.

28 Mer precist sa stills bara ett krav pa kompensation ex anfe men inte ex post. Den utvirdering f6r en rullande
sjudrsperiod (tre 4r bakdt, innevarande dr, tre ar framét — se avsnitt 3 nedan) som tillimpas idag innebir ett mal i férvig
om att kompensera avvikelser wnder perioden men inte nigot mal for att i efterhand kompensera avvikelser under
tidigare perioder.

28182,
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Rapportens slutsats dr att ett Overskottsmal boér anvindas och att det bor
formuleras som ett framatblickande mal 6ver en konjunkturcykel vars lingd
inte anges. Det viktigaste argumentet som anfors dr, liksom nir det giller
stallningstagandet mot skuldmal, att “detta alternativ ger mycket stora
mojligheter till  stabiliseringspolitiskt  hdnsynstagande eftersom tidigare
avvikelser inte nédviandigvis maste atertas inom en viss specificerad tidsperiod
for att malet ska uppnas”.”’ Rapporten uttrycker samtidigt forstaelse for att
denna formulering innebar att uppféljningen blir komplicerad och risker for att
malet inte blir tillrdckligt bindande.

Vir huvudkritik mot rapportens stillningstaganden om mélformuleringen ar
att dessa gOrs utan att nagra klara slutsatser om den relativa betydelsen av de
olika motiven for offentligfinansiella mal forst har redovisats. Lisaren far i
stallet utifran de malformuleringar som forordas forsoka gissa sig till hur de
olika grundliggande motiven avvigts mot varandra. Inriktningen pa ett
framatblickande rullande 6verskottsmal kan tolkas som att storre vikt liggs vid
det ovan diskuterade ¢ffeksivitetsargumentet in motivet om  rdttvisa mellan
generationerna.”' Men det gir inte frin rapporten att utlisa om detta verkligen ir
avsikten. Det finns ocksd en diskrepans mellan rapportens betoning av virdet
av en lag skuld (stark formogenhetsstillning) for att inte hoga
upplaningskostnader ska inskranka den stabiliseringspolitiska handlingsfribeten och
avstandstagandet frin en formulering som innebdr att tidigare avvikelser fran
overskottsmalet ska kompenseras.

2.2 Mal for finansiellt eller realt sparande

Rapporten diskuterar dven om 6verskottsmalet som idag bor gilla enbart den
offentliga sektorns finansiella sparande eller om det 1 stillet borde avse
sektorns totala sparande, dvs inkludera ocksa realt sparande i form av
investeringar 1 realkapital (en s k gyllene regel). Denna fraga aktualiserades i var
rapport 2008.” Utgingspunkten var att det ursprungliga &verskottsmalet
formulerades utan att nagra overviaganden av dessa aspekter verkar ha gjorts.
Rapporten innehaller inte nagon egentlig egen analys av frigan men
summerar de argument som brukar framforas. Det teoretiska argumentet for en
gyllene regel ar att om offentliga investeringar maste skattefinansieras av
nuvarande generationer, samtidigt som avkastningen delvis tillfaller kommande
generationer, kan investeringsnivan bli lagre an vad som ir samhaillsekonomiskt
onskvirt. Rapporten redovisar helt korrekt att det inte finns sa mycket
empirisk forskning pa omridet och att den som finns ger ganska svagt stéd f6r
hypotesen.” De viktigaste argumenten emof en gyllene regel ir att den kan ge
upphov till svira grinsdragningsproblem nar det giller vilka utgifter som ska
betraktas som investeringar, hur stora avskrivningarna ska vara osv. Dessa
grinsdragningsproblem innebédr ocksd att mojligheterna till manipulationer
Okar. Rapporten tillmiter de trovirdighetsrisker som tillimpningsproblemen

30 Thid.

31 Se avsnitt 1.1 ovan.

32 Finanspolitiska radet (2008), avsnitt 2.3.3.

33 Rapporten ligger ocksa viss vikt vid att de offentliga investeringarna i Sverige utg6r ungefir samma andel av BNP
som i jimforbara linder. Det dr emellertid ett tveksamt argument eftersom dven de flesta andra linder har
finanspolitiska regler med mal eller restriktioner for det finansiella sparandet.
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skulle kunna ge upphov till stor vikt och drar dirfor slutsatsen att
overskottsmalet dven fortsittningsvis bor avse det finansiella sparandet.

