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Forord

Finanspolitiska rddet har i uppdrag att folja upp och analysera
finanspolitiken. Radet ska dven verka for en 6kad offentlig diskussion
1 samhillet om den ekonomiska politiken.

Radet bestar av sex ledamoter. Sedan féregaende rapport 1 maj
2016 har John Hasslers och Oskar Nordstrom Skans férordnanden
16pt ut. Harry Flam dr ny ordférande, och Peter Englund och Bertil
Holmlund ar nya ledaméter 1 radet.

Radet bistas av ett kansli som bestair av Joakim Sonnegird
(kanslichef och chef f6r myndigheten), Niklas Frank (vice kanslichef
och utredningsekonom, tjanstledig fr.o.m. februari 2017), Christina
Hiékanson (utredningsekonom), Hannes Jagerstedt (forskarassistent)
och Charlotte Sandberg Gavatin (administrativt ansvarig).

Detta dr radets tionde rapport. Analysarbetet avslutades den
27 april. Radet har litit utarbeta tre underlagsrapporter som kommer
att publiceras i radets skriftserie, Studier i finanspolitik:

1. Herman Donner, Peter Englund och Mats Persson -—
Distributional effects of deregulating the Stockholm rental
housing market

2. Elin Ryner — Berakning av S35-indikatorn

3. Pir Stockhammar — Utvirdering av regeringens prognoser

Vi har fitt virdefulla synpunkter frin méanga. Vi vill hir sirskilt tacka
de som har wvarit foredragande vid ridets arbetsmoéten: Urban
Hansson-Brusewitz, Jesper Hansson, Jens Henriksson, Camilla
Holmén, Hans Karlsson, Danne Mikula, Joakim Skalin, Ole
Settergren, Par Stockhammar och Annika Wallenskog.

I kansliets arbete dr dialogen med medarbetarna vid Konjunktur-
institutet vardefull. Under aret har speciellt diskussionerna med
Tomas Forsfilt, Erik Glans, Urban Hansson-Brusewitz, Goéran
Hjelm, Karolina Holmberg, Georg Marthin, Kristian Nilsson, Elin
Ryner, Asa Olli Segendorf, Markus Sigonius, Joakim Skalin, Par
Stockhammar och Ylva Hedén Westerdahl varit betydelsefulla.

Avslutningsvis vill vi och kansliet hir ocksa tacka Asa Andersson,
Jakob Almerud, Anna Daniels, Thomas Eisensee, Jesper Hansson,
Albin Kainelainen, Mats Karlsson, Philip L6f, Anna Hansson, Karine



Raoufinia, Thomas G Pettersson, Hans Sacklén, Hovick
Shahnazarian och Ann-Sofie Oberg foér kloka synpunkter och
konstruktiva kommentarer. Radet vill slutligen tacka Mats Persson
och Herman Donner fér arbetet med underlagsrapporten om
avreglering av hyresmarknaden.

Stockholm den 4 maj 2017

Harry Flam Yvonne Gustafsson
Ordforande Vice ordforande
Hilde C. Bjornland Peter Englund

Cecilia Hermansson Bertil Holmlund
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OECD Organisation for Economic Co-operation and
Development
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WTO World Trade Organization
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Finanspolitiska radets uppdrag

Finanspolitiska radet ska enligt sin instruktion f6lja upp och bedéma
maluppfyllelsen i finanspolitiken och i den ekonomiska politik som
regeringen foreslar och riksdagen beslutar om och dirmed bidra till
en 6kad Oppenhet och tydlighet kring den ekonomiska politikens
syften och effektivitet.'

Radet ska sirskilt, med utgangspunkt i den ekonomiska var-
propositionen och budgetpropositionen, bedoma om finanspolitiken
ar férenlig med

1. langsiktigt hallbara offentliga finanser och

2. de budgetpolitiska malen, i synnerhet 6verskottsmalet och
utgiftstaket.

Radet ska dven, med utgangspunkt i den ekonomiska vérproposi-
tionen och budgetpropositionen,

1. bedéma hur finanspolitikens inriktning férhaller sig till
konjunkturutvecklingen, och

2. utvirdera regeringens prognoser for ekonomins utveckling samt
redovisningen till riksdagen av de offentliga finanserna. Denna
utvirdering ska ske i enlighet med artikel 4.6 1 Europeiska radets

direktiv 2011/85/EU av den 8 november 2011, i den
ursprungliga lydelsen.

Radet far dessutom granska och bedéma om finanspolitiken ligger i
linje med god langsiktigt uthallig tillvaxt samt leder till lingsiktigt
hallbar hog sysselsittning, granska tydligheten 1 den ekonomiska var-
propositionen och budgetpropositionen, sirskilt med avseende pa
angivna grunder f6r den ekonomiska politiken samt skilen for forslag
till atgarder, samt analysera effekterna av finanspolittken pa
vilfirdens férdelning pa kort och lang sikt.

Radet ska vidare verka f6r en 6kad offentlig diskussion i samhillet
om den ekonomiska politiken.

1 SFS 2011:446 och SFS 2016:1088.
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Det finanspolitiska ramverket

Det finanspolitiska ramverket innehaller de grundliggande principer
som finanspolitiken ska félja for att vara lingsiktigt hallbar.! Nagra av
dessa principer ar reglerade i lag, andra foljer praxis.

Det budgetpolitiska ramverket dr en central del av det finans-
politiska ramverket. Det budgetpolitiska ramverket omfattar ett
overskottsmal for den offentliga sektorns sparande, ett utgiftstak for
statens utgifter, exklusive rinteutgifter och for dlderspensions-
systemets utgifter, samt ett balanskrav f6r kommunerna.

Regeringen ir enligt budgetlagen skyldig att limna ett férslag till
mal for den offentliga sektorns finansiella sparande. Riksdagen har
faststillt overskottsmalet till foljande: det finansiella sparandet ska
uppga till i genomsnitt 1 procent av BNP 6ver en konjunkturcykel.

Enligt budgetlagen maste regeringen féresla ett utgiftstak for det
tredje tillkommande aret i budgetpropositionen. Riksdagen faststiller
utgiftstaket. Praxis dr att det under utgiftstaket ska finnas en
budgeteringsmarginal av en viss storlek. Denna ska i forsta hand
fungera som en buffert om utgifterna skulle utvecklas pa ett annat
sitt dn beraknat pa grundval av konjunkturutvecklingen.

Utgiftstaket dr den Overgripande restriktionen for budget-
processen. I budgetprocessen stills olika utgifter mot varandra och
utgiftsokningar prévas utifrin ett pa forhand faststillt totalt
ekonomiskt utrymme som ges av utgiftstaket och Overskottsmalet.
Huvudlinjen ar att forslag pa utgiftsokningar inom ett utgiftsomrade
maste tickas genom férslag om utgiftsminskningar inom samma
omrade.

Sedan ar 2000 tillimpas ett balanskrav inom den kommunala
sektorn. Balanskravet anger att varje kommun och landsting ska
budgetera for ett resultat i balans om inte synnerliga skil foreligger.

Regeringen har utarbetat ett antal principer som vigledning for
stabiliseringspolitiken. Finanspolitikens viktigaste bidrag till att
stabilisera konjunkturen dr att uppratthalla fortroendet for att de
offentliga finanserna 4dr langsiktigt hallbara. Vid normala
efterfragestorningar ska penningpolitiken stabilisera bade inflationen
och efterfrigan i samhillsekonomin. Regeringen ser da inga skal att
vidta nagra aktiva finanspolitiska atgarder. Vid sadana storningar ska

! Denna sammanfattning bygger pa Finansdepartementet (2011a).



finanspolitiken bidra till konjunkturstabilisering via de automatiska
stabilisatorerna.

Vid mycket stora efterfrige- och utbudsstorningar kan det finnas
behov av aktiv finanspolitik. De finanspolitiska insatserna ska i dessa
fall bidra till att uppgangen i arbetslosheten begrinsas, till att minska
risken for att arbetslosheten biter sig fast och till att mildra
konsekvenserna for sirskilt utsatta grupper.

De stabiliseringspolitiska atgirderna ska vidare utformas pa ett
sadant sitt att de inte hindrar det finansiella sparandet att aterga till
en niva foérenlig med Overskottsmalet nir resursutnyttjandet ater
blivit normalt.

Vid finansiella kriser anser sig regeringen behéva vidta sirskilda
atgirder for att bidra till finansiell stabilitet. Regeringens utgangs-
punkt ar att de offentligfinansiella konsekvenserna av siadana atgirder
ska begrinsas. Eventuella forluster som uppstir 1 den finansiella
sektorn ska i forsta hand biras av kreditinstituten sjilva, deras
aktiedgare och andra som har skjutit till riskkapital.
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Kommentar till Overskottsmalskommitténs
forslag och regeringens stallningstagande

Overskottsmalskommittén (SOU 2016:67) presenterade i hostas en
rad forslag som syftar till att forstirka det finanspolitiska ramverket.
Regeringen redovisar i 2017 ars ekonomiska varproposition (VP17)
sina bedomningar av kommitténs forslag. Vi vilkomnar flera av
utredningens forslag och regeringens bedomningar av dessa. Men
som vi skrev i vart remissvar innebir ett av kommitténs forslag ett
hot mot ridets oberoende.'

Utredningen foreslar att modellen for att utse radsledamoter
indras sd att en valberedning, dir ledaméter fran riksdagens
finansutskott ingér, i fortsittningen nominerar nya radsmedlemmar i
stillet for radet sjalvt. Utredningen menar att detta kommer att stirka
radets oberoende 1 forhéllande till regeringen. Vi menar tvirtom att
utredningens  forslag  skulle minska radets oberoende. Med
utredningens foérslag kommer finansministern ha mojlighet att
paverka vem finansutskottets ledamoter féreslar som ny medlem i
radet vilket skulle minska rddets oberoende frin regeringen avsevart.
Aven om méjligheten inte utnyttjas ir den 4gnad att minska
fortroendet for radets beroende.

Aven andra remissinstanser har betonat vikten av att ridet ir
oberoende av regeringen och att tillsittningen av ledamoter ar
grundligeande for detta oberoende.” Statskontoret menar t.ex. att
kommitténs modell innebir att ”partipolitiska intressen kan vigas in i
beredningsarbetet” och forordar i stillet att regeringen reglerar hur
ridet ska vara sammansatt i myndighetens instruktion.’

Regeringen skriver i VP17 att den nuvarande ordningen for att
utse medlemmar till Finanspolitiska radet, som innebér att radet
nominerar nya ledamoter, som sedan forordnas av regeringen, ar unik
1 ett internationellt perspektiv. Regeringen har tidigare papekat att det
faktum att radet sjalvt nominerar ledamoter bidrar till att virna radets
oberoende.* Trots det menar regeringen nu, i likhet med
Overskottsmalskommittén, att denna modell fér att utse
radsledamoter riskerar att leda till en ensidig sammansittning av

! Finanspolitiska radets remissvar pa SOU 2016:67, Dar 7-2016-12.
2T.ex. Riksbanken och Konjunktutinstitutet.

3 Statskontorets remissvar pd SOU 2016:67, Dnr 2016/192-4.

4 Se prop. 2013/14:173, s. 30.



ridet. Istillet ska Overskottsmilskommitténs forslag om en
valberedning f6r val av ridsmedlemmar, 1 vilken bland annat
ledamoéter fran riksdagens finansutskott ingar, inféras.” Vi anser att
detta minskar och 1 varje fall skadar fortroendet for radets
oberoende. Om regeringen viljer att genomféra forslaget dr det
angeldget att ledamoter fran finansutskottet inte utgdr en majoritet i
valberedningen samt att ordféranden for valberedningen inte dr en
riksdagsledamot.

> VP17, s. 86.
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Sammanfattning

Huvuduppgiften for Finanspolitiska radet 4r att félja upp och
bedéma maluppfyllelsen 1 finanspolitiken och den ekonomiska
politiken. Vira viktigaste slutsatser i arets rapport ar féljande:

Det ekonomiska lget och stabiliseringspolitiken

1.

Hogkonjunkturen 1 den svenska ekonomin bedéms forstirkas
bade i ar och nista ar och resursutnyttjandet bli allt mer
anstringt. Aven den globala konjunkturen férbittras och
framtidsutsikterna ér forhallandevis goda.

Regeringens aktiva finanspolitik dr inte vilavvigd. Med hiansyn
till konjunkturliget och 6verskottsmalet borde politiken vara
betydligt mer dtstramande.

En mer atstramande aktiv finanspolitik skulle ocksa kunna bidra
till 6kad makrofinansiell stabilitet. Ritt utformad strukturpolitik,
t.ex. ligre rinteavdrag och en hogre fastighetsavgift, kan dimpa
bade bostadspriser och hushallens skuldsittning.

Overskottsmalet och utgifistaket

4.

Det strukturella sparandet ligger tydligt under vad gillande
overskottsmal kraver trots att ekonomin ar 1 en hégkonjunktur.

I radande konjunkturlige viljer regeringen att 1 ar forsvaga de
offentliga finanserna. Detta 4dr uppseendevickande och
regeringen boér motivera sin politik samt forklara hur den kan
vara forenlig med det finanspolitiska ramverket.

Det finns starka skal att tro att det finansiella sparandet i bade
pensionssystemet och kommunsektorn — vilket hittills varit
positivt — kommer att bli negativt under de nirmaste fyra aren.
For att na Overskottsmalet maste statens del av det offentliga
finansiella sparandet vara storre dn vad det ndgon ging varit
sedan malet inférdes.

Det rader stor osidkerhet om vad som ir att betrakta som en
lingsiktig niva pd kostnaderna for asylmottagandet och
integrationen.  Regeringen bor av  forsiktighetsskdl — ta



budgetmissig hoéjd for att dessa kostnader kan komma att bli
hégre dn beriknat.

Utrymmet under utgiftstaket pa ndgra ars sikt ar historiskt hogt.
Utgiftstakets niva utgdér darfér inte  nagot stéd — for
overskottsmalet. Med ett sa stort utrymme limnas frigan om
vad regeringen anser vara ett limpligt skatteuttag obesvarad.
Regeringen bor redogbra for vad den anser dr en limplig
utgiftsutveckling och ett rimligt skatteuttag de kommande fyra
aren.

Regeringens avsikt dr att Gverskottsmalet ska nas senast ar 2020.
Det 6verskottsmal regeringen avser forefaller vara det nya
foreslagna malet om 1/3 procent relativt BNP i genomsnitt Gver
konjunkturcykeln och inte det nuvarande malet om 1 procent.
Regeringen bor klargéra hur den ser pa overgangen fran det nu
gallande till det foreslagna lagre 6verskottsmalet.

Uppfolining av dverskottsmalet

10.

11.

12.

Perioden 2006-2015 kan sigas utgdra en hel konjunkturcykel.
Det genomsnittliga finansiella sparandet under denna period
uppgick till 0,3 procent av BNP. Malet om 1 procents finansiellt
sparande i genomsnitt 6ver en konjunkturcykel har siledes inte
uppnatts.

Aven om hinsyn tas till att denna period kinnetecknas av en
ovanligt djup och varaktig lagkonjunktur har Gverskottsmalet
inte natts; det strukturella sparandet har i genomsnitt uppgatt till
0,7 procent av BNP under perioden 2006—2015.

Vi konstaterar ocksa att det genomsnittliga finansiella sparandet
ligger under malet under varje attaarsperiod med borjan 2005—
2012 fram t.o.m. 2011-2018.

Skuldankaret

13.

Overskottsmalskommittén har foreslagit ett skuldankare pa 35
procent av BNP. Vi anser att detta ger en tillricklig
sikerhetsmarginal for att kunna hantera en allvarlig ekonomisk
kris, givet att realrdntan dr lag och att den langsiktiga tillvixten i
svensk ekonomi inte faller drastiskt.
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Langsiktigt hallbara offentliga finanser

14.

15.

16.

De berikningar av de offentliga finansernas hallbarhet fram
till ar 2030 som Konjunkturinstitutet har gjort for radets
rikning visar pa sma risker for obalanser.

Om inte de nyanlindas integration pa arbetsmarknaden
forbittras avsevirt kommer asylinvandringen att innebira en
langsiktig belastning pa de offentliga finanserna.

Pensionsaldern behover gradvis héjas for att de offentliga
finanserna ska vara langsiktigt hallbara och den statliga
inkomstpensionen ha en acceptabel niva. Normen att ga i
pension vid 65 ars dlder behover brytas.

Sysselsdttningen och arbetslisheten

17.

18.

19.

20.

Huvudproblemet pa svensk arbetsmarknad giller de stora
skillnaderna 1 sysselsittning och arbetsloshet mellan personer
fédda i Sverige och utomeuropeiskt fodda. Radet foreslog
redan i forra arets rapport fortsatta satsningar pa utbildning
och subventionerade anstillningar, men ocksa att
arbetsmarknadens parter 6ppnar for enkla jobb med ligre
l6ner dn dagens minimilGner.

Vi bedomer att regeringen inte kommer att na sitt mal om att
Sverige ska ha ligst arbetsloshet inom EU ar 2020. Detta
beror bla. pa att heltidsstuderande och samtidigt
jobbsokande ungdomar star for en jamforelsevis stor andel av
arbetslosheten i Sverige och pa den bristfilliga integrationen
av invandrare pa arbetsmarknaden.

Regeringen borde, som radet tidigare féreslagit, omformulera
sitt arbetsloshetsmal till separata sysselsittningsmal for olika
grupper, exempelvis asylinvandrare, unga lagutbildade och
lingtidsarbetslosa.

Regeringen riknar med att jamviktsarbetslosheten faller till
6,2 procent ar 2020, medan Konjunkturinstitutet bedémer att
den ligger pa 6,7 procent 2017-2020. Regeringen bor tydligt
redogéra for de bedomningar som gjorts samt redovisa
kanslighetsanalyser som visar hur berikningarna av potentiell
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21.

22.

BNP och strukturellt sparande paverkas av alternativa
antaganden om jamviktsarbetslosheten.

Det viktigaste underlaget for regeringens bedomning av
jamviktsarbetslosheten bakat i tiden ér skattningar som gors
av Buropeiska kommissionen. Internationellt samarbete nir
det giller modellutveckling dr virdefullt, men modellen bor
skattas pa finansdepartementet fOr att kunna anpassas
ytterligare till svenska férhallanden.

Det finns mycket som tyder pa att matchningen pa
arbetsmarknaden har forsimrats efter finanskrisen 2008—
2009. Detta giller sirskilt for utrikes fodda, vilket sannolikt
innebir ett visst tryck uppat pa jaimviktsarbetslosheten.

Prognosutvérdering

23.

24.

25.

Regeringen har en  fortsatt ligre prognos  for
resursutnyttjandet i ekonomin de nidrmaste aren jamfort med
flertalet andra bedomare. Detta medfér att regeringens
berikning av det strukturella sparandet blir hogre dn vad som
annars skulle vara fallet och péaverkar pa sa sitt utvirderingen
av maluppfyllelsen av det offentliga sparandet.

Radets prognosutvirdering visar att regeringens prognoser
tor viktiga makrovariabler har varit mindre traffsikra dn
Konjunkturinstitutets under perioden 2007-2016. For de
flesta undersokta variabler klarar regeringen heller inte att pa
tva till tre drs sikt sl en s.k. naiv prognosmetod, dvs. att
senast kinda virde antas bestd ocksa 1 framtiden. Vidare finns
en tendens att systematiskt 6verskatta BNP-tillvixten och det
offentliga sparandet samt underskatta arbetslosheten.
Regeringen bor kunna goéra bittre prognoser och
berikningar. Detta giller i synnerhet for det finansiella och
strukturella sparandet dir regeringen ensam har tillgang till
den mest aktuella informationen.

Regeringens berikning av de offentliga finanserna leder till en
systematisk Overskattning av det finansiella och strukturella
sparandet pa tva till tre ars sikt. Vi anser att regeringen bor
tillimpa en framskrivningsmetod som ger en mer realistisk
bild av hur de offentliga finanserna kommer att utvecklas.
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Hyresregleringen och inkomstfordelningen

206.

27.

Rorligheten pa arbetsmarknaden skulle sannolikt 6ka och
tillvaxtforutsittningarna forbittras genom en omreglering av
dagens  system 1  riktning mot  marknadshyror.
Hyresregleringen skyddar dem som redan 4r inne pa
hyresmarknaden pa bekostnad av dem som star utanfor.
Aven fér dem som ir inne pa marknaden skapar regleringen
problem. Den haller visserligen nere deras hyror, men
begrinsar deras rorlighet och valméjligheter.