Det kan finnas skal att pa sikt ytterligare utreda frigan om en gyllene regel.
Dagens ekonomiska kris da manga linder har stora budgetunderskott och
finansmarknadernas uppmirksamhet darfér ar koncentrerad pa just de
finansiella sparandeunderskotten dr dock knappast ritt tillfille att aktualisera
denna friga. Vi delar dirfér uppfattningen att det inte nu finns ndgra skal att
omdefiniera Gverskottsmalet sa att det omfattar ocksa den offentliga sektorns
reala sparande.

Vi har i vara tidigare rapporter betonat den bristfilliga redovisningen av
saval de offentliga investeringarna som hur den offentliga sektorns
realkapitalstock utvecklas.” BEnligt vir bedémning 4r denna redovisning si
dalig att riksdagen inte ges ett tillfredsstillande underlag f6r beslut om
offentliga investeringar. Vi noterar darfér med tillfredsstillelse rapportens
formuleringar om att det finns ”skal att noggrant folja utvecklingen av den
offentliga sektorns investeringar och realkapitalstock” och att det ar angeliget
att redovisningen pa detta omrade forbittras 1 var- och budgetpropositionerna
samt i arsredovisningen for staten. Som vi tidigare konstaterat borde en sidan
torbattring ligea i allas intresse och kunna komma till stind med endast sma
resursinsatser.”’

2.3 Vilka delar av offentlig sektor ska dverskottsmalet galla?

En ytterligare friga dr om Overskottsmalet bor avse staten, staten och
kommunerna eller som nu hela den offentliga sektorn. Rapportens slutsats ar
att malet bor gilla hela den offentliga sektorn. Motiveringen ér att det ar staten
som i slutindan har ansvaret f6r de offentliga atagandena och att det darfor ar
oegentligt att betrakta kommunsektorn och pensionssystemet som autonoma.
Om det skulle uppsta héllbarhetsproblem i dessa delar av den offentliga
sektorn kan staten tvingas skjuta till resurser. Dirfér dr det enligt rapporten
viktigt att se till det finansiella sparandet i hela den offentliga sektorn. Vi delar
denna bedémning.” Vi delar ocksi rapportens bedémning att det skulle vara
vardefullt att redovisa hallbarhetsindikatorer f6r savil stat och kommunsektor
tillsammans som hela den offentliga sektorn f6r att fa en mer fullstindig bild.

3 Uppfoljningen av dverskottsmalet

Idag anvinder regeringen fem olika indikatorer f6r att bedéma om
overskottsmalet nds:

1. En  Zillbakablickande ~ genomsnittsindikator t6r det faktiska finansiella
sparandet, vilken beriknas som det genomsnittliga sparandet frin ar
2000 (det ar da 6verskottsmalet borjade gilla fullt ut).

2. BEn rullande framatblickande genomsnittsindikator £6r det faktiska finansiella
sparandet. Den utgor ett sjudrigt glidande medelvirde for det finansiella
sparandet som centreras pa innevarande ar. Det glidande medelvirdet f6r

3+ Finanspolitiska radet (2008), avsnitt 2.2.3 respektive Finanspolitiska radet (2009a), avsnitt 4.
3 Finanspolitiska radet (2009b).
36 Samma slutsats drogs i var rapport 2008 (Finanspolitiska radet 2008, avsnitt 2.3.3).
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ett visst ar omfattar siledes det angivna aret, de tre nirmast foregaende
aren och (en framskrivning f6r) de tre kommande aren.

3. Abrets strukturella finansiella sparande, dvs det konjunturtjusterade finansiella
sparandet under aret.

4. En  tillbakablickande ~ genomsnittsindikator 6r det strukturella  finansiella
sparandet, vilken beriknas pa analogt sitt som motsvarande indikator for
det faktiska sparandet.

5. En rullande framatblickande genomsnittsindikator £6r det strukturella finansiella
sparandet, som beridknas pa analogt sitt som motsvarande indikator for
det faktiska sparandet.

Ett uppenbart problem ir att de olika indikatorerna kan visa mycket olika
resultat. Det skapar en otydlighet om 1 vilken utstrickning Overskottsmalet
uppfylls. Ett mer fundamentalt problem ir att de olika indikatorerna speglar
olika grundliggande mal. Om man utgar fran drets strukturella sparande,
behover en avvikelse ett dr inte alls kompenseras ett annat ar. Utgar man i
stillet frin den tillbakablickande genomsnittsindikatorn — som har stora
likheter med ett skuldmal — ska tidigare avvikelser kompenseras. Utifran den
framatblickande rullande sjuarsindikatorn ska man under innevarande och
kommande tre ar firsika kompensera avvikelser under de tre foregiende men
inte under tidigare ar.

3.1 Betydelsen av olika indikatorer

Valet av uppfoljningsindikatorer 4r helt centralt eftersom det definierar
overskottsmalets inneb6rd och dirmed ocksa vilken vikt som liggs vid de olika
underliggande motiven fér malet.”’

Vi tolkar rapportens rekommendationer om  uppfdljningen av
overskottsmalet som att mest fokus ska liggas pa den framatblickande rullande
sjudrsindikatorn f6r savil det faktiska som det strukturella finansiella
sparandet.”® Rapporten foreslir att den nuvarande tillbakablickande
genomsnittsindikatorn fran ar 2000 slopas, eftersom den “’kan ge intryck av att
Sverskottsmalet idr ett skuldmal”.” Férslaget 4r att den ska ersittas av en ny
rullande tillbakablickande indikator som beriknas som ett tiodrigt glidande
medelvirde for det finansiella sparandet (enligt var tolkning bade det faktiska
och det strukturella). Betydelsen av denna nya tillbakablickande indikator tonas
dock ner, eftersom dess syfte endast sigs vara “att bedéma om det funnits
systematiska felaktigheter i finanspolitiken som kan minska sannolikheten for
att 6verskottsmalet ska uppnds i framtiden (vir kursivering)." Det tycks
innebdra att en tidigare avvikelse inte 1 forsta hand ska tillmitas betydelse i sig
utan frimst dirfér att den utgér en indikation pa svarigheter att uppna
overskottsmalet framéver. Det sdgs ocksa tydligt att ”Overskottsmalet 1 fOrsta

37 Se avsnitt 2.1 ovan.

38 Rapportens formulering ér att ’en berikning gbrs av sjudrsindikatorn och strukturellt sparande omfattande samtliga
prognosir” i ett forsta steg (s 219). Formuleringen limnar dock 6ppet vilken vikt som ska liggas vid arets strukturella
sparande.

8202,
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hand bér utvirderas med ett framatblickande (var kursivering) perspektiv som
syftar till att bedoma ett reformutrymme eller besparingsbehov”."
Rapporten rekommenderar att regeringen utifran samtliga anvinda

2

indikatorer ska gora 7en samlad bedomning av avvikelsen fran
dverskottsmalet”.”” Men det dr svért att tolka hur man menar att detta ska ga
till. A ena sidan sigs att ”det inte ir nddvindigt att regeringen i alla ligen exakt
kvantifierar (var kursivering) den samlade bedomningen”, utan att det kan racka
med att “regeringen Avalitativt (var kursivering) bedémer om avvikelsen fran
éverskottsmalet 4r ringa eller inte”.* A andra sidan skriver man pa ett annat
stille att avvikelsen fran Gverskottsmalet maste uppga till minst 0,5 procent av
BNP under budgetiret innan sirskilda finanspolitiska atgarder ar
motiverade”.* Det gir forstas inte att avstd fran kvantifiering av hur stor
avvikelse som foreligger i forhallande till malet och samtidigt ha kvantitativa
riktlinjer f6r ndr atgirder bor vidtas. Vi delar dock rapportens uppfattning att
finanspolitiken pa grund av de osikerheter 1 bedomningen som alltid f6éreligger
inte bor anvandas for att finjustera det finansiella sparandet.

Det kan vara intressant att jimféra rapportens rekommendationer med den
reform av det finanspolitiska ramverket som nyligen beslutats i Tyskland.*
Enligt denna inférs ett saldomal pa noll for det strukturella finansiella
sparandet. For att malet verkligen ska bli bindande ska det f6ljas upp med hjalp
av en tillbakablickande indikator som just har “minne”. Det ska ga till sa att
underskott storre dn 0,35 procent av BNP debiteras ett sirskilt konto. Nir de
ackumulerade underskotten dir Gverstiger 1,5 procent av BNP ir regeringen
skyldig —att reducera dessa. Detta behover dock bara goras i
konunkturuppgangar (definierade som perioder nir resursutnyttjandet Okar).
Man har sdledes i Tyskland gjort en annan virderingen av den limpliga
avvagningen mellan tillbakablickande och framatblickande indikatorer in
arbetsgruppen bakom Finansdepartemetets rapport.