En omreglering bor dock inte géras utan att beakta effekterna
pa fordelningen av disponibel inkomst. Var kalkyl av de
kortsiktiga fordelningseffekterna visar att en Overgang till
marknadshyror visserligen skulle h6ja hyrorna nagot mer for
hushéll i hogre inkomstligen, men att hushdll med lagre
inkomster skulle drabbas hardare riknat i1 procent av
disponibel inkomst. En 6verging mot marknadshyror bor
darfor kompletteras med andra atgirder, exempelvis utbyggda
bostadsbidrag.  Samtidigt skulle en Overging mot
marknadshyror ge kapitalvinster for fastighetsigarna. En
engingsbeskattning av fastighetsigarna skulle kunna bidra till
att finansiera héjda bostadsbidrag.

Nomineringen av ledamoter till Finanspolitiska radet

28.

Regeringen avser att inritta en valberedning bestiende av
bland andra ledaméter fran riksdagens finansutskott. Vi anser
att detta riskerar radets oberoende och 1 varje fall att skada
fortroendet fér dess oberoende. Om regeringen viljer att
genomfora forslaget ar det angeliget att ledamoter fran
finansutskottet inte utgdr en majoritet 1 valberedningen samt
att  ordféranden  for  valberedningen inte dr en
riksdagsledamot.
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1 Det ekonomiska laget

Kapitel 1 ger en 6versiktlig bild av det ekonomiska liget. Det dr mot
bakgrund av denna som rddet i kommande kapitel diskuterar och
virderar regeringens ckonomiska politik. Radet gor ingen egen
konjunkturprognos, utan kapitlet baseras pa material som andra
bedémare och prognosmakare har publicerat.'

1.1 Det internationella ekonomiska laget

Den globala konjunkturen fortsatte att stirkas under 2016. De stora
negativa BNP-gap som den finansiella krisen gav upphov till haller
successivt pa att slutas (diagram 1.1). Flera fortroendeindikatorer
ligger Gver sina historiska genomsnitt i USA, euroomridet och i
Storbritannien, vilket talar f6r en fortsatt forstirkning av
konjunkturen.” Investeringarna Skar som andel av BNP efter en
utdragen lagkonjunktur med aterhallsamma investeringsnivaer.

IMF riknar med att den globala tillvixten ligger kring 3,5 procent
under 2017 och 2018 (se tabell 1.1). De utvecklade ekonomierna
vixer med 1 genomsnitt 2 procent, vilket kan jamforas med
tillvixtekonomierna som 1 genomsnitt bedéoms vaxa med 4,5 procent
under 2017 och med 4,8 procent under 2018.” Skillnaderna inom
olika  landgrupper 4dr  emellertid —mycket stora.  Bland
tillvaxtekonomierna drivs tillvixten frimst av Kina och Indien. Det
ser dock ut som om omliggningen i den kinesiska ekonomin
kommer att halla tillbaka den globala efterfrigan dven i
fortsittningen. Indien vintas vixa ndgot snabbare dn hittills under
2000-talet. Den ryska ekonomin har tagit sig ut ur de senaste arens
recession och hjilps av det stigande oljepriset. Monstret med en
negativ tillvixt i Brasilien ser ut att kunna brytas, men landet dr i stort
behov strukturella reformer och fortsatt stéd fran den ekonomiska
politiken.

De utvecklade ekonomierna har dnnu inte natt tillbaka till de
tillvixttakter som radde fore den finansiella krisen. Den amerikanska
ckonomin vintas vixa med 2,3 procent 1 ar. Aterhémtningen i

! Bilden av den internationella konjunkturen baseras i stor utstrickning pid IMF (2017a), IMF (2017b),
OECD (2016b) och Konjunkturinstitutet (2017b).

2 Konjunkturinstitutet (2017b).

3 Definitionerna av utvecklade ekonomier respektive tillvixtekonomier fljer World Economic Situation
and Prospects (WESP); riktlinjer som har utvecklats av FN.
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euroomradet fortsitter och tillvixten bedéms bli omkring
1,7 procent under innevarande ar. Storbritannien vixer starkare dn
vad manga bedomare hade befarat efter folkomrostningen om
uttridet ur EU, men bedomningen ar att tillvixten mattas av de
nirmaste dren. I Japan gir utvecklingen fortsatt trogt och
lagkonjunkturen ser ut att besta enligt IMF:s prognos. Som framgar
av diagram 1.1 dr den svenska konjunkturen for narvarande stark 1 ett
internationellt perspektiv.

Diagram 1.1 BNP-gap i valda lander

Procent av Procent av
potentiell BNP
_________________________________________________________ -6

_____________________________________ - 4
___________________________________ L2

==zs==med 0

T St — -

Euroomradet | -6
Sverige L -8
2000 2005 2010 2015 2020

Anm.: BNP-gapet visar hur faktisk BNP avviker fran sin lingsiktiga niva (potentiell BNP) och anges i
procent. I sin prognos i april 2017 berdknar IMF endast BNP-gapet 61 Sverige till och med 2018.
Killa: IMF (2017b).

Tabell 1.1 BNP-tillvaxt i valda lander
2000— 2008—

Procentuell férandring 2007 2015 2016 2017 2018
Varlden 4,5 3,5 3,1 3,5 3,6
Utvecklade ekonomier 2,7 1,2 1,7 2,0 2,0
Tillvaxtekonomier 6,6 5,6 4,1 4,5 4,8
Sverige 3,3 15 3,3 2,7 2,4
USA 2,7 1,3 1,6 2,3 2,5
Euroomradet 2,2 0,5 1,7 1,7 1,6
Japan 15 0,5 1,0 1,2 0,6
Storbritannien 2,9 1,1 1,8 2,0 1,5
Kina 10,5 9,2 6,7 6,6 6,2
Indien 7,1 7,4 6,8 7,2 7,7
Ryssland 7,2 1,9 -0,2 1,4 1,4
Brasilien 3,6 2,7 -3,6 0,2 1,7

Anm.: Tabellen visar den arliga procentuella férindringen av teal BNP. Definitionen av
tillvixtekonomier respektive utvecklade ckonomier foljer riktlinjerna WESP, vilka bl.a. anvinds av IMF
och Virldsbanken.

Killa: IMF (2017b) och Macrobond.
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Inflationen i euroomradet nidde i1 mars ECB:s malsatta niva for
forsta gangen pa fyra ar, vilket fick centralbankschefen Mario Draghi
att dndra tonen nigot angiende policyutsikterna.! Prisokningarna
drivs dock 1 huvudsak av energipriser och kirninflationen ligger
fortfarande lagt. Det dr didrmed osdkert hur varaktig den hogre
inflationen blir och penningpolitiken i euroomradet dr fortsatt
expansiv. Hur priserna, och diarmed penningpolitiken, 1 euroomradet
utvecklas framéver far konsekvenser for den ekonomiska aktiviteten
och i férlingingen for finanspolitikens utformning.

Finanspolitiken har varit mycket stram 1 manga linder under de
senaste aren och mycket talar nu f6r att en mindre atstramande, och 1
vissa fall expansiv, inriktning dr att vinta (se diagram 1.2). Detta
giller inte minst i USA, dir administrationen har utlovat
finanspolitiska stimulanser i form av skattelittnader och offentliga
infrastrukturinvesteringar. OECD uppmanar till en svagt expansiv
finanspolitisk inriktning, efter en lang period av konsolidering av de
offentliga finanserna pa manga hall efter finanskrisen.’

Diagram 1.2 Férandring i strukturellt sparande

Procent av Procent av
potentiell BNP potentiell BNP
I -3

Euroomradet

e L2

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Anm.: En positiv férindring av sparandet innebir att politiken gérs mer dtstramande och vice versa.
Killa: IMF (2017b) och Macrobond.

Sammantaget ser de internationella konjunkturutsikterna pa kort sikt
relativt goda ut. De priglas emellertid av flera risker, inte minst av

#+ Centralbankschefen utelimnade i sitt uttalande formuleringen att han var beredd att anvinda “alla
tillgéingliga medel” for att motverka prisstagnation. Det tolkades som en forsiktig signal om att de
extraordindra penningpolitiska stimulanserna i euroomradet kan borja fasas ut. Financial Times (2017a).

5 Se OECD (2016b).
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politisk karaktir, vilka kan fa effekter pa medellang till lang sikt om
de realiseras. En sadan risk r6r osidkerheten kring den ekonomiska
politiken, sarskilt i USA och Kina. Den globala tillvaxten ar beroende
av stod fran finanspolitiken, frimst i USA, men ocksd 1 Kina och
euroomradet. OECD uppskattar att finanspolitiska stimulanser i
dessa linder bidrar med omkring 0,5 procentenheter till den globala
tillvixttakten de kommande aren. Aven IMF menar att osikerheten
kring finanspolitiken, framfor allt i USA, har konsekvenser for de
globala tillvixtutsikterna. I Storbritannien och de storsta utvecklings-
linderna visar de indikatorer som OECD och IMF anvinder pd en
ovanligt hog osikerhet kring den ekonomiska politiken.’

Det framtida EU-samarbetet stir just nu infér flera stora
utmaningar, déribland terrorhot, flyktingkrisen och en anstringd
relation till Turkiet. Dirtill bidrar foérhandlingarna  kring
Storbritanniens uttride ur EU och valen i Frankrike och Tyskland till
att skapa ett osikert investeringsklimat i Europa.

Bland tillvixtekonomierna finns det risker med hog skuldsittning i
foretagssektorn, fallande lonsamhet och svaga offentliga finanser.
Dessa risker, som pa manga hall forstirks av laga ravarupriser, ger
ocksa upphov till hogre riskpremier och kapitalutfloden, samt
valutakursrisker for bankerna.’

Ett annat orosmoln dr den méjliga vindning som handelspolitiken
kan ta framover och dess konsekvenser for varldshandeln.
Handelstillviaxten dr ovanligt svag i forhallande till BNP-tillvixten
och flera internationella organisationer varnar for en fortsatt
utveckling i samma riktning. Forskning visar att savil strukturella
faktorer som faktorer av mer tillfillig art, t.ex. 6kad policyosikerhet
och protektionistisk retorik, har bidragit till utvecklingen.®

¢ Se OECD (2016b) och IMF (2017a).

7 Se IMF (2017a).

8 IMF, Vitldsbanken, OECD och WTO har alla uttryckt oro éver ett tilltagande negativt sentiment for
globalisering och handel pa minga hall i virlden. Se tex. Haugh m.fl. (2016), WTO (2016) och
Constantinescu m.fl. (2017).
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1.2 Utvecklingen i Sverige

Vintern 2015/2016 stod den héga asylinvandringen under andra
halvan av 2015 i fokus fér den politiska debatten. Atgirderna for att
begrinsa inflédet av asylsbkande, som regeringen och delar av
oppositionen kom O6verens om 1 slutet av oktober 2015, gav
omedelbar effekt.” Som mest ansékte under en vecka i bérjan av
november knappt 11 000 personer om asyl i Sverige. Antalet
ansOkningar gick sedan ner kraftigt och var under slutet av december
kring 2 000 till 3 000 1 veckan. Totalt sokte 162 915 personer asyl i
Sverige under 2015. Tidigare ar har antalet asylsdkande varierat under
aret, med en tydlig 6kning under hosten. Under 2016 uteblev den
sasongsbetonade 6kningen och istillet fortsatte mellan 400 och 600
personer per vecka att sOka asyl. Totalt sokte 28 939 personer asyl 1
Sverige under 2016, vilket r det ligsta antalet sedan 2009." Det ir
oklart om detta ska betraktas som en langsiktigt stabil nivé, eller om
antalet asylsokande kommer att 0ka nir den tillfilliga lagstiftningen
vil upphor.'' Det ir viktigt att ta héjd for denna osikerhet eftersom
konsekvenserna for de offentliga finanserna kan bli mycket olika,
beroende pa vilka nivier som realiseras.

Som radet skrev 1 2016 drs rapport tar det tid for kostnaderna for
flyktingmottagandet att klinga av. En stor del av kostnaderna for
2015 ars asylinvandring kommer sannolikt darfor att dréja kvar under
flera ar, oavsett hur manga fler som kan komma att séka asyl
framéver.

1.2.1 Konjunkturen

Enligt Konjunkturinstitutet (KI) gick svensk ekonomi in i en
hogkonjunktur ar 2016 med ett svagt positivt BNP-gap. Flera olika
indikatorer pd resursutnyttjandet bekriftar bilden (diagram 1.3 och
1.4). KI bedoémer att konjunkturen fortsitter att stirkas under aret
och att 6kningen kulminerar under 2018 (tabell 1.2). Riksbanken ger
en dnnu ljusare bild av konjunkturen framover. Synen pa

 Uppgorelsen innebir att Sverige har infért en tillfillig, restriktiv migrationslagstiftning i linje med EU:s
10 Migrationsverket (2016) och Migrationsverket (2017a).

1 Sommaren 2016 beslutade riksdagen att inféra tidsbegrinsade uppehallstillstand, att begrinsa ritten
till anhoriginvandring och att skirpa forsorjningskravet. Lagen (SFS 2016:752) ska gilla i tre ar och
direfter utvirderas. Den 7 februari 2017 beslutade regeringen att uppritthdlla de tillfilliga
grinskontrollerna fram till den 10 maj 2017, se Regeringen (2017).
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konjunkturliget delas emellertid inte av regeringen som i VP17
riknar med ett markant mindre BNP-gap de ndrmaste aren, trots att
regeringen prognosticerar en hogre BNP-tillvixt dn KI. Vi
aterkommer till mojliga orsaker till och konsekvenser av dessa
skillnader i kapitel 3.

Diagram 1.3 Den svenska konjunkturen

Standard- Procent av
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B o - 6

——— RU-indikator
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\ —— PCA-indikator
1+---An-S-- Y-~ -2
0 - -0
B e et S e e \ & 7 2 A Dy, LT -2
B e e e e T - -4
-3 J\ _______________________________________________________ L -6

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016
Anm.: Riksbankens indikator pa resursutnyttjandet, RU-indikatorn, viger samman information i
enkitdata och arbetsmatknadsdata med hjilp av s.k. principalkomponentanalys (PCA). PCA-indikatorn
ir Kl:s motsvarighet. Indikatorerna standardiseras sa att de fir medelvirde 0 och standardavvikelse 1.
Kiilla: Sveriges Riksbank och Konjunkturinstitutet (2017b).

Diagram 1.4 Konjunkturbarometern i april 2017
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Anm.: Barometetindikatorn sammanfattar de svenska féretagens och hushallens aktuella syn pa
ckonomin. Serien standardiseras sa att den far medelvirde 100 och standardavvikelse 10.
Killa: Konjunkturinstitutet (Konjunkturbarometern april 2017).
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Tabell 1.2 Makroekonomiska nyckeltal for svensk ekonomi

2016 2017 2018 2016 2017 2018

BNP 3,5 2,3 1,9 3,3 2,9 2,2
BNP-gap 0,0 0,2 0,0 -0,1 0,5 0,4
Sysselsattning 1,8 15 0,6 15 1,8 1,0
Arbetsldoshet 6,8 6,3 6,3 6,9 6,6 6,4
KPI 1,0 1,5 2,1 1,0 1,5 1,6
Finansiellt sparande -0,2 -0,3 0,0 0,9 0,3 0,6
Strukturellt sparande 0,2 -0,3 0,1 1,0 0,3 0,6
Bruttoskuld 42,0 40,9 39,5 41,6 39,5 37,3

2016 2017 2018 2016 2017 2018

BNP 3,3 2,0 1,9 3,3 2,5 2,1
BNP-gap 0,5 0,7 0,6 0,4 1,0 1,1
Sysselsattning 1,8 1,3 0,8 15 1,7 0,8
Arbetsldshet 6,7 6,3 6,2 6,9 6,7 6,5
KPI 1,0 1,4 2,7 1,0 1,5 1,6
Finansiellt sparande -0,6 -0,3 0,2 0,9 0,5 0,6
Strukturellt sparande -0,5 -0,8 -0,3 0,6 0,4 0,4
Bruttoskuld 41,7 40,2 39,1 41,3 39,2 37,5

2016 2017 2018 2016 2017 2018

BNP 3,2 2,2 2,4 3,3 2,8 2,3
BNP-gap 0,5 0,8 1,3 04 1,3 1,6
Sysselséttning 1,6 1,0 0,7 15 1,8 0,7
Arbetsloshet 6,9 6,7 6,7 6,9 6,7 6,6
KPI 1,1 1,8 2,6 1,0 1,6 2,1
Finansiellt sparande 0,1 0,0 0,2 0,9 0,6 0,7

Anm.: BNP-gap och strukturellt sparande anges i procent av potentiell BNP, arbetsléshet i procent av
arbetskraften (15-74 4r) och finansiellt sparande, samt bruttoskulden i procent av BNP. Ovriga siffror
avser en arlig procentuell f6rindring.
Killa: BP17, VP17, Konjunkturinstitutet (2016a), Konjunkturinstitutet (2017b), samt Sveriges Riksbank
(2016a) och Sveriges Riksbank (2017b).
KI bedoémer att tillvixttakten i BNP 2017 blir 2,9 procent, vilket ar
visentligt hogre dn i jimforbara linder (se avsnitt 1.1). En viktig
bidragande orsak till utvecklingen dr forhallandevis hoga
bruttoinvesteringar (se diagram 1.5). En stor del av dessa ar
bostadsinvesteringar, men dven naringslivets investeringar har vuxit
snabbare den senaste tiden.

Den offentliga konsumtionen har varit férhallandevis hég under
2015 och 2016. Det stora flyktingmottagandet dr en forklaring till
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detta. En annan foérklaring dr den 6kade demografiska belastningen
pa vilfirdssystemen som beror pd att andelen unga och idldre i
befolkningen Okar. Sammantaget har den offentliga konsumtionen
gett ett starkt bidrag till BNP-tillvixten de senaste tva aren. Troligen
mattas tillvixttakten i den offentliga konsumtionen dock av framover
och atergar till en mer normal takt efter hand som kostnaderna for
flyktingmottagandet minskar.

Exporttillvixten stirktes under slutet av 2016 och vintas, i
importjusterade termer (visas ej 1 diagram 1.5), ge det stOrsta bidraget
till tillvixten i ar och nista ar. Uppgangen dr bred: bade varu- och
tjansteexporten har Okat snabbt och omvirldens efterfraigan pa
svenska industrivaror har stirkts markant. Exporttillvixten framover
— pa omkring 4 procent per ar — dr i linje med ett historiskt
genomsnitt sedan 1981.

De svenska hushillens konsumtion vixer i linje med genomsnittet
under 2000-talet, trots att hushallen enligt Konjunkturbarometern
har en mer optimistisk syn pa ekonomin 4n normalt. Viktiga
torklaringar till detta dr enligt KI en mattlig tillvixt 1 reala inkomster
och férmogenheter samt ett Okat osidkerhets- och buffertsparande.

Diagram 1.5 BNP-utveckling och forsérjningsbalans 2011-2020

Prsoce ntenheter Proce r%t

I Fasta bruttoinvesteringar @ Offentlig konsumtion

) == Hushallens konsumtion — BNP-tillvéxt (ho) )

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Anm.: Linjen visar férindringen i BNP i fasta priser, i forhillande till féregiende ér. Staplarna visar hur
de olika komponenterna i f6rsérjningsbalansen bidrar till férindringen i BNP.
Kiilla: Konjunkturinstitutet (2017b).



Svensk finanspolitik 2017

1.3 Arbetsmarknaden

Utvecklingen pa den svenska arbetsmarknaden innehaller bade
positiva och problematiska inslag. Sysselsittningsgraden har uppvisat
en snabb dterhimtning efter finanskrisen och ar hégre i Sverige an 1
alla andra EU-linder. Samtidigt dr arbetslosheten fortsatt hog och
regeringens mal om att Sverige ska ha Europas ligsta arbetsloshet ar
2020 ser ut att bli mycket svart att na. Sirskilt problematisk ar
utvecklingen mot vaxande skillnader i arbetsmarknadsutfall mellan
olika grupper, i synnerhet mellan inrikes- och utrikesfédda liksom
mellan h6ég- och lagutbildade personer. Det finns ocksa tendenser till
férsvarade matchningsproblem pa arbetsmarknaden, vilket yttrar sig
som en langsam minskning av arbetslsheten, trots en relativt snabb
okning av antalet lediga jobb.