Viar sammantagna bedémning ar att det dven med rapportens forslag forblir
oklart hur &verskottsmalet ska tolkas. Det riskerar att géra malet mindre
bindande. Det gor ocksa rekommendationen att stérre vikt bor liggas vid den
framatblickande ~ 4n  den tillbakablickande  indikatorn.*  Denna
tyngdpunktsforskjutning underbyggs inte av rapportens analys av de
bakomliggande motiven for Overskottsmalet. Det blir dirfér oklart om
slutsatserna om uppfoljningen speglar en underforstadd viktning av dessa olika
motiv. En kommande proposition om 6verskottsmalet bor innehalla
klarligganden pa denna punkt.

3.2 Finansdepartementets berakningar av strukturellt
finansiellt sparande

Det strukturella finansiella sparandet fis genom att det faktiska sparandet
korrigeras f6r de variationer som uppkommer till £6ljd av att skatteintdkter och

48 202.

42§ 220.

48 212-213.

“S217.

4 Se Federal Ministry of Finance (2009).

4 Detta sker trots att rapporten uttryckligen tar avstind frin tidigare forslag fran savil Finanspolitiska ridet som
Riksrevisionen om att regeringen bér ange vilken vikt man tillmiter de olika indikatorerna (s 212).
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en del offentliga utgifter varierar med resursutnyttjandet. Ett problem med
Finansdepartementets — och manga andras — berikningar av det strukturella
sparandet ar att detta 1 genomsnitt 6ver lingre perioder dr hogre 4n det faktiska
sparandet. Siadana berdkningar av det strukturella sparandet dr darfér en
mindre limplig indikator f6r om Gverskottsmalet uppnatts.

Mer precist berdknas det strukturella finansiella sparandet genom att man
subtraherar de s k automatiska stabilisatorerna (den automatiska variationen i
sparandet nir konjunkturen férdindras) fran det faktiska sparandet. De
automatiska stabilisatorernas storlek fis genom att multiplicera en s k
budgetelasticitet med BNP-gapet, dvs skillnaden mellan faktisk och potentiell
produktion.”” Den systematiska avvikelsen mellan strukturellt och faktiskt
finansiellt sparande &ver ldngre perioder beror pia att det av
Finansdepartementet uppskattade BNP-gapet 1 genomsnitt ar negativt.
Avvikelserna nedat fran potentiell BNP under lagkonjunkturer dr betydligt
storre 4n avvikelserna uppit under hégkonjunkturer.

Rapporten diskuterar tre sitt att hantera problemet med systematiska
avvikelser mellan strukturellt och faktiskt sparande. En forsta metod dr att
berikna det strukturella sparandet som det sparande som uppkommer vid det
genomsnittliga BNP-gapet 1 stillet f6r vid noll 1 BNP-gap. En andra metod ir att
gora sjalva BNP-gapsberikningarna sa att det genomsnittliga gapet blir just #o//.
Ett tredje alternativ dr att ga over till en disaggregerad metod som tar hinsyn till
att BNPs sammansittning (och didrmed relationen mellan olika skattebaser) kan
variera samtidigt som variationerna i alla skattebaser och utgifter beriknas som
avvikelser frin en trend. Ocksd denna metod skulle kunna sakerstilla att det
inte blir nagra systematiska avvikelser mellan strukturellt och faktiskt finansiellt
sparande.

Rapporten ser de tva forsta metoderna som alltfér “mekaniska”. Man
rekommenderar 1 stillet att det nuvarande sittet att berdkna det strukturella
sparandet ska gompletteras med den disaggregerade metoden. Man ser det som
en fordel att anvinda flera metoder for att belysa den osdkerhet som ar
forknippad med berikningarna. Regeringen rekommenderas sedan att i
slutindan géra “en mer subjektiv bedémning” av det strukturella sparandet.*

Vi dr delvis kritiska till rapportens slutsatser pa denna punkt. Vi ser ingen
poing med att fortsitta att berdkna det strukturella finansiella sparandet pa det
satt som nu gors, eftersom det ger upphov till en systematisk missvisning nir
kalkylen anviands for att folja upp Overskottsmalet. Vi menar att den
disaggregerade metoden dr den mest limpliga att anvinda. Det dr rimligt att
ocksa redovisa olika Overviganden runt berikningarna, men vi avrider
definitivt fran att anvinda flera matt pa det strukturella sparandet vid
uppféljningen av O6verskottsmalet. Vi har tidigare kritiserat att det redan idag

47 BNP-gapet mits som skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP dividerad med potentiell BNP.
Budgetelasticiteten anger med hur manga procent av BNP som det finansiella sparandet 6kar nir BNP-gapet stiger
med en procentenhet. Finansdepartementet har under senare ar riknat med en budgetelasticitet pa 0,55. Om det
faktiska sparandet 4r 2 procent av BNP och BNP-gapet dr 1 procent, blir i sd fall det strukturella sparandet 2 — 0,55 x 2
= 0,9 procent av BNP. Om i stillet det faktiska sparandet dr -2 procent av BNP och BNP-gapet -1 procent, blir det
strukturella sparandet -2 — 0,55 x (-1) = -0,9 procent av BNP. Se vidare Finanspolitiska radet (2009a), férdjupningsruta
1.1.

4§ 207-209.
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anvinds fem olika indikatorer och att addera dnnu fler skulle gora
uppféljningen dnnu mer otydlig.49

4 Overskottsmalets stallning

Till skillnad fran i fraga om utgiftstaket innehaller budgetlagen idag inte nigra
bestimmelser om Overskottsmalet. Rapporten foreslar att det bor lagfastas att
ett sadant mal ska finnas. Daremot menar man att malets niva inte bor regleras
1lag.

4.1 Lagreglering av ett dverskottsmal

Vi delar uppfattningen att det dr Onskvirt att fora in en bestimmelse i
budgetlagen om att det ska finnas ett mal f6r den offentliga sektorns finansiella
sparande. Det skulle stirka troviardigheten f6r malet. Det kan vara rimligt att
man inte lagreglerar malets niva fOr att pd sa sitt markera att olika regeringar
utifrin sina bedomningar av de grundliggande motiven bakom malet kan
komma till olika slutsatser. Fér malets trovirdighet dr det emellertid viktigt att
det finns en bred politisk enighet om nivan for att undvika att det dndras alltfor
ofta.

Vad giller terminologin i en lagtext, foredrar vi termen saldomal framfor
overskottsmal for att tydliggora att det inte dr en giang for alla givet att malet
ska vara 6verskott. I enlighet med terminologin i rapporten fortsitter vi dock
att anvanda termen Overskottsmal nedan.

4.2 En uppforandekod for finanspolitiken

Rapporten argumenterar ocksa for att regeringen i en skrivelse till riksdagen
ska formulera en uppfirandekod t6r finanspolitiken. Koden skulle redovisa de
overgripande malen for finanspolitiken, de gillande budgetpolitiska malen
(sirkskilt oOverskottsmalet), regeringens syn pa den stabiliseringspolitiska
rollférdelningen och pa hur olika malkonflikter principiellt ska hanteras.

Rapporten diskuterar hur Overskottsmalet skulle kunna féljas upp inom
ramen fOr en sadan uppfoérandekod. Den ekonomiska varpropositionen skulle
redovisa hur utvecklingen overensstimmer med O6verskottsmélet och de
langsiktiga malen, medan budgetpropositionen skulle redovisa konkreta
atgirder for att na dessa mal. Koden skulle ocksa stipulera att en omfattande
analys av hur vil radande 6verskottsmal fyller sina syften gors med jimna
intervall. Sadana analyser skulle kunna foranleda forslag om revideringar av
malet.

Vi stoder forslaget om en uppforandekod. I den ekonomiska krisens
inledning hade det varit en stor férdel om det funnits en i férvig mer
genomtinkt principiell syn fran regeringens sida pa i vilka ligen finanspolitiken
bor anvindas for konjunkturstabilisering och hur malkonflikter mellan
kortsiktig stabilisering och lingsiktig hallbarhet bor hanteras.™

4 Se t ex Finanspolitiskas rddet (2009a), avsnitt 2.2.
50 Vi argumenterade for detta redan i vér rapport 2008 (Finanspolitiska radet 2008, avsnitt 1.3 och 2.4).
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Enligt var uppfattning vore det 6nskvirt att en uppfoérandekod dnnu tydligare
an enligt rapportens tankeskiss preciserade vad som ska hinda vid avvikelser
fran overskottsmalet. En mojlighet kan vara att man slar fast exakt hur stora
malavvikelser enligt de valda indikatorerna for malet som ska foranleda en
reaktion fran regeringen. En sidan bestimmelse skulle t ex kunna utformas sa
att regeringen 4r skyldig att ange vilken strategi man tinker folja om det
uppkommer en avvikelse pa mer dn 0,5 procent av BNP frin 6verskottsmalet
tor antingen den tillbakablickande tioarsindikatorn e/ler den framatblickande
sjudrsindikatorn. Enligt var mening dr det viktigt att ocksd se bakit om
overskottsmalet ska uppfattas som tillrickligt bindande (se diskussionen i
avsnitt 3.1). Men detta forutsitter givetvis att man tillmiter den tidigare
skuldutvecklingen vikt 1 sig (jfr var tidigare diskussion). I sa fall bor ocksa
malavvikelser under tidigare perioder kunna initiera en diskussion om huruvida
det finns anledning att revidera 6verskottsmalet framéver.