I 2015 ars rapport pekade vi pd riskerna med de malkonflikter
som finns mellan regeringens arbetsloshetsmal och andra mal f6r den
ekonomiska politiken. Det finns en risk finns for att finanspolitiska
stimulanser driver in ekonomin i en 6verhettning eftersom regeringen
har forklarat att arbetsloshetsmalet ska styra den eckonomiska
politiken. I 2016 érs rapport férordade vi att regeringen borde
omformulera sitt arbetsléshetsmal till separata mal fo6r olika grupper,
till exempel mal for att forbittra arbetsmarknadsintegrationen av
asylinvandrare.'” T takt med att fler och fler av dem som kom till
Sverige under 2015 och 2016 boérjar trida in pa arbetsmarknaden blir
det annu viktigare med en mer riktad politik.

I detta avsnitt studerar vi utvecklingen pa arbetsmarknaden med
fokus pa arbetskraftsdeltagande, sysselsittning och arbetsléshet. Vi
jamfor svenska forhdllanden med situationen i andra EU-linder och
belyser skillnader i arbetsmarknadsutfall mellan olika grupper."

12 Se Finanspolitiska radet (2015) och Finanspolitiska radet (2016). Kritiken mot atbetsléshetsmalets
formulering delas av andra bedémare, se t.ex. SNS (2017), s. 11. Aven SNS menar dir att det nuvarande
malet bor ersittas med dndamadlsenliga mél som styr politiken mot de omriden dir problemen finns och
bor riktas in pd att korta tiden till sysselsittning for marginalgrupper om ligutbildade unga, ildre
arbetslosa samt flykting- och anhériginvandrade.

13 Datakillorna dr SCB:s arbetskraftsundersokningar (AKU), Eurostat samt i ndgra fall OECD
Employment Outlook. Aldersavgrinsningarna varierar en del mellan datakillor och studerade variabler.
AKU har under en ling f6ljd av ar fokuserat pa gruppen 16—64 ar. Sen mitten av 00-talet redovisar
AKU idven uppgifter for gruppen 1574 ar (i enlighet med EU-férordningar).
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1.3.1 Arbetskraftsdeltagande och sysselsattning

Sverige har hogre arbetskraftsdeltagande och hogre sysselsittnings-
grad 4n alla andra EU-linder (diagram 1.6). Skillnaderna i
arbetskraftsdeltagande och sysselsittning mellan min och kvinnor
uppgick till cirka 30 procentenheter kring 1970 men minskade
dramatiskt under 1980- och 1990-talen och har sen mitten av 1990-
talet legat stabilt kring 3—4 procentenheter (diagram 1.7 och diagram
1.8).  Det hoga  arbetskraftsdeltagandet och  den  hdga
sysselsattningsgraden 1 Sverige hinger frimst thop med en hog
forvarvsfrekvens bland kvinnor, sirskilt dldre kvinnor. Finanskrisen
hade férsumbara effekter pa arbetskraftsdeltagandet och relativt sma
effekter pa sysselsittningsgraden, i synnerhet i jimforelse med andra
EU-linder och med krisen i bérjan av 1990-talet. Under perioden
2010-2016 o©kade sysselsittningsgraden med 4 procentenheter for
gruppen 16—64 ar och med 2,7 procentenheter f6r gruppen 15-74 ar.
Antalet arbetade timmar ékade med 4 procent under samma period. "

Diagram 1.6 Sysselséttningsgrad och arbetskraftsdeltagande i EU
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Anm.: Aldrarna 15-64 ér, ar 2015.
Kalla: Eurostat.

14 Uppgiften om arbetstimmar avser timmar per person i aldern 15-74 ar.
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Diagram 1.7 Arbetskraftsdeltagande bland kvinnor och méan
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Killa: SCB (AKU).

Diagram 1.8 Sysselséattningsgrad bland kvinnor och man
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Kiilla: SCB (AKU).

Bakom de aggregerade sysselsittningstalen doljer sig stora skillnader
mellan inrikes- och utrikesfédda samt mellan hég- och lagutbildade.
Diagram 1.9 visar sysselsittningsgradens utveckling sedan 2005 efter
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utbildningsniva och fédelseregion. Vi fokuserar pa arbetsmarknadens
“kirngrupper” 1 aldersintervallet 25-54 ar och jamfor i forsta hand
skillnader i utfallet mellan hogutbildade (eftergymnasial utbildning)
och lagutbildade (férgymnasial utbildning) och skillnader i utfallet
mellan ursprungskategorierna inrikesfédda och utomeuropeiskt
fodda. "

For inrikesfodda har sysselsittningsgapet 1 form av utbildning —
skillnaden 1 sysselsittningsgrad mellan hégutbildade och lagutbildade
personer — 6kat 6ver tid. Det uppgick till 20 procentenheter ar 2016.
Det ir troligt att en del av 6kningen drivs av sortering. De
ligutbildades andel av befolkningen 1 gruppen 25-54 ar har minskat
dramatiskt sen borjan av 1970-talet (fran 60 procent till under 10
procent i dag). Nir allt fler gar vidare till hogre utbildning drineras
sannolikt gruppen lagutbildade gradvis pa egenskaper som gynnar
framgang pa arbetsmarknaden.'® Fér personer som ir fédda utanfor
Europa Okar ocksa sysselsittningsgapet i utbildning 6ver tid: fran
16 procentenheter 2005 till 27 procentenheter 2016. Sysselsittnings-
trenden dr svagt positiv for hogutbildade som dr fédda utanfor
Europa och svagt negativ for lagutbildade fran samma fédelseregion.

For lagutbildade dr sysselsittningsgapet i form av ursprung —
skillnaden i sysselsdttningsgrad mellan inrikes- och utomeuropeiskt
todda — relativt stabil 6ver tid och uppgar till cirka 30
procentenheter. Fo6r hogutbildade minskar gapet fran 27
procentenheter till 21 procentenheter under perioden 2005-2016.
Det kan noteras att sysselsittningsgapet mellan inrikesfédda
lagutbildade och utomeuropeiskt f6dda hégutbildade var positivt och
uppgick till 14 procentenheter 2005. Skillnaden har darefter minskat,
men det dr anmirkningsvirt att sysselsittningsgraden bland
hégutbildade som ir fodda utanfér Buropa fortfarande idr inte ar
hogre dn bland de ligutbildade inrikesfédda.

Skillnaderna mellan olika gruppers arbetskraftsdeltagande ar
mindre 4n skillnaderna i sysselsittning,"” En orsak ir sannolikt att
arbetskraftsdeltagande ger mojligheter till ekonomisk ersittning vid
arbetsloshet eller deltagande i arbetsmarknadspolitiska program.

15 Det stora antalet asylsokande 2015 péaverkar inte jimforelserna eftersom dessa personer i regel inte
har blivit folkbokférda 2016.

16 Se Bengtsson m.fl. (2014) for en utforligare diskussion och empirisk evidens.

17 Skillnaden 1 sysselsittningsgrad mellan inrikes- och utrikesfédda i gruppen 16-64 ar uppgick till
15 procentenheter r 2016, medan skillnaden i arbetskraftsdeltagande var 7 procentenheter.



Svensk finanspolitik 2017

Diagram 1.9 Sysselséttningsgrad efter utbildning och ursprung
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Andelen inrikesfédda i gruppen 15—74 ar har minskat, samtidigt som
andelen utomeuropeiskt fédda nistan har férdubblats sedan 2005
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(fran 5,8 till 10,8 procent). Den demografiska utvecklingen paverkar
“mekaniskt”  de  aggregerade  utfallen  nir det  giller
arbetskraftsdeltagande och sysselsittningsgrad. Den Gversta panelen 1
diagram 1.10 visar sysselsittningsgraden for gruppen 15-74 ir,
justerad for fordndringar 1  befolkningens sammansittning
betriffande dlder och ursprung.'® Som framgar av diagrammet har de
demografijusterade sysselsattningstalen Okat betydligt snabbare in
den faktiska sysselsittningsgraden. Skillnaden mot den faktiska
sysselsittningen forklaras av sammansittningen med avseende pa
bade alder och ursprung. Sett till aldersstrukturen har andelen av
befolkningen som ar 35—44 ar respektive 55—64 ar, som bada har en
hog genomsnittlig sysselsittningsgrad, minskat. Samtidigt har
grupperna med unga (20-24 ar) och dldre (65-74 ar), dir
sysselsittningsgraden dr visentligt ldgre, Okat som andelar av
befolkningen. Den demografiska utvecklingen har alltsa tenderat att
bromsa Okningen av den aggregerade sysselsittningsgraden. Med
justering fOor demografiska forandringar har sysselsittningsgraden
stigit med nastan 5 procentenheter sedan 2005.

Arbetskraftsdeltagandet paverkas i mindre utstrickning av den
demografiska justeringen. Effekten dr totalt sett ungefir hilften sa
stor och sammansittningen 4r med avseende pa alder den
dominerande forklaringen. Sammantaget innebdr det att den
justerade arbetslosheten har fallit snabbare dn den faktiska. De
senaste aren motsvarar demografieffekten cirka en procentenhets
ligre arbetsloshet i jimforelse med 2005 och forklaras helt av
sammansittningen med avseende pa ursprung.

18 Ett justerat sysselsittningsutfall erhalls genom att befolkningens sammansittning utifrin tre grupper
for ursprung (inrikes, utrikes Europa, utrikes utanfér Europa) samt sju aldersgrupper (15-19, 20-24,
25-34, 35-44, 45-54, 5564, 65-74) hills konstant pa 2005 ars niva. Direfter appliceras de faktiska
virdena pa vatje grupps sysselsittningsgrad.
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Diagram 1.10 Faktiska och justerade arbetsmarknadsutfall
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Anm.: Ett justerat sysselsittningsutfall erhalls genom att befolkningens sammansittning utifran tre

grupper for ursprung (inrikes, utrikes Europa, utrikes utanfér Europa) samt sju dldersgrupper (15-19,

20-24, 25-34, 35-44, 45-54, 5564, 65-74) hills konstant pa 2005 irs nivi. Direfter appliceras de

faktiska virdena pd varje grupps sysselsittningsgrad respektive arbetskraftsdeltagande. Den justerade
arbetslosheten @ erhalls residualt frin berikningarna av den justerade sysselsittningsgraden é och det

justerade atbetskraftsdeltagandet [, dvs. utifrin relationen é = (1 — @)1 .



28

1.3.2 Arbetsloshet och undersysselsattning

Under 1970- och 1980-talen var den svenska arbetslosheten
mellan 2 och 4 procent. 1990-talskrisen innebar en dramatisk
torindring med arbetsloshetstal som Gversteg 10 procent (diagram
1.11)." Efter sekelskiftet har arbetslosheten pendlat mellan 6 och
9 procent, med den stérsta 6kningen 1 samband med finanskrisen
2008-2009. I slutet av 2016 var arbetslosheten fortfarande cirka en
procentenhet hogre dn nivan fore finanskrisen. Bland de
28 EU-landerna hade tolv en lagre arbetsloshet dn Sverige aren 2015—
2016 (diagram 1.12).*

Diagram 1.11 Arbetslésheten i Sverige 1987-2016
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Killa: SCB (AKU).

Ett bredare arbetsloshetsmatt inkluderar aven  wndersysselsatta
(personer som arbetar mindre dn de skulle vilja och som hade kunnat
arbeta mer) och latent arbetssikande (personer utanfor arbetskraften
som vill och kan arbeta). Genom att summera ett (6nskat) utbud i
timmar bland arbetslosa, undersysselsatta och latent arbetslosa erhalls
ett matt pa det totala outmytyjade arbetskraftsutbudet. Det totala
utbudet erhdlls ur summan av det outnyttjade utbudet och det
utmyttiade utbudet, dvs. det faktiska antalet arbetstimmar bland
sysselsatta personer. Kvoten mellan det outnyttjade och totala

19 Arbetsloshetsserierna linkar aktuella och aldre serier si att de motsvarar aktuella definitioner. Det
innebir bland annat att heltidsstuderande som soker arbete riknas som arbetslosa.

20 Arbetslésheten for aldersgrupperna 16—64 respektive 15-74 ir i det nirmaste identiska (avvikelserna
uppgar som mest till en tiondels procentenhet).
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utbudet ger ett matt pa arbetslésheten (“timarbetsloshet”) som ar
analogt med det konventionella arbetsléshetsmattet, men som tar
hinsyn till faktiska och 6nskade arbetstider, samtidigt som det ér
bredare genom att det inkluderar undersysselsatta och latent
arbetss6kande. Timarbetslésheten har pendlat mellan 10 och drygt 14
procent sedan 2005 och uppvisar en markant minskning under senare
ar (diagram 1.13). I slutet av 2016 hade timarbetslosheten natt
ungefir den nivd som gillde fore finanskrisen (10 procent).

Diagram 1.12 Arbetslésheten i EU 2015
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Anm.: Gruppen 15-64 ir.
Killa: Eurostat och egna berikningar.

Diagram 1.13 Outnyttjat arbetskraftsutbud (timarbetsldshet)
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Anm.: Timarbetslosheten anger det outnyttjade utbudet av arbetade timmar, i procent av det totala

utbudet av arbetade timmar. Den innefattar dven undersysselsatta och latent arbetssékande personer.
Killa: SCB (AKU).
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Undersysselsittningen (deltidsarbetslosheten) har ungefir samma
omfattning 1 Sverige som 1 andra EU-linder (4,1 procent av
arbetskraften ar 2015 savil for Sverige som f6r EU28 i genomsnitt).
De latent arbetssokande ar mindre vanliga i1 Sverige 4n 1 andra
EU-linder (2,4 procent i Sverige och 3,8 procent i EU som helhet).

Langtidsarbetslosheten har en relativt liten omfattning i Sverige
och ar lagst 1 EU enligt en vanlig indikator (andelen arbetslésa med
minst ett ars sammanhangande arbetsloshet); se diagram 1.14. En del
av forklaringen dr sannolikt det faktum att Sverige har omfattande
arbetsmarknadspolitiska atgirder som bryter perioder med “6ppen”
arbetsloshet. Ser man istillet till Arbetsférmedlingens verksamhets-
statistik frin oktober 2016 hade 40 procent av de inskrivna haft en
period utan arbete som &versteg 12 manader.” Bland EU-linderna
har Danmark den mest ambitiésa aktiva arbetsmarknadspolitiken,
mitt som andel av BNP (1,9 procent ar 2014) foljt av Sverige (1,3
procent av BNP) och Finland (1,1 procent).” Som framgir av
diagram 1.16 har dven Danmark och Finland en lig andel
langtidsarbetslosa.

Diagram 1.14 Andel langtidsarbetslosai EU 2015
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Anm.: For att riknas som langtidsarbetslos ska man ha varit arbetslés i minst ett ar.
Killa: Eurostat.

2 Det ar Atbetsformedlingens definition pa lingtidsarbetsloshet. For inskrivna arbetslosa upp till 25 ar
ir definitionen istillet “utan arbete i mer 4n sex manader”, se Arbetsférmedlingen (2016). Vilket
kritetium som tillimpas for att en person ska riknas som arbetslos skiljer sig mellan AKU och
Arbetsférmedlingen och gruppen éverlappar bara delvis i de tvé killorna, se SCB (2016b).

22 Kalla: OECD (2016a).
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Ungdomsarbetslosheten si som den konventionellt mits ar nira
dubbelt sd hog 1 Sverige (19 procent) som i Danmark (12 procent)
och nira tre ganger sa hog som i Tyskland (7 procent). Genomsnittet
for EU dr 19 procent, alltsi samma som Sverige.” Under petioden
2010-2016 minskade ungdomsarbetslosheten i Sverige fran 25 till
19 procent. Cirka hilften av de arbetslosa svenska ungdomarna ar
heltidsstuderande som soker arbete, bland annat ungdomar 1
gymnasieskolan.  Skillnader mellan linderna ndr det giller
ungdomsarbetsloshet paverkas 1 hoég grad av  skillnader i
utbildningssystem, sirskilt forekomsten av studier som varvas med
praktik vilket leder till att studerande som ir arbetssokande klassas
som sysselsatta snarare dn arbetslosa.”

Under senare ar har en ny indikator pa ungdomars
arbetsmarknadsutfall tagits fram inom EU. Avsikten dr att mita
graden av ”inaktivitet” bland ungdomar och indikatorn gar under
akronymen NEET ("not in employment, education or training”).
NEET inkluderar personer som saknar arbete och som inte deltar i
formella  eller  informella  studier.  Deltagare 1  vissa
arbetsmarknadspolitiska program riknas som studerande.”

Diagram 1.15 Inaktiva ungdomar ("NEET") i EU 2015
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2 Avser dldersgruppen 15-24 ar 2016.
24 Se SCB (2013).
25 AKU redovisar NEET for fyra femarsklasser (15-19, 20-24, 25-29 och 30-34).
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NEET i aldersgruppen 15-24 ar varierade mellan 7 och 10 procent
under aren 2007-2016 (se diagram 1.15). I jimforelse med de flesta
andra EU-linder har de svenska talen varit relativt laga. I Sverige ir
NEET hogst for gruppen 20-24 ar (9 procent 2016) och lagst for
gruppen 15-19 ar (3 procent 2016). NEET ir betydligt hogre bland
utlandsfédda ungdomar (nira 10 procent 2016) dn bland inrikesfédda
(6 procent).

Minga aldre som blir arbetslosa har svart att hitta nya jobb inom
rimlig tid. I huvudsak har dock de dldres situation pa
arbetsmarknaden utvecklats positivt sen mitten av 00-talet.
Sysselsittningsgraden 1 gruppen 55-64 ar har oOkat fran 70 till
76 procent under perioden 2005 till 2016. For gruppen 65—74 ar har
sysselsittningen Okat fran 10 till 16 procent under samma period.
Sysselsittningsokningen har drivits av ett Okat arbetskraftsdeltagande.
Arbetslosheten bland de ildre har samtidigt 6kat nagot (med en
knapp procentenhet), men dr och har wvarit betydligt ligre in
arbetslosheten for hela arbetskraften. Arbetslosheten bland édldre ér
ligre i Sverige 4n i flertalet andra EU-linder.”

Det faktum att den positiva sysselsittningsutvecklingen f6r aldre
har skett samtidigt med en viss 6kning av arbetslosheten visar att det
ibland kan finnas en malkonflikt mellan hog sysselsittning och lig
arbetsloshet. En snabbare tillvixt av arbetskraften kan innebira
hogre arbetsloshet via ett storre infléde 1 arbetsloshet. Dessutom kan
en storre arbetskraft medfora lingre arbetsloshetstider genom att fler
personer i arbetskraften har relativt lag produktivitet.

Sammantaget 4r utmaningarna stora nir det giller att Oka
sysselsattningen bland grupper med en svag anknytning till
arbetsmarknaden, sirskilt asylinvandrare med laga kvalifikationer. I
takt med att alltfler nyanlinda trider in pa arbetsmarknaden oOkar
betydelsen av en mer riktad politik. I 2016 drs rapport diskuterade
radet t ex. behovet av att lita enkla jobb fi vixa fram. Bedomningen
av forskningsliget dr att fordndringar av minimiléner har
torhallandevis  sma allmdnna effekter pa  sysselsittningen.
Forskningen tyder dock pa att effekterna dr starkare for utsatta
grupper, sarskilt om minimilénerna dr jimforelsevis hoga i
utgingsliget, som i Sverige.” Under viren har tvi omfattande

2 OECD (2016a) redovisar arbetsloshet bland dldre for 23 EU-linder. Tre av dessa har ldgre
ildrearbetsléshet dn Sverige.
27 Se Finanspolitiska ridet (2016) s. 79-80.
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rapporter om svensk arbetsmarknad publicerats. Dels SNS
Konjunkturrad, dels Arbetsmarknadsekonomiska radets rapport.
Bada rapporterna ger forslag till att sinka trosklarna in pa
arbetsmarknaden, bland annat framvixten av enkla jobb, men lyfter
ocksi vikten av tidiga insatser i form av utbildning och praktik.*

1.4 Inkomstfoérdelningen

I radets uppdrag ingar att ’analysera finanspolitikens effekter pa
vilfirdens fordelning pa kort och lang sikt”.2” Det hir avsnittet ger
en oversiktlig bild av inkomstutvecklingen sedan 1995, med sirskilt
fokus pd vad som har skett de senaste fem aren. For en
kompletterande analys, se radets tidigare rapporter.