For att fa tillricklig fokusering pa avvikelser fran Gverskottsmalet kan det
finnas skil for sirskilda procedurer vid sidan av den vanliga budgetprocessen.
Annars finns det en stor risk att medel- och langfristiga Gverviganden
drunknar i den mer kortsiktiga debatten om innevarande ars budget. Detta
skulle kunna motivera att regeringen maste avge en sdarskild skrivelse till
riksdagen vid malavvikelser 6ver en viss storlek enligt de indikatorer man valt
att anvinda. Det kan ses som en parallell till de bestimmelser som galler for
Banfk of England, dir centralbankschefen maste utforma en sirskild skrivelse till
finansministern ndr inflationen avviker med mer 4n en procentenhet fran
malet. Men Riksdagen kunde ocksa regelmissigt inhdimta bedémningar fran
tex Finanspolitiska radet, Konjunkturinstitutet och Riksrevisionen nir en
sadan skrivelse avfattats.

Vi stéder rapportens forslag om regelbundna versyner av hur vil ridande
overskottsmal fyller sina syften. Sddana 6versyner bor av trovirdighetsskil inte
goras alltfér ofta, men det dr ocksa viktigt att de verkligen kommer till stand.
Det kan vara ett skil att i en uppférandekod ange att de normalt bor gbras med
vissa tidsintervall, t ex tio 4ar. Det fir sjilvfallet inte hindra en tidigare
omproévning om oforutsedda storre hindelser sa motiverar.

4.3 Olika myndigheters roll

Enligt rapporten spelar “Finanspolitiska radet, Konjunkturinstitutet, Ekonomi-
styrningsverket, Riksrevisionen och andra aktorer en viktig roll i utvirderingen
av finanspolitiken”.”’ Rapporten diskuterar mycket kortfattat “om inte
uppdraget for de olika myndigheter som idag granskar och féljer upp
finanspolitiken bor tydliggoras ...for att undvika att viktiga aspekter av
finanspolitiken férbises i granskningen och uppféliningen”.” Detta preciseras
som att Ekonomistyrningsverkets ska folja upp den statliga budgeten och
utgiftstaket, medan Konjunkturinstitutet ska bedéma om finanspolitiken dr
vilavvigd  givet  konjunkturliget och  Gverskottsmalet.  Angiende
Finanspolitiska radet framhalls att det ”skulle kunna ges mandat att folja upp
om finanspolitiken dr langsiktigt héllbar och om de medelfristiga mal som

518 229.
52 Ibid.
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regeringen sitter upp (6verskottsmalet och utgiftstaket) dr forenliga med en
langsiktigt hallbar finanspolitik.””’

Vi dr kritiska till dessa forslag, eftersom de tycks inskrinka myndigheternas
nuvarande mandat. Det dr svart att forsta varfor det skulle vara 6nskvirt om
man vill undvika att viktiga aspekter forbises. Tvirtom borde det da vara en
tordel att uppdragen for olika myndigheter delvis 6verlappar. Det ger ocksa en
mer pluralistisk belysning av fragorna.

Finanspolitiska radets nuvarande uppdrag ér att foélja upp hur
finanspolitiken férhaller sig till sina grundliggande mal om langsiktigt hallbara
offentliga  finanser,  Overskottsmalet = och  utgiftstaket samt  till
konjunkturutvecklingen. Rapportens forslag forefaller innebira att radet inte
lingre  skulle  utvirdera  hur finanspolitiken  forhdller  sig  till
konjunkturutvecklingen. Det vore enligt var mening mycket olyckligt, eftersom
avvigningen mellan kortsiktig stabilisering och langsiktig hallbarhet dr central
for finanspolitikens utformning. Radet har ocksi kompetens just pa detta
omrade. Under 2009 hade rddet en del kritiska synpunkter pa hur
finanspolitiken anvindes som stabiliseringspolitiskt medel. Det dr givetvis
viktigt att sadana kritiska synpunkter pa regeringens politik pa ett visst omrade
fran en utviarderingsmyndighet inte fir till konsekvens att myndighetens
uppdrag omformuleras.

5 Sambandet mellan det finanspolitiska ramverket
och reglerna i pensionssystemet

Det finns ett starkt inbordes samband mellan finanspolitiken och
sysselsdttningspolitiken. Finanspolitiken paverkar pa olika sitt sysselsittningen.
Samtidigt dr sysselsittningen central f6r de offentliga finanserna. Vi har darfor
tidigare argumenterat for behovet av en nirmare samordning mellan de
finanspolitiska och de sysselsittningspolitiska ramverken.™

Samspelet mellan sysselsittning och offentliga finanser ar sirskilt tydligt nér
det giller uttridesaldern pa arbetsmarknaden. Uttrddesaldern paverkas framfor
allt av reglerna i pensionssystemet. Ju hogre uttrides- och pensionsialdern ar,
desto mindre blir de framtida demografiska pafrestningarna pa de offentliga
finanserna. Rapporten betonar i hog grad detta. De berikningar som syftar till
att hirleda ett limpligt saldomal fran langsiktiga hallbarhetskalkyler utgar fran
att uttridesildern kommer att stiga i takt med medellivslingden.”
Pensionsreglerna ar utformade sa att nar medellivslingden stiger, si tenderar
pensionerna att falla, vilket skapar drivkrafter for individerna att senareligga
sitt uttrdde fran arbetsmarknaden. Men det dr svart att veta hur stark denna
effekt dr. De privatekonomiska incitament som den enskilde méter tar inte
hinsyn till de oOkade skatteintikter ~som  uppstir vid senare
uttride/pensionering. Individuella beslut kan darfor inte automatiskt vintas ge
den samhillsekonomiskt “optimala” anpassningen av
pensionsélder/uttridesilder ndr medellivslingden okar, utan det krivs
formodligen ocksa kollektiva beslut om férindringar av pensionsreglerna.

53§ 229-230.
5 Finanspolitiska radet (2009a), avsnitt 2.3 — 2.5.
% Se avsnitt 1.1 ovan.
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Vi argumenterade i var rapport frin 2009 for en pensionsreform enligt dansk
modell som skulle innebdra nigon form av automatisk anpassning av
pensionsreglerna till medellivslingden.” Den tankeskiss vi presenterade
inneholl ocksa forslag om aterkommande omprovningar av pensionsreglerna i
ljuset av utvecklingen. Dessa frigor kommenteras inte i rapporten som ar
inriktad pa det finanspolitiska ramverket i mer sndv mening. Vi vill emellertid
aterkomma till frigan om kopplingen mellan finanspolitiska mal och
pensionsregler. En stigande medellivslaingd kan foérr eller senare komma att
stilla krav pa foérindringar 1 pensionssystemet. Det kan dirfér vara klokt att
redan nu komplettera det finanspolitiska ramverket med bestimmelser om
aterkommande regelbundna utvirderingar av pensionsreglerna for att ge
underlag f6r eventuella férandringar i framtiden. Det skulle inte minst bidra till
att 6ka den allmidnna medvetenheten om hur kraven pa langsiktig finanspolitik
och pensionsregler hanger ihop.

Stockholm den 17 mars 2010

Lars Calmfors Torben Andersen
(ordférande) (vice ordférande)
Michael Bergman Martin Flodén
Laura Hartman Helena Svaleryd
Lars Tobisson Erik Asbrink

56 Finanspolitiska radet (2009a), avsnitt 2.3-2.5 och 6.3.
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Reservation av Laura Hartman och Erik Asbrink

Vi stéder forslaget 1 departementspromemorian att det nuvarande malet om ett
overskott pa 1 procent av BNP f6r den offentliga sektorns finansiella sparande
bor bibehillas. Vi anser ddremot inte att termen 6verskottsmal ska ersittas av
termen saldomal.

Argumentet fOr att byta terminologi sigs vara att tydliggora att det inte en
gang for alla dr givet att malet ska vara Overskott. Termen saldomal ar
onekligen mera flexibel, eftersom den kan anvindas f6r siavil 6verskotts- som
underskottsmal.

Att trots att malet bibehalls byta terminologi kan ge upphov till den
felaktiga uppfattningen att 6verskottsmalet har Gvergivits och att det inte ér
viktigt att fran det nuvarande underskottet, som har uppstitt i spiren av
finanskris och lagkonjunktur, aterga till ett Overskott. Vi anser att ett
terminologiskifte skulle forsvaga trovirdigheten 1 6verskottsmalet just 1 ett lige
nir det kommer att sittas pa prov, dvs nir det kan bli nédvindigt att vidta
diskretionidra ekonomisk-politiska atgirder for att dter uppna detta.