1.4.1 Disponibelinkomsternas férdelning

Radet har tidigare konstaterat att inkomstskillnaderna 1 Sverige har
Okat trendmissigt under de senaste tva decennierna. Mellan 1995 och
2013 steg inkomsterna 6ver medianen i snabbare takt d4n de under
medianen.’! De allra hégsta inkomsterna 6kade med 115 procent,
vilket kan jamféras med 40 procent f6r de ligsta (diagram 1.106).

De disponibla inkomsterna steg dock realt for samtliga
inkomstgrupper: den genomsnittliga inkomstékningen for hela
befolkningen uppgick till ca 70 procent (medianinkomsten o6kade
med ndrmare 60 procent). Inkomstokningarnas fordelning under
perioden forindras inte nimnvirt av att realiserade kapitalvinster,
dvs. den vinst eller férlust som uppkommer vid férsiljning av
tillgdngar (t.ex. aktier, fonder eller fastigheter) exkluderas.

Diagram 1.17 visar hur de genomsnittliga disponibla inkomsterna
har utvecklats i varje decilgrupp sedan 2011. De senaste fem aren har
utvecklingen varit mer jamnt férdelad. De ligsta inkomsterna — 1
decilgrupp 1 — har 6kat snabbare dn medianen under perioden. Trots

28 Se SNS (2017) och Arbetsmarknadsekonomiska radet (2017).

2 Av férordningen (2011:446) 8§ framgar det att radet fir utvirdera effekterna pa inkomstférdelningen.
30T ex. Finanspolitiska radet (2015) och (2016).

31 Frin och med unders6kningsaret 2014 bytte SCB metod f6r att kartligea inkomstférdelningen, frin
en urvalsbaserad (HEK) till en registerbaserad (TRIF) metod. Den nya statistiken redovisas numera fran
och med 2011 och den gamla redovisas fram till 2013. Vi analyserar dirfér perioderna 1995-2013
respektive 2011-2015 separat. Lis mer om férindringen i SCB (2015).
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detta Okar inkomstspridningen fortfarande, eftersom de hdogsta
inkomsterna har stigit i en betydligt snabbare takt dn Ovriga
inkomster.

Diagram 1.16 Genomsnittlig disponibel inkomst per decilgrupp,
utvecklingen 1995-2013

Index 1995=100 Index 1995=100
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Anm.: 2013 érs disponibla inkomstert, indexerade med basir 1995. Disponibel inkomst dr summan av
alla skattepliktiga och skattefria inkomster minus skatt och 6vriga negativa transfereringar. Inkomsterna
ir beriknade i fasta priser (2014 ars prisnivd). Sorteringen efter inkomststotlek gors separat for
inkomster inklusive respektive exklusive kapitalvinster, varfor det inte nédvindigtvis 4r samma individer
som ingdr i de olika decilgrupperna med bida matten.

Killa: SCB (HEK) och egna berikningar.

Diagram 1.17 Genomsnittlig disponibel inkomst per decilgrupp,
utvecklingen 2011-2015

Index 2011=100 Index 2011=100
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Anm.: 2015 érs disponibla inkomster, indexerade med basir 2011. Disponibel inkomst dr summan av
alla skattepliktiga och skattefria inkomster minus skatt och 6vriga negativa transfereringar. Inkomsterna
ir beriknade i fasta priser (2015 ars prisnivd). Sorteringen efter inkomststotlek gors separat for
inkomster inklusive respektive exklusive kapitalvinster, varfor det inte nédvindigtvis 4r samma individer
som ingir i de olika decilgrupperna med bida matten.

Killa: SCB (TRIF) och egna berikningar.
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Det ar tydligt att realiserade kapitalvinster har spelat en stor roll for
inkomstokningarna bland de med hogst inkomster, men dven om
kapitalvinsterna exkluderas sia har de hogsta inkomsterna stigit
snabbast.

Mellan 2014 och 2015 okade disponibelinkomsterna (inklusive
kapitalvinster) med i genomsnitt 5,5 procent (tabell 1.3). Det ir en
ovanligt stark utveckling i jimforelse med de senaste drygt tjugo aren.
Skillnaderna mellan olika inkomstgrupper ér fortfarande betydande.
Inkomsterna i den Ovre delen av fordelningen har stigit snabbast,
men de allra ligsta inkomsterna har fortsatt att ta in lite av avstindet
till medianen. Aven de mest aktuella siffrorna visar alltsi
sammantaget att inkomstskillnaderna 6kar.

Tabell 1.3 Genomsnittlig arlig procentuell férandring av
inkomsterna

Procentuell féréandring 1995-2011 2011-2015 2014-2015
Decilgrupp 1 1.8 3,6 4,6
Decilgrupp 2 1,8 2,3 2,7
Decilgrupp 3 2,1 2,4 3,0
Decilgrupp 4 2,5 2,5 3,1
Decilgrupp 5 2,7 2,7 3,3
Decilgrupp 6 2,8 2,8 3,5
Decilgrupp 7 2,9 3,0 3,7
Decilgrupp 8 3,1 31 3,9
Decilgrupp 9 3,2 34 4,2
Decilgrupp 10 4,6 6,0 10,9
Samtliga 3,1 3,7 5,5
Medianen 2,8 2,7 3,4

Anm.: Disponibel inkomst inklusive tealiserade kapitalvinster.
Killa: SCB (HEK och TRIF).

1.4.2 Absolut och relativ fattigdom

Den 6kade inkomstspridningen har lett till en 6kad relativ fattigdom
sedan 1995, en utveckling som har fortsatt de senaste aren (se
diagram 1.18). Andelen relativt fattiga har pa drygt 20 ar 6kat fran ca
7 procent till nairmare 15 procent. Under samma period har andelen
absolut fattiga fallit frin 7 procent till strax Gver 2 procent.” Alla
delar av befolkningen har alltsa fatt hogre realinkomster, men olika

32 Se anmirkning till diagram 1.22 f6r en forklaring av begteppen absolut och telativ fattigdom.
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snabbt. Den absoluta fattigdomen steg nagot mellan 2007 och 2008.
Det forklaras dels av att de ligsta inkomsterna foll kraftigt mellan de
aren, dels av att den genomsnittliga inkomsten (inklusive
kapitalvinster) foll nagot.

Diagram 1.18 Absolut och relativ fattigdom
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-
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Anm.: Relativ fattigdom avser andelen personer som lever i ett hushall som har en disponibel inkomst
pet konsumtionsenhet som 4r mindre dn 60 procent av medianvirdet f6r samtliga individer ett givet ar.
Absolut fattigdom avser andelen personer som lever i ett hushdll som har en disponibel inkomst per
konsumtionsenhet som dr mindre 4n 60 procent av medianvirdet av 1995 érs prisjusterade inkomst.

1 diagrammet anvinds tva olika datamaterial, HEK och TRIF. Skilet dr att SCB fran och med
undersokningsaret 2014 bytte metod for kartliggningen av inkomstférdelningen, se SCB (2015).

Killa: SCB (HEK och TRIF) samt Finansdepartementet.

1.4.3 Ginikoefficienten

En internationell jimforelse visar att Sverige har en forhallandevis
liten inkomstspridning. Ginikoefficienten, ett matt pa hur ojimnt
inkomsterna 1 ett land ar férdelade, dr lag i jamforelse med de flesta
OECD-linderna (diagram 1.19).” Flera jimforbara linder, tex. de
ovriga nordiska linderna, har emellertid en mindre spridning. Av
diagram 1.19 framgar det ocksa att Ginikoefficienten i Sverige ar
hégre nu 1 jimférelse med under 1990-talet, vilket bekriftar att
inkomstspridningen har 6kat. En bidragande orsak till detta ar att de
svenska transfereringssystemen har blivit allt mindre omférdelande
sedan mitten pa 1990-talet.™

3 Se forklaring till diagram 1.19. For en definition av Ginikoefficienten, se t.ex. Sen (1973).
3 For en mer utforlig diskussion kring omférdelningen i de svenska skatte- och transfereringssystemen,
se Finanspolitiska radet (2015).
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Diagram 1.19 Ginikoefficienten for justerad disponibel inkomst,
internationell jamférelse
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Anm.: Ginikoefficienten ar ett tal i intervallet O till 1, dér 0 betyder att inkomsterna 4r helt jamt
fordelade och 1 betyder att alla inkomster tillfaller en enda individ. Siffrorna avser senast tillgingliga ér,
respektive genomsnittet under 1990-talet.

Killa: OECD (Income Distribution and Poverty Database).

1.5 Beddmningar och rekommendationer

Utsikterna for den globala konjunkturen har stirkts och ser for
nirvarande férhallandevis ljusa ut, men det finns betydande risker pa
nedsidan, frimst politiska och geopolitiska. Om dessa risker realiseras
hotas aterhimtningen i virldsekonomin. Detta paverkar i hég grad
Sverige som dr en liten, 6ppen ekonomi med stor exponering mot
omvirlden.

Svensk ekonomi ér i en bred konjunkturuppgang, vilken bekriftas
av flera olika indikatorer. Exporten dr starkt drivande, liksom
forhallandevis hoga investeringsnivaer. Kl:s och Riksbankens
bedémningar visade redan under hosten 2016 pa positiva BNP-gap
for aren 2016-2018, medan regeringen forst i VP17 instimde 1 den
bilden. Vi noterar att resursutnyttjandet i regeringens bedémning
fortfarande inte 4dr 1 samklang med Kl:s och Riksbankens
bedémningar.

Huvudproblemet pa den svenska arbetsmarknaden dr de stora
skillnaderna 1 sysselsittning och arbetsloshet mellan personer som ar
fédda i Sverige och fédda utanfér Europa. Hoga trosklar in pa
arbetsmarknaden férsvarar for grupper med den svagaste
arbetsmarknadsanknytningen. Samtidigt 4ar arbetslosheten bland
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inrikesfédda och hégutbildade individer mycket lag och féretagen har
svart att hitta arbetskraft med 6nskad kompetens. Den ekonomiska
polittken stir infér stora utmaningar nir det giller att frimja
sysselsattningen bland grupper med en svag anknytning till
arbetsmarknaden. Skillnaderna mellan olika grupper paverkas
knappast nimnvirt av en generell finans- och penningpolitik, utan de
maste angripas med strukturella atgirder pd bland annat
atbetsmarknads- och utbildningspolitikens omraden.” Vi har i
tidigare rapporter ifrdgasatt regeringens mal om ligst arbetsloshet i
EU 2020 och istillet argumenterat for mer riktade mal och insatser,
t.ex. separata mal for ett snabbare intride pa arbetsmarknaden for
nyanlinda. Tidigare har radet ocksa diskuterat behovet av att sinka
trosklarna in pa arbetsmarknaden och underlitta framvixten av enkla
jobb. Vi star fast vid dessa bedomningar och menar att atgéirder i
sadan riktning nu 4r dn mer bradskande.

Den hoga asylinvandringen under andra halvan av 2015 har
klingat av, delvis till f6ljd av migrationséverenskommelsen. Det ir
dock oklart om asylinvandringen kommer att 6ka igen nir den
tillfilliga lagstiftningen upphor. Den osakerhet som rader pa omradet
har stor betydelse for utformningen av den ekonomiska politiken
framover.

Inkomstskillnaderna har 6kat sedan 1995 och utvecklingen har
fortsatt de senaste aren. Det innebdr att andelen relativt fattiga
fortsatter att 6ka, dven om den absoluta fattigdomen har fallit stadigt
sedan 1995. De 6kade inkomstskillnaderna syns ocksa nir man tittar
pa Ginikoefficienten som har 6kat markbart sedan 1990-talet.

3 En utforlig diskussion av olika strukturella atgirder fér att minska tudelningen aterfinns i SNS (2017).
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2 Jamviktsarbetsldosheten och
matchningen pa
arbetsmarknaden

Jamviktsarbetsloshet dr ett centralt begrepp 1 nationalekonomisk teori
och 1 praktisk penning- och finanspolitik. Den representerar
arbetslosheten pa lang sikt, nir effekterna av olika typer av stérningar
har klingat av. Regeringens bedémning av jamviktsarbetslésheten
syftar dels till att mojliggéra en berakning av det strukturella
sparandet, dels till att bedoma behovet av strukturella atgarder och ge
stod for den ekonomiska politiken. Jamviktsarbetsloshetens niva
paverkar skattningarna av en potentiel BNP, dvs. den
produktionsniva som kan uppritthallas vid ett “balanserat” eller
“normalt” konjunkturlage. Skillnaden mellan faktisk och potentiell
BNP — det sa kallade BNP-gapet — dr pa sa sitt nira besliktad med
vad som skulle kunna kallas f6r “arbetsléshetsgapet”, definierat som
skillnaden mellan den faktiska arbetslosheten och jamvikts-
arbetslésheten.'

Jamviktsarbetslosheten kan inte direkt observeras i data utan
maste bedémas med stéd av ekonometriska modeller eller andra
metoder. Olika metoder och modeller ger inte sillan olika resultat
och 1 praktitken riader det en stor osikerhet om jamvikts-
arbetsloshetens nivd och dirmed ocksa om nivin pa potentiell BNP
och BNP-gapet.

2.1 Teoretisk bakgrund

Jamviktsarbetslosheten ar alltsa arbetslosheten pa lang sikt, nir
effekterna av reala eller nominella storningar har klingat av. Ett
besliktat begrepp ar NAIRU, en akronym for “the non-accelerating
inflation rate of unemployment”. NAIRU-begreppet har sina rotter i
den sa kallade Phillipskurvan som beskriver relationen mellan
inflation och arbetsloshet. NAIRU dr den arbetsloshetsnivi som
overensstimmer med en konstant prisstegringstakt.” En snarlik

! Se kapitel 3 f6r en nirmare beskrivning av hur potentiell BNP beror pa jimviktsarbetslosheten och
andra faktorer.

2 En mer rittvisande — men dnnu klumpigare — akronym vore NIIRU (the non-increasing inflation rate
of unemployment).
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definition fokuserar pa 16nedkningar istillet f6r pa prisstegringar och
gar under akronymen NAWRU (”the non-accelerating wage rate of
unemployment”), dvs. den arbetsléshetsniva som 6verensstimmer
med en konstant (nominell) 16nedkningstakt.’

En annan teori fér jimviktsarbetslosheten baseras pa sok- och
matchningsmodeller med tonvikten pa varaktighetstillstind med en
konstant arbetsloshet dar inflodet 1 arbetsloshet alltsd ar lika stort
som utflédet ("flodesjamvikt”). Dessa modeller ér i regel formulerade
1 reala termer och pekar ut faktorer som  paverkar
jamviktsarbetslosheten, men de har inga direkta implikationer for
pris- och 16neinflationen.

En tredje modell for jamviktsarbetslosheten férknippas med
arbeten av Richard Layard och Steve Nickell, den sa kallade Layard-
Nickell-modellen.  Modellen fokuserar pa pris- och léne-
sattningsbeteende och jimviktsarbetslosheten dr det utfall som ger
konsistens mellan pris- och lonesattningsbesluten. Under vissa
forutsittningar kan modellen pa kort sikt beskrivas i termer av en
traditionell ~ Phillipskurva. Jamviktsarbetsloshetens —bestimnings-
faktorer sammanfaller 1 stora drag med prediktionerna fran sok- och
matchningsmodellerna.

2.1.1Phillipskurvan och NAIRU

Under 1960-talet var den férhirskande synen att det fanns ett stabilt
samband mellan arbetsléshet och inflation, vilket illustrerades i form
av en negativt lutande si kallad Phillipskurva’ Sidana negativa
samband mellan arbetsloshet och inflation kunde observeras i data
for olika linder. I den ekonomisk-politiska debatten tinkte man sig
att det skulle vara mojligt att vilja mellan olika kombinationer av
inflation och arbetsloshet; genom  expansiv  finans-  eller
penningpolitik skulle en ldgre arbetsloshet kunna ’kopas™ till priset
av en hogre inflationstakt. Phillipskurvan bygger pa hypotesen att de
nominella 16nestegringarna blir hogre ndr arbetslosheten dr lag
eftersom det da rader en relativt stor brist pa arbetskraft. Snabbare

3 Andra nirbesliktade begrepp dr naturlig arbetsléshet samt strukturarbetsloshet som ofta behandlas
som synonymer till NAIRU.

+Se Layard m.fl. (1991).

5> Efter en inflytelserik artikel av Phillips (1958) som studerade sambanden mellan l6neinflation och
arbetsloshet i Storbritannien.
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l6nestegringar kommer att atfoljas av snabbare prisstegringar om
féretagen sitter priserna som paligg pa 16nekostnaderna.

Under 1970-talet 6kade bade arbetslosheten och inflationen i en
rad linder, en utveckling som inte var férenlig med Phillipskurvan.
Det skedde ocksa en teoriutveckling som innebar ett ifrdgasittande
av den tidigare forhirskande synen pa sambandet mellan arbetsloshet
och inflation. Ekonomer som Milton Friedman och Edmund Phelps
argumenterade fOr att arbetsloshet och inflation pa ling sikt ar
oberoende av varandra. Enligt dessa nya teorier fanns det endast en
arbetsloshet som var forenlig med en stabil inflationstakt. Milton
Friedman kallade denna arbetsloshetsniva for den “naturliga”
arbetslosheten. Phillipskurvan skulle alltsa vara vertikal pa lang sikt.

Varfor ar Phillipskurvan negativt lutande pa kort sikt men vertikal
pa lang sikt? Anledningen dr att nominallénerna inte paverkas enbart
av arbetsmarknadsliget utan ocksa av den firvdntade inflationstakten.
Individer och fackliga organisationer fister avseende vid realliner
snarare 4n vid nominella 16ner. Dirfor justerar de upp sina krav pa
nominella 16neékningar om den férvintade prisstegringstakten Okar.
Om en expansiv politik leder till en hogre inflationstakt 6kar ocksa
inflationsférvintningarna  efter hand. En hogre foérvintad
inflationstakt kan beskrivas som en forskjutning uppat av den
kortsiktiga  Phillipskurvan.  Avvikelser —mellan den  faktiska
arbetslosheten och jaimviktsarbetslosheten uppkommer pa grund av
inflationsiverraskningar, det vill siga avvikelser mellan den faktiska och
den foérvintade inflationstakten. NAIRU svarar mot den arbetsloshet
som rader pa ling sikt da aktOrernas forvintningar om l6ne- och
prisutvecklingen infrias. Se férdjupningsrutan nedan.

Den traditionella NAIRU-modellen med bakatblickande
inflationsfoérvintningar har kritiserats for att sakna en valgrundad
teorifdrankring och en rad forskare har under senare ar férsokt
utveckla inflationsmodeller med en starkare teoretisk underbyggnad.’
Dessa modeller fokuserar pa foretag som verkar under en
monopolistisk  konkurrens med restriktioner ndr det giller
mojligheterna att andra priserna. Det kan visas att det gar att hirleda
inflationsekvationer som i hog grad liknar den konventionella
forvantningsutvidgade Phillipskurvan. Den viktiga skillnaden giller
hur inflationsférvintningarna representeras.

¢ Se t.ex. Roberts (1995) och Gali och Gertler (1999).
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Fordjupning 2.1 En enkel modell — Phillipskurvan och NAIRU

Relationen mellan NAIRU och Phillipskurvan pa kort och pa ling
sikt kan illustreras med en enkel modell. Lit m beteckna
inflationstakten, m¢ den forvintade inflationstakten, m_, inflations-
takten 1 fOregaende period och u arbetslosheten. Den
”forviantningsutvidgade”, kortsiktiga Phillipskurvan kan da skrivas

m=a—pfu+mn®

dir a inkluderar variabler som paverkar strukturella faktorer pa
marknaderna, tex. l6neférhandlingssystem och konkurrens-
torhallanden pa varumarknaderna. Arbetsloshetens effekt pa
inflationen pa kort sikt representeras av 8; g > 0. I jimvikt giller att
den faktiska och forvantade inflationstakten sammanfaller, dvs.
m=mn¢ vilket i sin tur implicerar jamviktsarbetslosheten u* = a/B.
Om inflationsforvintningarna dr bakatblickande, dvs. baseras pa
tidigare en faktisk inflation, m® =m_;, foljer ett samband mellan
inflationstaktens fordndring och arbetslosheten, dvs. m —m_; = a — u.
NAIRU idr hidr den (konstanta) arbetsléshet som svarar mot en
konstant inflationstakt: u*=a/F. Vi kan ocksi notera att
inflationstakten 6kar om arbetslosheten ar ligre an NAIRU och faller
om arbetslosheten dr hogre an NAIRU:

m—n_y=—pu-u)

Jamviktsarbetslosheten kan i denna enkla modell &vantifieras genom
att skatta en ekvation av typen m —n_; = @ — fu som ger virden pa a
och B. Dessa skattningar bygger emellertid pa antagandet att
Phillipskurvan ir vertikal pa lang sikt. For att empiriskt Zesfz denna
hypotes kan den férvantningsutvidgade Phillipskurvan skrivas som

T=a—fut+yn_,

dir y=1 dr den testbara NAIRU-hypotesen. Den empiriska
litteraturen pa detta omrade omfattar savil kvantifieringar av NAIRU
som empiriska test av NAIRU-modellen. NAIRU kan forstas variera
over tid till foljd av dndrade strukturella férhallanden pa varu- och
arbetsmarknaderna. Skattningar av tidsvarierande NAIRU kriver
andra statistiska metoder dn det enkla fallet med konstant NAIRU.
Olika typer av statistiska filter har anvints for att extrahera den
lingsiktiga trenden i tidsseriedata och denna trend har ofta tolkats
som en skattning av NAIRU.
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I den nya (ny-keynesianska) litteraturen r det férvintningar om den
framtida inflationen som paverkar den aktuella inflationstakten. I den
traditionella Phillipskurvan ar det istillet gardagens forvintningar om
den aktuella inflationen som ar avgérande.

Akerlof m.fl. (1996) har argumenterat for att en nominell
l6nestelhet kan ge upphov till ett lingsiktigt negativt samband mellan
inflation och arbetsléshet — en negativt lutande lingsiktig
Phillipskurva — vid mycket liaga inflationstal. Enskilda féretag och
branscher utsitts stindigt for utbuds- och efterfragestorningar vilket
tenderar att dndra de relativa l6nerna mellan olika foretag och
yrkesgrupper. Vid en mattlig inflationstakt kan relativlone-
anpassningar ske genom att de nominella l6nerna 6kar 1 olika takt pa
olika omraden, men vid en mycket lig inflation “kravs” nominella
l6nesinkningar for att astadkomma relativioneférindringar. Om
nominella 16nesinkningar inte dr moijliga, blir reallénerna 1 en del av
ekonomin hogre an de annars skulle ha blivit. En politik som haller
inflationen mycket néra noll eller som leder till deflation (prisfall),
skulle darfor kunna innebira en arbetsloshet som dr permanent hogre
in den jamviktsniva som uppnds om inflationen ligger Gver en viss
miniminiva.

Akerlof m.fl. (2000) har presenterat en besliktad modell som
ocksa implicerar ett langsiktigt negativt samband mellan inflation och
arbetsloshet vid laga inflationstal. Modellen dr influerad av evidens
fran psykologisk litteratur som bland annat innebir att vissa aktorer
uppvisar en begrinsad rationalitet ("near rationality”). En begrinsad
rationalitet 1 kombination med ldg inflation innebdr att manga foretag
viljer att bortse fran inflationen nir de sitter l6ner och priser.
Kostnaderna for att inte beakta inflationen blir storre vid hog
inflation. Effekten pa inflationen av en hogre forvintad inflation
kommer att bero pa hur hog inflationen dr. Den langsiktiga
Phillipskurvan blir puckelformad: den blir negativt lutad vid en lag
inflation, vertikal vid en hég inflation och positivt lutad i ett intervall
diremellan. Jamviktsarbetslosheten blir da inte unik; det finns ett
intervall av méjliga arbetsléshetsnivaer som alla dr férenliga med en
stabil inflation och arbetslosheten minimeras vid en viss
inflationsniva.
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2.1.2 S6k- och matchningsmodeller

Enkla NAIRU-modeller som baseras pa Phillipskurvan ger inte
mycket information om vilka faktorer som paverkar jimvikts-
arbetslosheten. Vilka effekter har exempelvis forindringar av
skattesystemet, arbetsloshetsforsikringen eller kostnaderna for att
anstilla och avskeda arbetskraft? SOk- och matchningsmodeller har
dirfér blivit den dominerande teoriramen for att analysera
jamviktsarbetslosheten. Teoriramen beskriver samspelet mellan
arbetssokande individer och féretag som soker efter arbetskraft och
fokuserar pa reala utfallsvariabler som arbetsléshet och reallon.
Arbetsmarknaden karakteriseras av sokfriktioner vilket leder till att
arbetsloshet och vakanser férekommer samtidigt.”

Tva centrala begrepp i teorin dr matchningsfunktionen och
Beveridgekurvan. Matchningsfunktionen motsvarar en aggregerad
produktionsfunktion och beskriver hur flédet av nyanstillningar
beror pa insatsfaktorer 1 matchningsprocessen, dvs. antalet
arbetssokande och antalet lediga jobb. Beveridgekurvan kan hirledas
frain matchningsfunktionen och visar samvariationer mellan
arbetsloshet och lediga platser. I ett normalt konjunkturfétlopp ar
sambandet mellan arbetsloshet och vakanser negativt; arbetslosheten
ar lag nar det finns manga lediga platser och hég nir det dr ont om
lediga jobb. Beveridgekurvans position paverkas av utflédet fran
arbetsloshet till arbete men ocksa av inflodet till arbetsléshet bland
personer 1 arbete (eller frin grupper utanfér arbetskraften).
Forsimrad matchning som leder till lingre arbetsloshetstider innebir
hogre arbetsloshet vid ett givet antal lediga jobb; Beveridgekurvan
torskjuts uppat. En snabbare strukturomvandling som leder till fler
uppsigningar av arbetskraft innebdr normalt ocksa ett storre inflode i
arbetsloshet och en hogre arbetsloshet vid ett givet antal vakanser.
Beveridgekurvan foérskjuts dven i detta fall uppat. En effektivare
matchning mellan vakanser och arbetslosa innebir en forskjutning
nedat av Beveridgekurvan; arbetslosheten blir ligre vid varje given
nivd pa antalet vakanser.

S6k- och matchningsmodellerna omfattar utover Beveridgekurvan
ocksa relationer som karakteriserar 16nebildning och jobbskapande.
Dessa relationer kan sammanfattas som en “utbudskurva for
vakanser” som ger ett positivt samband mellan vakanser och

7 Se t.ex. Pissarides (2000).



Svensk finanspolitik 2017

arbetsloshet. En hogre arbetsloshet tenderar att pressa ned
reallénerna, vilket i sin tur okar féretagens incitament att skapa fler
lediga jobb. Den lingsiktiga jamvikten pa arbetsmarknaden ges av
skiarningspunkten mellan utbudskurvan for vakanser och den
langsiktiga Beveridgekurvan, dvs. den relation som giller nir inflédet
till och utflédet fran arbetsléshet balanserar varandra.

Med hjilp av sok- och matchningsmodeller gar det att studera en
rad  bestimningsfaktorer  for  jamviktsarbetslosheten, — t.ex.
arbetsloshetsersittning, skatter och kostnader for att anstilla och
avskeda arbetskraft. Vissa av dessa faktorer kan dock vara svara eller
omojliga att observera, till exempel vakanskostnader och indikatorer
for aktorernas loneforhandlingsmakt. Modellerna kan ocksa anvandas
for att studera regionala och yrkesmissiga obalanser mellan
arbetslosa och lediga jobb (’mismatch”).”

2.2 Vad visar empiriska studier?

Det finns en internationell litteratur och ett antal svenska studier av
jamviktsarbetslosheten.” Vissa av dessa studier involverar modeller
for pris- och 16nebildning, i princip varianter av Phillipskurvan eller
Layard-Nickell-modellen. En del studier presenterar kvantifieringar
av NAIRU (eller NAWRU) som bygger pa otestade forutsittningar
om att den langsiktiga Phillipskurvan ér vertikal. Andra studier ar
inriktade pa en empirisk prévning av NAIRU-hypotesen. Resultaten
ir blandade och mycket kinsliga for specifikationer och
identifierande antaganden.

Forslund (1995) skattade en Layard-Nickell-modell med fokus pa
svensk pris- och 16nebildning 1 syfte att berikna hur
jamviktsarbetslosheten forindrades under perioden 1990-1993. Ett
huvudresultat var att endast en femtedel av den stora 6kningen av
arbetslosheten kunde knytas till 6kad jamviktsarbetsloshet.

Andra studier baseras pa si kallade UC-modeller." Studierna av
Assarsson och Jansson (1998) respektive Apel och Jansson (1999) ar
tvi exempel med mycket olika resultat. Enligt den forra ar den
svenska jamviktsarbetslosheten 1 det narmaste perfekt korrelerad med

8 Se t.ex. Marthin (2012).

% Se Forslund (2008) for en évetsikt av svenska bidrag.

10" Akronymen UC stir f6r Unobserved Components och innebir bland annat att den langsiktiga
utvecklingen av arbetslésheten modelleras med hjilp av statistiska filter.
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den faktiska arbetslésheten frin tidigt 1970-tal till mitten av
1990-talet; i den senare kan jimviktsarbetslésheten 1 stillet ganska vil
beskrivas av en i det ndrmaste linjir positiv trend f6r perioden 1980—
1996. Ett annorlunda monster framtrider i studien av Lindblad och
Sellin  (2003). Den indikerar en uppging av den svenska
jamviktsarbetslosheten under perioden 1980-1985 och direfter en
relativt stabil niva. Persistenseffekter beaktas i en studie av Mossfeldt
och Osterholm (2011). Dir spiller en hogre konjunkturell
arbetsloshet till viss del 6ver i en hoégre NAIRU. Effekten ar
betydande och innebir att NAIRU i Sverige skulle ha 6kat med
4,5 procentenheter mellan 1992 och 1999.

I Finansdepartementets rapport frin 2011 om hur utvecklingen pa
arbetsmarknaden ska bedémas skattas olika modeller for
jamviktsarbetslosheten. Modellerna skiljer sig fran varandra bland
annat ndr det giller 1 vilken utstrickning som de beaktar
persistenseffekter. Skattningarna av jamviktsarbetslosheten for 2006
varierar mellan de olika modellerna i intervallet 5,8—6,7 procent.
Osikerheten dr betydande: ett 95-procentigt konfidensintervall
omfattar cirka 3—4 procentenheter.!’ Finansdepartementets (2011b)
bedémning av jimviktsarbetsloshetens utveckling 1980-20006,
baserad pd modellen av Lindblad och Sellin (2003), visas i
diagram 2.1."

Som tidigare har nimnts finns det rimliga teoretiska invindningar
mot hypotesen om ett lingsiktigt oberoende mellan inflation och
arbetsléshet.”” Flera empiriska studier stédjer hypotesen om  ett
negativt langsiktigt samband mellan inflation och arbetsloshet vid lag
inflation. En studie pa svenska data finner stéd for en puckelformad
lingsiktig Phillipskurva med negativ lutning vid lig inflation.
Skattningarna innebdr att en hojning av det svenska inflationsmalet
fran 2 till 4 procent skulle reducera arbetslosheten pa ling sikt med
flera procentenheter.*

11 Osikerheten dr av ungefir samma storleksordning som den som har skattats f6r NAIRU i USA
(Staiger m.fl., 1997).

12 Finansdepartementet (2011b) dr en tjainstemannautredning frin ekonomiska avdelningen. Serien fér
jamviktsarbetslosheten i diagrammet ér utjdimnad med ett s kallat HP-filter.

13 Se Akerlof m.fl. (1996) och (2000).

14 Se Lundbotg och Sacklén (2000).
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Diagram 2.1 Jamviktsarbetsléshet och faktisk arbetsléshet 1980—
2006 enligt Finansdepartementet (2011)

12

10 b [

- Jamvikisarbetsloshet — Faktisk arbetsldshet, 15-74 ar, ILO

Killa: Finansdepartementet (2011b).

2.3 NAWRU-modeller

Flertalet internationella studier av jamviktsarbetslosheten med rotter i
Phillipskurvan  fokuserar pa NAIRU, den arbetsléshet som
6verensstimmer med en stabil prisstegringstakt. Inom EU och
OECD har man diremot ofta wvalt att studera NAWRU, den
arbetsloshet som dr forenlig med konstant loneckningstakt.
Tidsserierna for pris- respektive loneinflation édr starkt korrelerade
och det dr mojligt att resultaten betriffande jimviktsarbetslosheten
inte paverkas nimnvirt av vilken serie som anvinds. Systematiska
studier av denna fraga verkar dock saknas.

2.3.1Europeiska kommissionens skattningar

Regeringens nuvarande bedémning av jamviktsarbetslosheten for
aren 1996-2015 baseras helt pa FEuropeiska kommissionens
(EU-KOM:s) bedémning. Den bedémningen bygger 1 sin tur pa
skattningar av den NAWRU-modell som har utvecklats vid
Europeiska kommissionen.” NAWRU-modellen har sitt ursprung i
olika OECD-rapporter fran 1990-talet och studerar de historiska

15 Se Finansdepartementet (2016) samt Havik m.fl. (2014).
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sambanden mellan 16neutvecklingen och arbetsloshetsgapet.'® For de
svenska skattningarna anvinds aggregerade tidsseriedata fran borjan
av 1960-talet och omfattar dven prognosticerade data. Modellen har
skattats for samtliga EU-linder och ger information om hur
NAWRU har utvecklats 6ver tid.

Fran och med 2014 gick EU-kommissionen 6ver fran att skatta en
traditionell Phillipskurva med bakatblickande férvantningar till att,
for flertalet linder, istillet skatta en nykeynesiansk Phillipskurva med
framatblickande forvintningar. Skattningen for den framatblickande
Philipskurvan implicerar en restriktion dir arbetsloshetsgapet antar
medelvirdet 0, det wvill sdga att gapet 4ar symmetriskt Over
konjunkturcykeln. En sddan restriktion finns inte i skattningarna av
den bakatblickande Phillipskurvan. Da man anvinder olika ansatser
tor olika EU-linder, justeras skattningarna for att ta hansyn till att
denna olikhet. Justeringen innebdr att den genomsnittliga skillnaden
mellan de tva ansatserna dras ifran den skattade NAWRU for linder
dir den framatblickande Phillipskurvan i snitt ger hogre niva. For de
flesta linder ar skillnaden mellan de tvd ansatserna liten, men for
nagra — diribland Sverige — 4r skillnaden sett 6ver hela
skattningsperioden betydande och uppgar till 0,94 procentenheter.'”
Ett ytterligare argument fOr att gOra justeringen dr att
konjunkturcykler tenderar att vara asymmetriska, det vill siga att
ligkonjunkturer dr mer varaktiga 4n hogkonjunkturer. Om sa ir fallet
kan det ocksd innebidra att arbetsloshetsgapet blir negativt 1
genomsnitt. Hur negativt ir dock mycket osikert."®

NAWRU-skattningarna frain EU-KOM ger kvantifieringar av
jamviktsarbetslosheten som bygger pa antagandet att Phillipskurvan
ir vertikal pa ling sikt."” Diagram 2.2 visar den svenska utvecklingen
av NAWRU enligt EU-KOM. NAWRU ligger pa en mycket lag niva
(under 2 procent) fram till slutet av 1980-talet och 6kar till nirmare
7 procent i slutet av 1990-talet. Férandringarna under aren darefter ar
relativt sma. Arbetsloshetsgapet (diagram 2.3) visar att den faktiska
arbetslosheten dr hogre dn NAWRU under flertalet ar;
arbetsloshetsgapet uppgar i genomsnitt till 1,4 procent under

16 Se t.ex. Elmeskov och MacFarland (1993) och Elmeskov (1994).

17 Det kan noteras att skillnaden mellan ansatserna dr vildigt smd de senaste aren. Sett Gver hela
perioden dr dock skillnaden betydande. Se Havik m.fl. (2014).

18 Medelvirdet (1981-2016) av KI:s BNP-gap ir t.ex. -0,98 procent och arbetsloshetsgapet 0,61 procent.
19 Orlandi (2012) anvinder paneldata for olika linder f6r att undersoka i vilken utstrackning variationer i
NAWRU kan forklaras av utvecklingen av ett antal konventionella strukturella faktorer.
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perioden 1970-2015.*" T termer av en konventionell Phillipskurva
innebir det att perioder med fallande inflation var vanligare dn
perioder med stigande inflation under den aktuella perioden.

Diagram 2.2 Arbetsléshet och NAWRU 1970-2015

Procent av Procent av
arbetskraften arbetskraften

10 fommmmmmmm o m e N - 10

_________________________________________ - L 8
_______________________________________ LN
_____________________________ -4

- Arbetsléshet | 2
NAWRU

0 T T T

1970 1974 1978 1982 1986 1990 1994 1998 2002 2006 2010 2014

Anm.: NAWRU avser hir EU-KOM:s bedémning fran hésten 2016.
Killa: SCB (AKU) och EU-KOM (AMECO).

Diagram 2.3 Arbetsléshetsgap 1970-2015
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Killa: SCB (AKU) och EU-KOM (AMECO).

20 Arbetsléshetsgapet dr beriknat som Gap = u — NAWRU dir u ir arbetslosheten enligt SCB:s linkade
AKU-data. Arbetsloshetsserien i EU-KOM:s databas ir inte helt konsekvent med AKU-data. For aren
1970-2000 redovisar EU-KOM relativt stora avvikelser frain AKU. Arbetsléshetsgenomsnittet foér
perioden 1970-2015 ir 5,6 f6r AKU-serien och 5,1 f6r EU-KOM-serien. Fér perioden 1970-2000 ér
AKU-medelvirdet 4,7 och EU-KOM-medelvirdet 4,1. Foér perioden 2001-2016 4r motsvarande
medelvirden 7,3 respektive 7,3. Arbetsloshetsgapet beridknat utifrin EU-KOM:s arbetsloshetsdata ar
0,98 i genomsnitt f6r perioden 1970-2016.
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Det ir ocksa notabelt att NAWRU 06kar fran drygt 1 procent till ca
0—7 procent fran mitten av 1980-talet till mitten av 1990-talet. Det ér
svart att peka pa nagra institutionella och strukturella faktorer som
skulle kunna forklara wutvecklingen. 1 gingse teori bestims
jamviktsarbetslosheten primart av forhallanden som r6r 16nebildning,
s6kbeteende och matchning pa arbetsmarknaden. Det giller faktorer
som  arbetsloshetsforsikringens  utformning,  arbetsmarknads-
politikens omfattning och inriktning, l6neférhandlingssystem, skatter
och den arbetsrittsliga lagstiftningen. De férindringar som skedde pa
dessa omraden fran mitten av 1980-talet till mitten av 1990-talet var
inte av den arten att de kan forklara den dramatiska Okning av
jamviktsarbetslosheten som NAWRU-skattningarna indikerar.”

Utvecklingen av NAWRU enligt EU-KOM:s skattningar skiljer sig
inte mycket fran den trend som ges av ett s.k. HP-filter, en populir
ateoretisk metod for att extrahera trenden frin en tidsserie (diagram
2.4).” Nivaskillnaderna uppgar i genomsnitt till 1,4 procentenheter.
Orsaken dr att arbetsloshetsgapet som har beriknats utifrin HP-
filtret 4r konstruerat sa att det blir noll i genomsnitt.

Diagram 2.4 Jamviktsarbetslosheten enligt EU-KOM (NAWRU)
respektive HP-trend
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Anm. HP-trenden ir beriknad utifrin AKU-data.
Killa: SCB (AKU), EU-KOM (AMECO) och egna berikningar.

2 Se Holmlund (2006) foér en nirmare diskussion av orsakerna bakom den stora Skningen av den
svenska arbetslosheten mellan 1980-tal och 1990-tal.

22 Se kapitel 3 for en besktivning av HP-filtret (Hodrick-Prescott-filter). Ett HP-filter 4t analogt med ett
glidande medelvirde. Graden av utjimning av tidsserien bestims av vilket virde som viljs for
parametern A. Vi har valt A=100, ett vanligt virde nir det giller drsdata.
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Diagram 2.5 visar arbetsléshetsgapen beriknade utifrin EU-KOM:s
NAWRU-skattning respektive HP-trenden dir den genomsnittliga
nivaskillnaden har eliminerats. Korrelationen mellan de tva serierna
ar hog (R=0,95).