Vi delar uppfattningen att det i framtiden kan uppstd en situation nir
overskottsmalet inte lingre framstir som adekvat. Det dr nirmast omoijligt att
nu faststilla nir detta kommer att ske och hur ett eventuellt nytt mal ska
utformas och benidmnas. Det dr inte sidkert att det da kommer att framsta som
relevant att Overhuvudtaget formulera ett finanspolitiskt mal i saldotermer. Det
framstar dven av detta skil som missriktat att inféra termen saldomal.
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Finanspolitiska radet har beretts mojlighet att avge remissvar pd rapporten
Obligatoriskt dverskottsmil som forfattats inom ramen for utredningen Oversyn
av budgetlagen (Fi 2009:06). Radets synpunkter redovisas kortfattat nedan. I
vart remissvar till Ds 2010:4 Utvérdering av dverskottsmalet, samt 1 vara ordinarie
rapporter, diskuteras Gverskottsmalets motiv, utformning, uppfdljning och
stallning mer utforligt.

1. Rapportens forslag

Rapporten foreslar att det i lagen om statsbudgeten (1996:1059) inférs en
bestimmelse om att regeringen till riksdagen ska limna forslag till mal f6r den
offentliga sektorns finansiella sparande pa medelling sikt. Malet ska bendmnas
overskottsmalet. Regeringen ska redovisa hur malet uppfylls.

2. Finanspolitiska radets synpunkter pa forslagen

2.1 Obligatoriskt dverskottsmal

Vi delar uppfattningen att det dr Onskvirt att fora in en bestimmelse i
budgetlagen om att det ska finnas ett mal f6r den offentliga sektorns finansiella
sparande. Detta skulle stirka malets trovirdighet. Det kan dock vara rimligt att
inte reglera malets nivda 1 lagen, eftersom olika regeringar utifrin sina
bedémningar av motiven for malet kan komma till olika slutsatser rérande
malets nivi. Detta diskuteras nirmare i virt remissyttrande éver Ds 2010:4.”

2.2 Malet bor benamnas saldomal i stallet for dverskottsmal

Enligt radets bedémning boér milet for det finansiella sparandet benimnas
saldomal i stallet for 6verskottsmal. Det inte dr givet att man i alla lagen bor
striva efter overskott. Att Ds 2010:4 bedomer att ett 6verskott pa en procent
av BNP bor vara malet de ndrmaste aren ir inte ett starkt skil for att i lag
benimna malet 6verskottsmal. Dessa synpunkter diskuteras mer utforligt i vart
remissyttrande éver Ds 2010:4.

2.3 Uppfoljning och utvardering av malet

Det idr av storsta vikt att de finanspolitiska mélen kan f6ljas upp och utvirderas
1 efterhand. Vi menar att utvarderingen bor ske mot 7 firvdg valda indikatorer.
Vi delar uppfattningen att en wppfirandekod f6r regeringens finanspolitik bor
inforas 1 linje med det forslag som diskuteras 1 Ds 2010:4. Koden bor enligt
radet stipulera att regeringen ska ange hur den avser att hantera situationen ifall
det uppkommer en avvikelse fran Gverskottsmalet av en viss storleksordning.
For att markera fragans vikt bor detta ske i en sirskild skrivelse till riksdagen.
Se vidare radets remissyttrande éver Ds 2010:4.”

%" Se s 19 (i denna publikation s 25).
%8 Ibid.
> Se s 15ff respektive 19ff (i denna publikation s 21ff respektive 25ff).
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(ordférande)

Michael Bergman
Laura Hartman

Lars Tobisson

Torben Andersen
(vice ordférande)

Martin Flodén
Helena Svaleryd

Erik Asbrink
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Reservation av Laura Hartman och Erik Asbrink

Till skillnad frin majoriteten i Finanspolitiska Radet ansluter vi oss till forslaget
fran utredningen att termen dverskottsmdil bor bibehallas 1 framtiden. Vira motiv
tor detta stillningstagande aterges i var reservation till remissyttrandet frin
Finanspolitiska Radet gillande Finansdepartementets rapport “Utvirdering av
overskottsmalet” (Ds 2010:4). I motsats till utredningen anser vi dock att
termen Gverskottsmal i lagen bor ersittas av en annan term om det i framtiden
skulle befinnas vara Onskvirt att formulera ett saldomil som innebir att de
offentliga finanserna ska vara i1 balans eller uppvisa ett underskott.
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