Diagram 2.5 Arbetsloshetsgapet beraknat utifrdn NAWRU
respektive HP-trend
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Killa: SCB (AKU), EU-KOM (AMECO) och egna berikningar.

2.3.2NAWRU och inflationen

Ar NAWRU-skattningarna frin EU-KOM rimliga? Vi har skattat
enkla Phillipssamband fér perioden 1970-2015 dir EU-KOM:s
tidsvarierande NAWRU-estimat har anvants for att bilda en variabel
for arbetsloshetsgapet. Skattningarna kan ses som enkla rimlighetstest
av EU-KOM:s NAWRU-berikningar.”> Den centrala frigan ir om
ett storre arbetsloshetsgap leder till att inflationstakten pressas ned.
Modellerna har formen

Ty = Qg + a1 Gap, + ApMy, g + A3Tpeq + €y )

Tpe = Bo + B1Gapy + BoTtp 1 + ¢ @)

% Jamfor Flodén (2005) och Jansson och Palmqvist (2005) som diskuterar hur Konjunkturinstitutets s.k.
arbetsmarknadsgap paverkar inflationen. Holden och Nymoen (2002) studerar hur ett miétt pa
arbetsloshetsgap paverkar loneinflationen i de nordiska linderna och finner att gapet i princip inte har
nagon effekt. Deras metod for att skatta NAWRU skiljer sig dock frin den metod som EU-KOM
anvinder.
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dir m,, ochm, anger l6ne- respektive prisinflation, Gap, = u, —
NAWRU, ir arbetsloshetsgapet och u, det relativa arbetsléshetstalet.
De stokastiska slumptermerna betecknas ¢,, respektive e,,.
Resultaten visas 1 tabell 2.1. I de tre forsta kolumnerna ar
I6neinflationen beroende variabel; i de tre sista kolumnerna 4r den
beroende variabeln den relativa férindringen av prisdeflatorn for
privat konsumtion. Resultaten édr forenliga med konventionella
Phillipssamband med en signifikant negativ lutning pa kort sikt
(a; <0,B; <0). Hypotesen om en vertikal lingsiktig Phillipskurva kan
inte forkastas; de skattade parametrarna f6r de laggade
inflationsvariablerna summerar till ett (a, + a3 = 1,8, = 1).

Vi kan ocksa litta pda “gap-restriktionen” Gap =u— NAWRU
genom att inkludera arbetslosheten och NAWRU som separata
variabler och testa om koefficienterna f6r u och NAWRU summerar
till noll (inkluderas inte i tabellen). For l6neinflationsekvationen kan
gap-restriktionen inte fOrkastas, diaremot foérkastas den for
prisinflationsekvationen (dir NAWRU ocksa har fel tecken).”

Tabell 2.1 Skattade Phillipssamband, arsdata 1970-2015

Loneinflation (TTyy ¢) Prisinflation (7T, ;)
@ @ ®3) 4) ®) (6)
Gap, -0,55 -0,64 -0,61 -0,37 -0,41 -0,41
(2,06) (2,22) (2,04) (2,52) (2,75) (2,83)
Tw,t-1 0,37 0,31 0,36 - - -
(2,49) (2,08) (2,03) - - -
Tp,t—1 0,44 0,57 0,64 0,88 0,93 1,00
(2,84) (2,95) (restr.) (10,98) (17,63) (restr.)
D91-92 - -4,88 -5,41 - -3,73 -4,11
- (4,38) (6,63) - (2,65) (2,87)
R, 0,62 0,67 0,67 0,75 0,78 0,79
DW 1,81 1,81 1,85 2,73 2,86 2,96

Anm.: Prisinflationen avser deflatorn f6r privat konsumtion. D91-92 ir en dummy f6r
stabiliseringsavtalet 1991-1992. Absolutvirden av t-kvoter i parenteserna. Modellerna innehaller ocksa
intercept som inte redovisas i tabellen. Kolumnerna (3) och (6) visar skattningar med restriktionerna att
koefficienterna f6r de oberoende inflationsvariablerna summerar till ett.

Kiilla: SCB (AKU) och EU-KOM (AMECO).

Skattningar som bygger pa ett arbetsloshetsgap som beriknas utifrin
en HP-trend (istallet for NAWRU enligt EU-KOM) ger mycket

24 Resultaten star sig i huvudsak om arbetsloshetsgapet baseras pa EU-KOM:s arbetsloshetsdata istillet
for SCB:s linkade data.
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liknande resultat. Det dr fOrstds inte Gverraskande med tanke pa att
de tva alternativa arbetsloshetsgapen ir starkt korrelerade.

2.3.3 Inflationsforvantningarnas betydelse

Svensson (2015) har studerat arbetsloshetskonsekvenserna av en
(svensk) situation dir inflationsférvantningarna antas vara férankrade
1 ett trovirdigt inflationsmal, samtidigt som den genomsnittliga
inflationstakten har underskridit inflationsmalet. En sadan situation
leder till ett langsiktigt negativt samband mellan inflation och
arbetsloshet. Vi kan skriva Phillipskurvan som

T = Yo + ViU — W) + VolUeq + T8 + &

dir m¢ dr en konstant som bestimts av inflationsmalet. Vi forvintar
oss B=1 frin teorin, men B kan inte identifieras om
inflationsférvintningarna dr konstanta. Parametern y, representerar
den langsiktiga inflationseffekten av hogre arbetsloshet.

Tabell 2.2 visar skattningar pa kvartalsdata for tva perioder,
1997kv4-2011kv4  respektive  1997kv4—2016kv3.  Skattningarna
implicerar ett negativt samband pa ling sikt mellan inflation och
arbetsloshet: en procentenhets hogre arbetsloshet innebdr en ldgre
inflationstakt om cirka 0,8 procentenheter. Skattningarna ligger nira
de som redovisas i Svensson (2015).”

Tabell 2.2 Skattade Phillipssamband for KPI-inflationen,
kvartalsdata fran och med 1997kv4

1997kv4-2011kv4 1997kv4— 2016kv3

Up_q -0,76 -0,83
(3,81) (4,39)

Up — Up_q 2,23 -2,26
(2,63) (3,08)

R, 0,23 0,29
DW 1,80 1,74

Anm.: Absolutvirden av kvoter i parenteserna. Inflationen avser kvartalsférandringar uttryckta i
arstakt.

% Vi anvinder data pa den faktiska inflationen, medan Svensson (2015) i huvudsak anvinder inflation i
realtid.
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2.4 Matchningen pa arbetsmarknaden

Diagram 2.6 visar samvariationen mellan arbetsloshet och lediga jobb
1 svenska data fran och med 2001 i en s.k. Beverigekurva. Den tydliga
negativa samvariationen mellan variablerna under perioden 2001-
2009 bryts kring 2009; savil arbetsloshet som lediga jobb okar.
Arbetslésheten under de senaste aren har dessutom varit betydligt
hégre 4n i borjan av 2000-talet vid givna vakanstal.” Beveridgekurvan
tycks ha skiftat utat. Ett liknande monster giller f6r USA (diagram
2.7) dar arbetslosheten kring 2011 ar ca 2-3 procentenheter hogre dn
arbetslosheten kring 2003, trots ungefir samma vakanstal.”’

Diagram 2.6 Arbetsléshet och lediga jobb 2001-2016
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Anm.: Lediga jobb och arbetsléshet i procent av procent av arbetskraften. Sdsongsrensade och
utjimnade kvartalsdata.

Killa: SCB (AKU samt vakansstatistik).

Den forskjutning av Beveridgekurvan som vi ser i Sverige verkar
atminstone delvis vara ett resultat av en férsimrad matchning mellan
arbetslosa  och lediga jobb. Efter finanskrisen har antalet
nyanstallningar minskat med ca tio procent vid ett givet antal

20 Vakanser definieras av SCB som obemannade lediga jobb som kan tilltridas omedelbart. Ett bredare
matt pa otillfredsstilld arbetskraftsefterfragan 4r det SCB betecknar som lediga jobb” som avser att
arbetsgivaren har pabétjat en extern rekrytering men dnnu inte har tillsatt jobbet. Lediga jobb inkluderar
dven jobb dir en rekrytering pdgér, samtidigt som jobbet ir bemannat av t.ex. en vikarie.

27 Arbetsloshet och lediga jobb mits pa liknande (men inte identiska) sitt i Sverige och USA.
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arbetslésa och lediga jobb.”® Men teori och empiriska erfarenheter
fran olika linder visar ocksa att konjunktursvingningar resulterar i
vakans- och arbetsloshetsvariationer som kan illustreras som
”motursloopar” i ett Beveridgediagram. Looparna kan forklaras av att
arbetslosheten dr persistent och reagerar med en tidsférdréjning pa
ett forbittrat vakansldge. Sidana loopar ir tydliga for bade Sverige
och USA och indikerar att vad som kan se ut som en férsimrad
matchning atminstone delvis bor vara friga om ett normalt
konjunkturftlopp.”

Diagram 2.7 Arbetsldshet och lediga jobb i USA 2001-2016

Lediga jobb Lediga jobb
A0 T e - 4,0

35 F---mmmmmmm- AR "= === mmmmmmmmmmmmmmmme oo - 35

3,0 Fommm e A o N - 3,0

15 T T T T 15
2 4 6 Arbetsloshet 8 10 12
Anm.: Lediga jobb i procent av antalet jobb (sysselsatta plus lediga jobb); arbetslésa i procent av

arbetskraften. Sdsongsrensade méinadsdata 2001-2016.

Killa: Bureau of Labor Statistics (JOLTS).

Att empiriskt skatta jimviktsarbetslosheten utifran en sok- och
matchningsmodell dr i1 princip méjligt, men i praktiken forenat med
betydande svarigheter. Ett problem dr att modellen inkluderar en del
icke observerade storheter, t.ex. vakanskostnader och indikatorer for
aktorernas loneférhandlingsmakt, som 4r centrala for att bestimma

8 Holmlund (2016) skattar en matchningsfunktion pa méinadsdata 2001-2014 som har formen In(H,) =
aln(U;_1) + BIn(Ve—1) + yD + -+, dir H ir antalet nyanstillningar i niringslivet, U antalet atbetslésa, V
antalet lediga jobb i niringslivet och D en dummyvariabel f6r perioden 2009—2014. Skattningarna visar
a>0,8>0 (statistiskt signifikanta) och en konstant skalavkastning (a +f = 1) kan inte forkastas.
Vidare giller y = —0,1 (statistiskt signifikant).

2 Monstret ar liknande i ett flertal andra linder, se OECD (2012).
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lI6neutfall och jobbskapande. Ett annat problem giller hur
varaktighetstillstind ska identifieras utifran data som omfattar utfall
utanfor en langsiktig jamvikt. Existerande empiriska tillimpningar
och sok- och matchningsmodeller har 1 huvudsak baserats pa
kalibreringar, snarare dn pa ekonometriska skattningar.

Forindringar av arbetskraftens sammansittning 4r sannolikt en
delforklaring till de 6kade svarigheterna att matcha vakanser och
arbetslosa.” Andelen utlandsfédda i befolkningen 15—74 r har Skat
fran 15 till 20 procent sedan 2005 och andelen utomeuropeiskt f6dda
har okat fran 6 till 11 procent under samma period. Eftersom
jobbchanserna dr ldgre och arbetsloshetsriskerna hogre bland
utlandsfédda dn bland inrikesfddda har féljden blivit en markbar
okning av andelen utlandsfédda bland de arbetslésa. Enligt AKU har
denna andel 1 gruppen 1574 ar 6kat fran 24 procent till 45 procent
sedan 2005. Andelen utlandsfédda arbetslosa med enbart
forgymnasial utbildning har 6kat frin 8 till 16 procent under samma

period.
Personer med sirskilt stora svarigheter att fa arbete — “utsatta
grupper” enligt Arbetsformedlingens terminologi — inkluderar

ligutbildade (hogst en forgymnasial utbildning), utomeuropeiskt
todda, personer med en funktionsnedsittning samt éldre arbetslésa
(5564 ar). Andelen utsatta grupper bland de arbetssokande vid
arbetsformedlingen har 6kat starkt under senare ar och uppgar nu till
nistan 60 procent av de inskrivna arbetslosa.

Som kapitel 1 wvisar har arbetslésheten justerad for
sammansittningen i alder och ursprung utvecklats mer positivt dn
den faktiska arbetslosheten. "Demografieffekten” motsvarar cirka en
procentenhet 1 forhallande till 2005.

Diagram 2.8 illustrerar sambanden mellan lediga jobb och
arbetsloshet for inrikes- respektive utrikesfédda. Den “normala”,
negativa korrelationen mellan arbetsloshet och vakanser ar tydlig for
inrikesfodda men inte for utlandsfédda efter finanskrisen. For den
senare gruppen dr arbetslosheten cirka fyra procentenheter hogre
2010 an 2007 trots att det finns ungefir lika manga lediga jobb.
Indikationerna pa forsvarade matchningsproblem ir siledes betydligt
starkare f6r gruppen utlandsfédda dn f6r de inrikesfédda, ett monster

%0 Se dven Hikanson (2014) for diskussion av matchningseffektivitet och arbetsléshetens
sammansittning.
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som sannolikt drivs av att en vixande andel utlandsfodda ar

lagutbildade.

Diagram 2.8 Arbetsléshet och lediga jobb bland inrikes- och
utrikesfodda

Lediga jobb Lediga jobb
—o— Inrikesfédda
Utrikesfodda 16kv4
20 - e e e - 20
NI i R el - 1,5
10 - - B R - - - 1,0
05 f-----------mmmmmmmm QY2 T T T 09kv2 =~~~ - 05
0,0 T T T T T T T T 0,0
0 2 4 8 10 12 14 16 18
Arbetsldshet

Anm.: Lediga jobb avser det totala antalet lediga jobb i procent av hela arbetskraften. Arbetslosheten dr
antalet arbetsl6sa i procent av arbetskraften inom respektive grupp. Sisongsrensade kvartalsdata.
Killa: SCB (AKU och vakansstatistik).

2.5 BedOmningar och rekommendationer

Det viktigaste underlaget f6r regeringens bedémning av
jamviktsarbetslosheten dr de ekonometriska NAWRU-skattningar
som goOrs av Buropeiska kommissionen. For svensk del indikerar de
en mycket stor 6kning av jimviktsarbetslosheten frin mitten av
1980- till mitten av 1990-talet. Det ar svart att peka pa strukturella
(institutionella) faktorer som skulle kunna forklara utvecklingen. For
den hir perioden anvinder regeringen en egen bedomning som
innebir en mindre dramatisk 6kning. Regeringens bedémning av
jamviktsarbetslosheten for aren 1996-2015 baseras daremot helt pa
Europeiska kommissionens bedémning.

EU-KOM skattar NAWRU for samtliga medlemslinder enligt en
gemensam, Overenskommen metodik. I det pagiende utvecklings-
arbetet pa EU-nivda deltar bland annat det svenska Finans-
departementet. Ett internationellt samarbete nir det giller
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modellutveckling ar sjilvfallet virdefullt, men syftet bor inte vara att
likrikta modellspecifikationerna. Arbetsmarknadens institutioner
skiljer sig at mellan olika EU-lander vilket kan motivera skillnader i
modellformuleringarna. Darfér anser vi att modellen bor skattas
sjalvstindigt pa Finansdepartementet for att ytterligare kunna
anpassas till svenska forhallanden. Ett sadant utvecklingsarbete pagar
for nirvarande pa Finansdepartementet. Vi anser att regeringen bor
prioritera detta och si snabbt som mojligt redovisa resultaten,
inklusive de dataserier, modellspecifikationer och skattningsresultat
som ligger till grund f6r bedémningarna av jaimviktsarbetslosheten.
Modellarbetet bor vidare priglas av teoretisk pluralism dir det ges
utrymme for alternativ till den nuvarande, ensidiga fokuseringen pa
NAWRU (eller NAIRU). Hypotesen att inflation och arbetsléshet ar
oberoende pa ling sikt dr inte oomstridd och bor empiriskt prévas
och inte tas som ett faktum.

De demografiska foérandringarna med en aldrande befolkning och
en vixande andel utrikes fédda har sannolikt inneburit ett visst tryck
uppat pa jimviktsarbetslosheten sedan mitten av  00-talet.
Utvecklingen av arbetslosheten sedd i relation till antalet vakanser

indikerar forsvarade matchningsproblem pa arbetsmarknaden efter
finanskrisen 2008,/2009.



Svensk finanspolitik 2017

3 Regeringens berakningsmetoder
och prognoser

Kapitel 3 syftar till att dels ge en beskrivning av de metoder som
regeringen anvinder for att bedéma konjunkturutvecklingen och dess
effekter pa det finansiella sparandet, dels utvirdera regeringens
prognoser. Vi fokuserar pa de metoder som anvinds for att separera
den konjunkturella utvecklingen i BNP och arbetsloshet frin
respektive trend. Dessa metoder ligger till grund for regeringens
beridkningar av det strukturella sparandet. I samtliga fall jamfors
regeringens metoder ocksa med andra bedémares, 1 huvudsak Kl:s.
Slutligen diskuterar vi ocksa den metod som regeringen anvinder sig
av for att gora preliminira inkomstberidkningar och utgiftsramar for
det andra och tredje tillkommande budgetaret.

3.1 Radets nya instruktion
Sedan arsskiftet har radet en ny instruktion. Dir star det bland annat:

Radet ska dven, med utgangspunkt i den ekonomiska varpropositionen och
budgetpropositionen, — utvdrdera  regeringens  prognoser  for  ekonomins
utveckling samt redovisningen till riksdagen av de offentliga finanserna.
Utvdrderingen av prognoserna och redovisningen ska ske i enlighet med
artikel 4.6 i ridets direfetiv 2011/85/EU av den 8 november 2011 om
krap pd medlemsstaternas budgetramverk, i den ursprungliga bydelsen.'

Radet hade redan enligt den tidigare instruktionen mdijlighet att
granska och bedéma kvaliteten 1 regeringens prognoser, samt de
modeller som ligger till grund f6r dessa prognoser. I 2010 ars rapport
undersokte vi t.ex. regeringens prognoser for BNP, inflation och
arbetsloshet. Det som ar nytt 1 instruktionen dr att radet inte bara &an
utvirdera regeringens prognoser, utan att vi séz gora det, samt att det
ska ske i enlighet med ett EU-direktiv. Artikel 4.6 i direktivet sager:

De matkroekonomiska prognoserna och budgetprognoserna for finanspolitisk
Pplanering ska genomgd en regelbunden, objektiv och fullstindig ntvirdering
pd grundval av objektiva kriterier, inklusive utvardering i efterhand.

1§7 i Forordning om dndring i férordningen (2011:446) med instruktion for Finanspolitiska radet. Den
sista bisatsen i paragrafen har lagts till f6r att inte innebérden i paragrafen automatiskt ska dndras i
hindelse av att EU dndrar direktiv 2011/85/EU.
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Resultaten av den utvirderingen ska offentliggiras och pa limpligt sitt
beaktas i framtida makroekonomiska prognoser och budgetprognoser. Om
det vid utvdrderingen uppltécks en signifikant systematisk avvikelse som har
paverkat de makroekonomiska prognoserna under minst fyra ar i rad ska
den berorda medlemsstaten vidta de atgarder som fkrdvs och offentliggira
dessa.’

Syftet med direktivet som riktar sig till EU:s medlemsstater ar bland
annat att forhindra “vinklade och orealistiska makroekonomiska
prognoser och budgetprognoser som visentligt kan minska den
finanspolitiska planeringens effektivitet och dirmed forsvaga
budgetdisciplinen”.” Detta ska uppnis genom transparens frin
medlemsstaternas sida och diskussioner om de prognosmetoder som
anvinds. Finanspolitiska radets bidrag till detta arbete blir att
regelbundet presentera utvirderingar av regeringens makro- och
budgetprognoser samt de prognosmetoder som regeringen anvinder
sig av.

I arets rapport diskuterar vi regeringens prognosmetoder for
potentiell BNP, jimviktsarbetsléshet samt strukturellt sparande. Vi
undersoker hur stort prognosfelet ar pa tre ars sikt i regeringens
prognoser for ett antal makrovariabler (BNP, arbetsloshet, finansiellt
sparande och strukturellt sparande) samt jamfér detta med Kl:s
prognossikerhet.

3.2 Regeringens berakningar av
jamviktsarbetsloshet och potentiell BNP

Pa lingre sikt bestims BNP-utvecklingen av de strukturella
forutsittningarna 1 ekonomin, t.ex. av viljan och férmégan att arbeta,
arbetskraftens utbildning och storlek, den teknologiska utvecklingen
och tillgangen pa kapital. Potentiell BNP dr den niva pa BNP som
kan uppritthallas vid ett balanserat konjunkturlige med en stabil
inflationstakt.

Den faktiska BNP-utvecklingen skiljer sig frin den potentiella
eftersom ekonomin stindigt utsitts for utbuds- och efterfrige-
storningar. Det tar tid for ekonomin att anpassa sig till dessa
storningar da priser kan antas vara stela pa kort sikt och det ar

2 Radets direktiv 2011/85/EU av den 8 november 2011.
3 Ibid.
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kostsamt att 6ka eller minska kapaciteten i ekonomin. Den faktiska
BNP-utvecklingen fluktuerar dirfér kring den trendmissiga och
skillnaden mellan dem kallas BNP-gap.* Nir den faktiska
produktionen ir hégre dn den langsiktiga trenden (positivt gap) ar
ckonomin i en hégkonjunktur och vice versa. I en konjunktur-
uppgang vaxer faktisk BNP snabbare dn potentiell BNP,
resursutnyttjandet stiger 1 ekonomin, arbetslosheten sjunker och
bristen pa arbetskraft 6kar. Omvint giller att nir faktisk BNP vixer
lingsammare dn potentiell, minskar resursutnyttjandet i ekonomin,
arbetslosheten stiger och bristen pa arbetskraft minskar (se diagram
3.1). BNP-gapet ar pa sa sitt nara besliktat med arbetsléshetsgapet,
dvs.  skillnaden mellan den faktiska arbetslosheten och
jamviktsarbetslosheten.

Bedomningarna av resursutnyttjandet 1 ekonomin dr viktiga som
utgangspunkt for att kunna bedéma den framtida makroekonomiska
utvecklingen och behovet av stabiliserings- och strukturpolitik. De ér
dirmed fundamentala bestindsdelar i regeringens prognoser.

Diagram 3.1 Konjunktur och resursutnyttjande

Procent Procent
T ———Arbetsloshetsgap T T T I
BNP-gap
4+ Industrins kapacitetsutnyttjande -~~~y ----------"-------------+ -4

Brist pa arbetskraft

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Anm.: I diagrammet visas arbetsléshetsgapet med omvint tecken.
Killa: Konjunkturinstitutet (2017b) och egna berikningar.

+ BNP-gapen anges vanligen som skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP, i procent av potentiell
BNP.
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Nivin pa jamviktsarbetslosheten har en central betydelse f6r savil
stabiliserings- som strukturpolitiken.” En hog jimviktsarbetsloshet dr
1 sig en viktig signal till beslutsfattarna om behovet av strukturella
atgiarder pa arbetsmarknadsomradet. Om den faktiska arbetslosheten
befinner sig langt 6ver jamviktsarbetslosheten finns det anledning att
féra en mer expansiv politik i jamforelse med om arbetslésheten
ligger nira sin jamvikt. Vidare ligger jaimviktsarbetslosheten till grund
tor berikningen av potentiell BNP och i forlingningen dven av det
strukturella sparandet.” Beddémningen av jimviktsarbetslésheten
paverkar dirmed en stor mingd makroekonomiska prognoser,
hallbarhetsanalyser och utvirderingen av Overskottsmalet. Det ér
dirfér centralt att skattningarna av jamviktsarbetslosheten och
potentiell BNP blir sd rittvisande som moijligt f6r att dndamalsenliga
ekonomisk-politiska dtgirder ska kunna identifieras och genomféras.

Gemensamt for jamviktsarbetslosheten och potentiell BNP ir att
de inte ar observerbara variabler — det dr inte mojligt i efterhand att
veta om nagon enskild prognos varit god. Det anvinds en mingd
olika metoder och modeller for att skatta potentiella variabler och det
rader ingen konsensus om vilken metod som dr ”’bast”, vilket medfor
att olika institutioner och prognosmakare anvinder delvis eller helt
olika angreppssitt och dirmed kommer fram till olika bedémningar.
Vilka metoder som fungerar bittre kan dessutom variera bade mellan
linder och 6ver tid. Mot bakgrund av detta dr det déarfér viktigt att
det finns en transparens i berakningarna och att bedémningar som
inte baseras pa en modell ar tydligt specificerade och motiverade.

3.2.1Regeringen och jamviktsarbetslosheten

I BP17 redovisar regeringen uppskattningar av jamvikts-
arbetsloshetens  utveckling under perioden 2011-2015, samt
bedémningar fo6r perioden fram till och med ar 2020.
Jamviktsarbetslosheten anges uppga till 6,8 procent aren 2011-2013
och gradvis minska aren direfter. Ar 2020 uppges nivin vara
0,2 procent, en bedémning som ligger fast i VP17. Regeringens
nuvarande bedémning av jamviktsarbetslosheten for dren 1996-2015

5> Kapitel 2 i denna rapport ger en mer detaljerad éversikt av jamviktsarbetslosheten i bade teori och
praktik med fokus pi den modell som ligger till grund fo6r regeringens bedémning.

¢ Om arbetslosheten ett givet dr dr hogre 4n jimvikten kommer det strukturella sparandet att justeras
upp relativt det faktiska sparandet.
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baseras helt pa EU-KOM:s publicerade serie, vilken 1 sin tur bygger
pa skattningar av en NAWRU-modell som har utvecklats av
kommissionen.” For  flertalet linder identifieras  jamvikts-
arbetslosheten med hjilp av en framatblickande Phillipskurva som
fangar  sambandet mellan real  enhetsarbetskostnad  och
arbetsloshetsgapet. 1~ EU-KOM:s  publicerade  serie  for
jamviktsarbetslosheten har NAWRU-skattningen justerats for
skillnader 1 metod mellan linder (se vidare avsnitt 2.3.1). For Sverige
ar justeringen relativt stor och innebir att den skattade NAWRU
minskas med 0,94 procentenheter f6r varje enskilt ar (diagram 3.2).

Diagram 3.2 Arbetsldshet och olika beddmningar av
jamviktsarbetslosheten

Procent Procent
R e e et - 12

10 Fmmmmmm e e M e - 10

NAWRU, Kommissionens modell

U*, Kommissionens beddémning -4
Arbetsloshet
U*, Regeringens bedémning -2

U* Konjunkturinstitutets bedémning

0 T T T T T T T 0
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Anm.: Faktisk arbetsloshet 15-74 ar enligt AKU samt Konjunkturinstitutets prognos i mars 2017,
EU-KOM:s modellskattning och bedémda (modell inklusive justering) jamviktsarbetsléshet (U") fran
hostprognosen 2016, Regeringens bedémda jimviktsarbetsloshet enligt VP17 samt
Konjunkturinstitutets bedémning i Konjunkturliaget mars 2017.

Killa: Konjunkturinstitutet (2017b), EU-KOM (2016b) och VP17.

Aven KI publicerar regelbundet bedémningar av jimvikts-
arbetslosheten. Metodiken kan beskrivas som  teoribaserade
informella beddmningar.® KI utgir frin den arbetsléshet som gillde

7 Se Finansdepartementet (2016) samt Havik m.fl. (2014). For perioden fore 1996 frangar regeringen
kommissionens estimat och anvinder istillet en bedémning baserad pa Finansdepartementets
berikningar (2011b). I avsnitt 2.3.1 beskrivs kommissionens metod i mer detalj.

8 Teorimassigt utgir KI frin s6k- och matchningsmodeller, se Pissarides (2000) samt kapitel 2.3.2 i
denna rapport. KI anvinder dirmed inte ett NAIRU eller NAWRU-begtepp, utan en flédesjamvikt.
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de ar da arbetsmarknaden senast bedomdes vara i jamvikt. Enligt KI
infoll detta 2006-2007 da arbetslésheten var 6,5-7 procent. Denna
niva utgor, tillsammans med bedémningar av utvecklingen av de
strukturella  faktorer som  enligt gingse teori paverkar
jamviktsarbetslosheten, grunden fér Kl:s samlade bedomning av
jamviktsarbetslésheten.’

I tabell 3.1 jamfors regeringens, Klis och EU-KOM:s
bedémningar av jimviktsarbetslosheten for Sverige.

Tabell 3.1 Jamforelse av jamviktsarbetslosheten med statistiska
matt

Regeringen Kl EU-KOM

1980-2016 medelvarde 59 58 4,9
standardavvikelse 0,8 15 2,2

minimum 4,2 3,5 1,3

maximum 6,8 7,5 6,8

1996-2016 medelvarde 6,5 6,9 6,5
standardavvikelse 0,2 0,3 0,2

minimum 6,2 6,6 6,2

maximum 6,8 7,5 6,8

niva 2016 6,4 6,7 6,3

niva 2020 6,2 6,7 5,6

Killa: BP17, VP17, Konjunkturinstitutet (2017b), samt EU-KOM (2016b).

Sett 6ver perioden 1980-2016 dr regeringens och Kl:s syn pa den
genomsnittliga jamviktsarbetslosheten lika. EU-KOM:s genomsnitt
ar daremot visentligt lagre, ungefir 1 procentenhet. Det dr storre
variation 1 Kl:s jamviktsarbetsloshet 1 jimfoérelse med regeringens,
vilket beror pa dels en ligre bedémning av jamviktsarbetslosheten
under 1980-talet, dels att jamviktsarbetslosheten bedémdes stiga mer
under nittiotalskrisen. Stérst variation dr det dock 1 EU-KOM:s
bedémning som har ett minsta virde som ar drygt 2 procentenheter
ligre 4n de 6vrigas."” For en ndgot kortare period, 1996-2016, ir
variationen i jimviktsarbetslosheten visentligt ligre och skiljer sig
inte nimnvart mellan de olika bedomningarna (standardavvikelsen ér
0,2-0,3). Jamviktsarbetslosheten ar dock 1 genomsnitt hégre enligt KI
(knappt en halv procentenhet).

® Bedémningen av jimviktsarbetslosheten baseras pd en rad indikatorer, sisom bristtal, vakansgrad,
jobbchanser m.m., se Konjunkturinstitutet (2016b).

10 Den exceptionellt liga jamviktsatbetslosheten under 1980-talet dr en foljd av den justering som
EU-KOM gbr for att skapa en jamférbarhet mellan linder och tillita f6r asymmetri i konjunkturen. Det
kan noteras att EU-KOM dirmed menar att arbetslosheten var hogre dn jimviktsarbetslosheten under
storre delen av 1980-talet, medan regeringen istillet anser att den var ligre jimvikten under samma

petiod.
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Jédmuviktsarbetslosheten fram till 2020

Regeringens, KI:s och EU-KOM:s bild av hur jamviktsarbetslésheten
utvecklas fram till 2020 skiljer sig visentligt fran varandra. Ar 2020
bedéms nivian enligt regeringen ha sjunkit till 6,2 procent, medan
EU-KOM:s bedémning ir drygt en halv procentenhet ligre (se tabell
3.1)."' KI anvinder en metod fér prognosiren som i stora drag liknar
regeringens. Olika syn pa politikens effekter och arbetsmarknadens
funktionssitt innebar dock att de dnda gér en annan bedémning. KI
bedomer i sin senaste prognos att arbetsmarknaden nu dr i balans,
vilket innebidr en jimviktsarbetsloshet pa 06,7 procent och att
jamviktsarbetslosheten ligger kvar pa denna niva fram till ar 2020.
Det dr ungefir en halv procentenhet hogre dn regeringens
bedémning och nistan 1 procentenhet hégre in EU-KOM:s. "

Efter 2015 anvinder regeringen inte EU-KOM: jimvikts-
arbetsloshet utan den gor en sjilvstindig bedomning. EU-KOM g6r
sin bedémning  for  prognosiren med  hjilp av  en
modellframskrivning ~ samt  ett  ldngsiktigt ~ “ankare” = fOr
jamviktsarbetslosheten som dr tinkt att fanga den langsiktigt
strukturella komponenten 1 arbetslosheten. Detta ankare, som for
Sverige for ndrvarande uppgar till ca fem procent, dr skattat 1 en
separat modell som tar hinsyn till institutionella faktorer som
ersattningsnivan i a-kassan, skatter, omfattningen av arbetsmarknads-
politiska program och fackens styrka.”” Regeringen anvinder inget
sadant ankare utan baserar istallet, i likhet med KI, sin prognos for
jamviktsarbetslosheten pa en demografisk framskrivning som utgar
frin Statistiska centralbyrans befolkningsprognos.

Utéver den demografiska framskrivningen bedomer regeringen
sedan effekter av den ekonomiska politiken, persistensen i
arbetslosheten och effekterna av migrationen pa kort och lingre sikt.
Regeringen och KI bedémer att de olika arbetsmarknadsreformerna i
BP17 bidrar till att sinka jimviktsarbetslosheten nagot (se
tordjupning 3.1). Reformerna bedéoms dirmed motverka den 6kning i

"1 For regeringens prognos, se BP17 Bilaga 2, s. 11.

12 Se Konjunkturinstitutet (2017b).

13 Se Havik m.fl. (2014) och Orlandi m.fl. (2012).

14 Den demografiska framskrivningen innebir forenklat att arbetskraft, sysselsittning och arbetade
timmar skrivs fram med befolkningsprognosen pi detaljerad niva efter alder, kén och ursprung givet
den sysselsittningsgrad och det arbetskraftsdeltagande vatje undergrupp har vid det senaste utfallsaret.
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jamviktsarbetslosheten som uppstar till f6ljd av att det tar tid for
nyanlinda att etablera sig pa arbetsmarknaden. "

En del av skillnaden mellan regeringens och Kl:s prognos for
jamviktsarbetslosheten forklaras av att de inleder den demografiska
framskrivningen vid olika nivaer pa jimviktsarbetslosheten. For ar
2015, vilket dr det sista aret som regeringen anvinder EU-KOM:s
bedémning, dr skillnaden ungefir 0,2 procentenheter mellan
regeringens och Kl:is prognos.'® Eftersom bedémningen direfter
bygger pa en likartad demografisk framskrivning innebdr den
aterstaiende skillnaden att regeringen antar att integrationen av
nyanlinda pa arbetsmarknaden gar bittre, att effekterna av den foérda
polittken blir storre, alternativt att persistensen i arbetslosheten
minskar snabbare i jamforelse med Kl:s bedémning. Flera av dessa
faktorer kan vara tinkbara.

EU-KOM:s jimviktsarbetsloshet dr som tidigare har beskrivits
resultatet av en modellskattning som har justerats sa att
arbetsloshetsgapet 1 genomsnitt blir negativt (motsvarande den
genomsnittliga  skillnaden = mellan  skattningar med  den
framatblickande och bakatblickande Phillipskurvan). Det dr dock sa
att skillnaden mellan de tvd ansatserna enligt EU-KOM:s dr mycket
liten de senaste 4aren. Att man dnda justerar med hela den
genomsnittliga skillnaden medfér en risk att den niva som ocksa
utgér  startpunkten  for  regeringens  framskrivning  av
jamviktsarbetslosheten, inte blir den bista beddmningen. "’

Eftersom jimviktsarbetslésheten ligger till grund f6r beridkningen
av potentiell BNP och strukturellt sparande idr det 6nskvirt att
regeringen pa ett tydligare sitt redogor f6r de bedomningar som har
gjorts for prognosaren och presenterar kinslighetskalkyler over de
gjorda bedémningarna. Allt annat lika medfér till exempel en ldgre
bedémning av jimviktsarbetslosheten att det strukturella sparandet
blir hogre (se dven avsnitt 3.3). En ldgre jamviktsarbetsloshet innebir
ocksa en hogre potentiell sysselsittning och hégre en potentiell BNP.

15 Se VP17 s. 60.

16 Sedan i mars 2017 anvinder KI ar 2016 som basir.

17 Risken minskas av att regeringen ocksid ser &ver bedoémningen av resursutnyttjandet pa
arbetsmarknaden i nuldget med hjilp av ett flertal indikatorer, t.ex. bristtal och olika indikatorer pa
matchningen pa arbetsmarknaden. Se VP16, s. 85.
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Fordjupning 3.1 Reformer i BP17 som péaverkar
jamviktsarbetslosheten

Den huvudsakliga inriktningen i merparten av de férandringar som
har foreslagits i BP17 ir att stédja de grupper som star lingst fran
arbetsmarknaden, men sammantaget bedéms effekterna av politiken
pa langre sikt bli relativt sma. Den har rutan beskriver kortfattat de
viktigaste reformerna som kan antas paverka jimviktsarbetslosheten.

e Malgrupperna for traineejobb och yrkesintroduktions-
anstillningar har vidgats sa att de nu dven omfattar
nyanlinda.'® Regeringen avser ocksa att géra extratjinsterna,
som idag riktar sig till langtidsarbetslosa, tillgingliga f6r
nyanlinda.

e Regeringen infor 5 000 s.k. moderna beredskapsjobb i de
statliga myndigheterna, dir langtidsarbetslosa och nyanlinda
ska kunna anstillas for att utféra enklare uppgifter.'’

e Subventionsgraden i nystartsjobben for nyanlinda och for
personer som har varit arbetslosa 1 mer 4n tre ar okar. For att
minska undantringningseffekter sinks samtidigt
subventionsgraden fér personer med kortare arbetsloshetstid
(mindre 4n tva ir) och de maximala stédperioderna kortas.”

o Arbetsloshetsforsikringen for deltidsarbetslosa har gjorts mer
generds. Detta kan antas sinka arbetslosheten genom att 6ka
incitamenten att ta ett deltidsarbete 1 jimforelse med att vara
arbetslos.”!

Regeringen bedomer sammantaget att de olika reformerna pa
arbetsmarknadsomradet bidrar tll att pa lingre sikt sidnka
jimviktsarbetslésheten nagot. Aven KI bedémer att de foreslagna
reformerna sammantaget har positiva sysselsattningseffekter, men att
dessa ir sma.”

18 Se BP17 utgiftsomrade 14, s. 27.

19 Thid., s. 4.

20 Ibid., s. 45.

21 Tbid., s. 46-47.

22 Se Konjunkturinstitutet (2016¢), s. 94.
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3.2.2Potentiell BNP

Potentiell BNP skattas med olika ekonometriska och statistiska
metoder. Den enklaste dr att applicera ett statistiskt filter direkt pa
den faktiska BNP-utvecklingen for att separera cykel fran trend. Ett
sa kallat Hodrick-Prescott-filter (se fordjupning 3.2) anvinds ofta,
men ir behiftat med ett antal problem.” Utoéver de statistiska
problemen ir en nackdel med metoden att den resulterande trenden
saknar en ekonomisk tolkning eftersom den dr frikopplad frin
ekonomisk teori. Ett vanligt angreppssitt ar darfor att istéllet skatta
potentiell BNP utifrin en produktionsfunktion. Ofta anvinds en
Cobb-Douglas-produktionsfunktion ~med en konstant eller
tidsvarierande arbetskraftsandel.”

Ytterligare en vidg dr att istillet utga fran en trendmaissig
produktivitet.” Tillsammans med bedémningar av det potentiella
antalet arbetade timmar kan potentiell BNP beriknas. Metoden ir
visserligen transparent, men dven hir saknas det en tydlig koppling
till ekonomisk teori. I jimforelse med ett filter pa faktisk BNP ar
dock fordelen att metoden tar hinsyn till information som
underbygger bedémningen av potentiella timmar.

Regeringens berikningar av potentiell BNP baseras pa den
sistnamnda ansatsen (diagram 3.3 ger en Oversikt Over metoden).
Potentiell BNP beriknas som produkten av potentiell produktivitet,
skattad utifrin den trendmissiga utvecklingen, och det potentiella
antalet arbetade timmar. For niringslivet anvinder regeringen ett
HP-filter pa den faktiska produktiviteten. Sedan liggs produktiviteten
1 offentlig sektor och hushallens ideella organisationer (HIO) tll (f6r
dessa antas den potentiella och den faktiska produktiviteten vara
lika).

Potentiell produktivitet i nuldget utgar frin en bedomning av
niringslivets ~ produktivitetsgap  (ett ~matt pa  foretagens
resursutnyttjande) och skrivs sedan fram under antagandet att

23 Se t.ex. Hamilton (2017) f6r en beskrivning av HP-filtrets egenskaper.

24 ECB anvinder en generaliserad CES funktion inom ramen f6r the New Multi Country Model, se
Dieppe m.fl. (2012).

25 [ detta avsnitt avses genomgiende arbetsproduktivitet, dvs. BNP/antalet arbetade timmar.
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tillvixten sisminingom 4tergar till ett historiskt genomsnitt.” Det
potentiella antalet arbetade timmar byggs “nerifrain och upp” genom
att utgd frin den potentiella arbetskraften.”” Med hjilp av
bedémningen av jimviktsarbetslésheten, potentiell arbetskraft och
antaganden om medelarbetstid berdknas sedan den potentiella
sysselsittningen och det potentiella antalet arbetade timmar.
Bedémningen av jamviktsarbetslosheten paverkar pd sa sitt direkt
beridkningen av potentiell BNP.

Diagram 3.3 Véagen till potentiell BNP med regeringens metod

Potentiell
BNP

Potentiell arbetsproduktivitet
* Naringslivet
* Offentlig sektor och HIO

Potentiella
timmar

Potentiell Potentiell
sysselsattning medelarbetstid

Potentiell Jamvikts-
arbetskraft arbetsloshet

Killa: Finansdepartementet (2016).

Konjunkturinstitutets metod liknar regeringens i stora drag, men
skiljer sig ndgot i berdkningarna av potentiell arbetskraft.”

2 Bade regeringen och KI bedémer produktivitetsgapet utiftin indikatorer. Framskrivningen av
potentiell produktivitet paverkas vidare av hur det historiska snittet viljs och i vilken takt det nis.
Regeringen antar férndrvarande en dterging till ett historiskt snitt om drygt 2 procent per ar i
niringslivet, vilket Overensstimmer med ett genomsnitt 1980-2016. 1 hela ekonomin var
produktivitetstillvixten under samma period 1,7 procent per ar. Det senaste decenniet, som priglats
starkt av finanskrisen, har dock produktivitetstillvixten varit visentligt ligre, vilket paverkat savil
regeringens som Kl:s bedémningar ocksa av den potentiella produktiviteten sa att det tar lingre tid att
na det historiska snittet.

27 Potentiell arbetskraft beridknas med ett HP-filter pa den faktiska utvecklingen samt den demografiska
framskrivningen justerad f6r beddmningar om effekter av den ekonomiska politiken och migration. 1
dagsliget konjunkturrensas inte arbetskraften fére HP-filtreringen.

2 Konjunkturinstitutet berdknar den potentiella arbetskraften genom att férst konjunkturrensa den
faktiska arbetskraften. Konjunkturrensningen gors enligt AK* = AK +6(u—u"), dir AK ir
arbetskraften, (u —u*) ir arbetsloshetsgapet och 6 ir en (tidsvarierande) elasticitet som visar hur
konjunkturkinslig arbetskraften 4r. Elasticiteten skattas utifrin data pa arbetskraftsdeltagandet och
arbetsloshetsgapet.
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Fordjupning 3.2 Hodrick-Prescottfiltret (HP-filtret)

Ett Hodrick-Prescott filter separerar trend frin cykel genom att 16sa
féljande minimeringsproblem:
min (. = y¢)* + A4yt - dyi-)®

dir y dr logaritmen av BNP och y* dr logaritmen av potentiell BNP.
Filtret tar hinsyn till bade hur nira faktisk BNP ir den potentiella
(forsta termen) och variabiliteten i trenden (andra termen). Den
relativa vikten for dessa tva faktorer bestims av parametern A. I
praktiken dr 2 = 1 600 vanligt for kvartalsdata och 4 = 100 f6r drsdata.
Intuitivt innebdr 1 600 att standardavvikelsen for cykeln dr 40 ganger
hogre dn for accelerationen i trenden for kvartalsdata, vilket ar
konsekvent med ett genomsnittligt absolutvirde pa BNP-gapet pa
4 procent och en genomsnittlig absolut férandring av trendtillvixten
pa 0,1 procent.

HP-filtret dr kansligt for valet av A; ett hogre parametervirde
ligger storre vikt pa den cykliska komponenten (dvs. trenden blir
jaimnare) och vice versa. HP-filtret ligger ocksia stor vikt vid de
senaste observationerna, det s.k. dndpunktsproblemet. Eftersom
filtret 4r symmetriskt, tvingar det BNP-gapet att summera till noll
over urvalsperioden, men i praktiken ticker data sillan exakt hela
konjunkturcykler. Ett sitt att l6sa detta problem ir att anvinda ett
utokat HP-filter som ocksa tar hinsyn till en langsiktig restriktion for
indpunkten.

Killa: Hodrick och Prescott (1997).

I diagram 3.4 visas regeringens och Kl:s prognoser fér potentiell
BNP 1993-2016 tillsammans med den faktiska BNP-utvecklingen.
Det kan konstateras att skillnaderna mellan dem ér ytterst marginella
bakat i tiden. Savil regeringen som KI bedémer att den
genomsnittliga tillvixten uppgar till 2,3 procent per ar 1994-2016,
med en hégre tillvixt fore finanskrisen (2,7 procent per ar) och en
ligre efter (1,9 procent per ar i snitt).
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Diagram 3.4 BNP och Regeringens och Kl:s bedémningar av
potentiell BNP i backspegeln
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Killa: BP17 och Konjunkturinstitutet (2017b).

Potentiell BNP och BNP-gapet fram till 2020

Blickar man framat skiljer sig diremot regeringens och Kl:s bild av
utvecklingen. Regeringen riknar med en hogre potentiell tillvaxt fram
till 2020 (diagram 3.5), vilket 1 huvudsak forklaras av hogre en
potentiell produktivitet.” Den potentiella produktiviteten har ocksa
reviderats upp 1 ar och nista ar, i jimforelse med BP17. Regeringen
bedémer nu att den genomsnittliga potentiella produktiviteten 6kar
med 1,5 procent per ar 2017-2020, medan KI riknar med en arlig
6kning om 1,3 procent.

Som framgiar av diagram 3.6 bedémde regeringen i BP17 att BNP-
gapet dr slutet under prognosaren. I VP17 reviderades dock BNP-
tillvixten upp och regeringen bedémer nu att BNP-gapet blir nagot
positivt 1 ar och nista ar. Kl:s syn dr istillet att hogkonjunkturen
forstirks ytterligare och att BNP-gapet blir mer positivt (1,1 procent i
ar och 1,0 procent 2018 for att sedan minska).” Radet ir, med
hinsyn bland annat till de indikatorer fOr resursutnyttjandet som
redovisades i kapitel 1, tveksamt till regeringens prognos i BP17 om
en BNP-utveckling som dr helt i linje med den potentiella
utvecklingen. Aven om BNP-gapet reviderades upp nigot i VP17 har

2 Om BP17 istillet jamférs med KI forklaras skillnaden bide av ndgot hégre produktivitet och
potentiella timmar.
30 Riksbanken, OECD och IMF riknar med mer positiva BNP-gap in regeringen, se kapitel 1.
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regeringen alltjamt synen att resursutnyttjandet dr ligre 1 forhallande
till andra bedémares uppfattning. Som redan har beskrivits far
storleken pia BNP-gapet konsekvenser for berikningen av det
strukturella sparandet, vilket framgar i nista avsnitt.

Diagram 3.5 BNP och potentiell BNP fram till 2020
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Killa: BP17, VP17, Konjunkturinstitutet (2016a) och Konjunkturinstitutet (2017b).
Diagram 3.6 BNP-gapen fram till 2020
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Anm.: BNP-gapet definieras som BNP minus potentiell BNP, i procent av potentiell BNP.
Killa: BP17, VP17, Konjunkturinstitutet (2016a) och Konjunkturinstitutet (2017b).
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3.3 Regeringens berakning av det
strukturella sparandet

Det finansiella sparandet i den offentliga sektorn varierar som regel
med konjunkturen. I en hogkonjunktur, da resursutnyttjandet ar
hégt, dr skatteinkomsterna hégre 4n normalt. Samtidigt tenderar den
forhillandevis laga arbetslosheten 1 en hégkonjunktur att dimpa de
offentliga utgifterna. Sammantaget gor det att det finansiella
sparandet automatiskt forstirks i en hogkonjunktur, medan det
omvint tenderar att férsvagas i1 en lagkonjunktur da skatteintikterna
utvecklas svagare och kostnaderna for arbetslosheten stiger. Den
konjunkturvarierande delen av det finansiella sparandet beror pa det
som brukar kallas automatiska stabilisatorer, eftersom de motverkar
sviangningar i konjunkturen utan att nagra politiska beslut behéver
fattas. I kontrast till dessa star den diskretionira, eller aktiva, delen av
finanspolitiken.

Det finns flera skal till att rensa bort den konjunkturvarierande
delen av det offentliga finansiella sparandet och pa sa vis erhalla det
strukturella, eller konjunkturjusterade, sparandet. Overskottsmals-
utredningen foreslar att det strukturella sparandet anvinds som en
indikator pa om regeringen nar upp till Gverskottsmalet for den
offentliga sektorns finansiella sparande. Forindringen 1 det
strukturella sparandet vittnar ocksi om hur pass expansiv eller
atstramande den aktiva finanspolitiken som bedrivs dr. Det
strukturella sparandet kan dirmed ses som atminstone tva olika
indikatorer — en for att bedoma maluppfyllelsen i det finanspolitiska
ramverket och en for att bedoma om stabiliseringspolitiken ar vil
avvagd. Mattet ar alltsd relevant bade pa kort och pa lang sikt.

Det dr viktigt att notera att konjunkturjusteringen av sparandet
inte dr en prognos i egentlig mening, utan en i det nirmaste mekanisk
berikning. Diaremot paverkas beridkningarna, som vi ska se, av vilket
konjunkturlage som antas rada.

3.3.1Regeringens metod

Till skillnad fran det finansiella sparandet kan det strukturella
sparandet inte riknas fram utifran faktiska inkomster och utgifter,
utan det maste uppskattas. Det finns manga olika metoder for att
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gbra uppskattningen.” Principiellt gar alla metoder ut pa att man
bildar sig en uppfattning av hur mycket de offentliga inkomsterna
och utgifterna paverkas av svangningarna i konjunkturen. Detta ir
den s.k. budgetelasticiteten.”” Sedan beriknas stotleken pa de
automatiska  stabilisatorerna  genom  att  budgetelasticiteten
multipliceras med det radande BNP-gapet. Det faktiska finansiella
sparandet justeras darefter med motsvarande belopp. Utover effekten
av de automatiska stabilisatorerna brukar justeringar ocksa goras for
extraordindra skatteintidkter fran kapitalvinster och engangseffekter. I
en lagkonjunktur resulterar berakningarna normalt i ett strukturellt
sparande som dr hogre dn det faktiska sparandet, medan det blir
tvirtom i en hogkonjunktur.

Sedan 2015 ars ekonomiska varproposition tillimpar regeringen
en disaggregerad metod fér konjunkturjusteringen.” Fordelen med
metoden dr att inkomst- och utgiftssidan justeras var for sig. Det
innebir det framfor allt att hinsyn tas till konjunkturella variationer i
skattebasernas sammansittning. Ett ar med en sirskilt gynnsam
utveckling i skattebasernas sammansittning medfor, allt annat lika, att
det strukturella sparandet blir ligre jamfort med det faktiska
sparandet.

Pa inkomstsidan delas skatteinkomsterna in i sju olika kategorier
som ir kopplade till olika skattebaser.” Fér var och en av dessa
beriknas skattebasens langsiktiga andel av BNP, samt en implicit
skattesats. Produkten av dessa utgér den konjunkturjusterade
skatteuppborden och ska tolkas som den skatteintikt som basen hade
bidragit med i ett normalt konjunkturlige. Summan av alla sju
skattebaserna utgor konjunkturjusteringen pa inkomstssidan.

Pa utgiftssidan ar berikningen enklare. Endast utgifter som dr
relaterade  till  arbetsloshet  sisom  a-kassa,  aktivitetsstod,
arbetsmarknadsutbildning och 16negaranti konjunkturjusteras. Ovriga
kostnader antas inte vara konjunkturberoende. Arbetsloshets-

31 For en generell diskussion av det strukturella sparandet i offentlig sektor, se Boije (2004).

32 Formellt 4r budgetelasticiteten den procentuella férindringen i det finansiella sparandet (uttryckt som
andel av BNP) som en procentenhets férindring i BNP-gapet ger upphov till. Regeringen antog tidigare
i sina berikningar en elasticitet om 0,55, vilket 4r densamma som Riksbanken anvinder.

33 Metoden beskrivs i Braconier och Forsfilt (2004).

3 De sju kategorierna ir direkta skatter fran foretag (bolagsvinster), hushillens reavinsskatter
(hushéllens reavinster netto), Gvriga direkta skatter fran hushall (hushallens bruttoinkomster),
mervirdesskatt (total konsumtion och investeringar), 6vriga indirekta skatter (hushéllens konsumtion),
socialavgifter inklusive 16neskatter (totala 16nesumman i ekonomin) samt Gvriga primira inkomster (som
ir proportionella mot BNP).
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ersittningarna justeras utifran nivan pa arbetsléshetsgapet. Om
arbetslosheten ett givet ar dr hogre dn normalt (ett positivt
arbetsloshetsgap), justeras det strukturella sparandet upp relativt det
faktiska sparandet.

Skillnaden mellan inkomsterna och utgifterna utgdér det primira
strukturella sparandet. Det totala strukturella sparandet omfattar dven
nettoutgifterna for kapital, dvs. skillnaden mellan den offentliga
sektorns kapitalutgifter och -inkomster. Dessa beror av nivan pa
rintan och de totala nettotillgingarna. Dessa  storheter
konjunkturrensas inte i regeringens modell.

Slutligen  justeras det finansiella sparandet ocksi  for
engingseffekter av sirskild karaktir. Ett siadant exempel ar
periodiseringarna av Sveriges avgift till EU under 2014-2016.

Konjunkturrensningen av det finansiella sparandet med
regeringens metod kan delas in 1 fyra komponenter: effekten av
BNP-gapet, arbetsloshetsgapet, skattebasernas sammansittning samt
engangseffekter.

3.3.2Resultat av regeringens metod och
jamforelse med KiI

De metoder som regeringen och KI anvinder for att berakna det
strukturella sparandet dr i stort sett identiska. Skillnader mellan
regeringens och Kl:s konjunkturjustering kan dnda uppsta pa grund
av olika bedomningar av potentiell BNP eller jamviktsarbetslosheten,
eller av bada dessa, samt av olika antaganden om den framtida
utgiftsutvecklingen (se nista avsnitt). Detta illustreras i diagram 3.7
for aren 2011-2018. Diagrammet visar regeringens konjunktur-
justering i BP17 och motsvarande 1 KlI:s nirmast paféljande prognos,
dvs. 1 Lonebildningsrapporten frin oktober 2016. Regeringens och
KI:s resultat 6verensstimmer i stor utstrickning. De skillnader som
finns dr 1 forsta hand knutna till olika uppfattningar om
konjunkturlaget (se dven diagram 3.0).

Ar 2017 bidrar BNP-gapet med en forstirkning av det finansiella
sparandet om 0,1 procent av BNP enligt regeringens prognos och
med 0,3 procent enligt KI. Dirtill menar KI att ett positivt
arbetsloshetsgap bidrar med 0,1 procentenheter till sparandet. Enligt
BP17 iar arbetsloshetsgapet slutet och bidrar darfor inte till
justeringen av sparandet.
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Nir det giller skattebasernas sammansittning gér KI och regeringen
olika bedoémningar for 2017 och 2018. Justeringarna for
skattebaserna de bada dren skiljer sig at med 0,2 procentenheter si att
regeringens strukturella sparande — allt annat lika — blir hégre relativt
det faktiska, 1 jamforelse med Kl:s berikningar. I regeringens fall
utgér skattebasernas sammansittning hela konjunkturjusteringen
2018. Skillnaderna har att géra med de olika berikningsantaganden
som gors angdende de offentliga utgifterna och inkomsterna, i
kombination med anvindningen av HP-filtret.”

Diagram 3.7 Jamforelse av regeringens och Kl:s
konjunkturjustering av sparandet, 2011-2018
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Anm.: Finansiellt sparande anges som procent av BNP, 6vriga vatiabler som procent av potentiell BNP.
Ett positivit bidrag fran en faktor innebir att faktorn bedéms ha varit gynnsam f6r det finansiella
sparandet, si att det strukturella sparandet justeras ned relativt det faktiska. De olika faktorerna kan ett
enskilt ar ha motsatt inverkan pa sparandet. Nettoeffekten utgdrs av skillnaden mellan de svarta
snedstillda kvadraterna och de vita cirklarna. Som exempel har konjunkturen (bld och r6da staplar)
inverkat negativt pa sparandet under 2011-2015, medan engingseffekter och skattebasernas
sammansittning har inverkat 6msom positivt, 6msom negativt. Nettoeffekten har bedémts vara
missgynnsam for de offentliga finanserna, varfor det konjunkturjusterade (strukturella) sparandet ligger
6ver det faktiska for dessa idr.

Killa: Konjunkturinstitutet (2016b) och BP17.

3 Regeringens antaganden leder till att hushillens konsumtion ékar som andel av BNP, medan Kl:s
antaganden gor att den offentliga konsumtionen respektive hushallens konsumtion 4r konstanta andelar
av BNP. Se avsnitt 3.4 och avsnitt 6.3.
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Det kraftiga negativa bidraget frin engangseffekter 2016 beror delvis
pa en aterbetalning av forsikringspremier till kommuner och
landsting frain AFA Forsikring som gjordes 2015. Den positiva
engangseffekten om 0,3 procent av BNP under 2017 bestar bland
annat av en rabatt av EU-avgiften.”

Det faktum att konjunkturellt beroende faktorer 1 gorligaste man
rensas bort fran sparandet gor att forandringar i det strukturella
sparandet tolkas annorlunda dn motsvarande forindringar 1 det
faktiska sparandet. Regeringen sirredovisar i sina propositioner
effekten av en aktiv (diskretiondr) finanspolitik, kapitalkostnader,
kommunsektorns- och dlderspensionssystemets finanser, samt en
7ovrig” post. Det dr med andra ord dessa faktorer som ger upphov
till forindringar 1 det strukturella sparandet. En aktiv finanspolitik
paverkar det strukturella sparandet genom forindringar i
skattesatserna eller utgifterna. Konjunkturellt betingade férindringar
1 utgifter eller intdkter, alternativt bada, slar endast igenom 1 det
finansiella sparandet. Detta gor att de férindringar som kan hinféras
till en aktiv finanspolitik kan tas som ett matt pa finanspolitikens
stabiliseringspolitiska inriktning, nagot som vi aterkommer till i
kapitel 4.3.3.

3.4 Regeringens budgetberakningar

Regeringen presenterar i budgetpropositionen en prognos for
makroekonomin det kommande budgetiret samt en prognos fér de
offentliga finanserna under detta budgetir. For aren darefter
redovisar regeringen en berikning fér den makroekonomiska
utvecklingen, vilken baseras pa ett antagande om oférindrade regler i
transfererings- och skattesystemen. Denna berikning ligger till grund
for forslaget till preliminira inkomstberidkningar och utgiftsramar for
det andra och tredje tillkommande budgetaret, vilket regeringen enligt
budgetlagen dr skyldig att presentera i budgetpropositionen.
Berikningen ligger till grund for regeringens forslag till utgiftstak for
det tredje tillkommande budgetaret.

36 Rabatten pd EU-avgiften har nu bokférts pd 2016 i enlighet med Eurostats rekommendationer.
Dirmed stirks sparandet 2016 och férsvagas 2017 jamf6rt med i BP17.
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Regeringens framskrivningar av utvecklingen gbrs enligt en speciell
metodik. De berdkningar som giller aren efter budgetiret ir inte en
prognos i egentlig mening, eftersom de baseras pa ett antagande om
oférindrade regler.”” En regelritt prognos skulle dven innehélla en
prognos foér vilka politiska beslut som kommer att fattas om
utvecklingen blir sa som framskrivningen av den makroekonomiska
utvecklingen visar. Men regeringen gor inte nigon prognos for vilken
politik den kommer att foresld. Vanligtvis skisserar bara regeringen
sina ambitioner f6r de kommande aren och tilligger att reformer ska
genomforas i den man det finns budgetutrymme f6r detta. Det ar
inte heller rimligt att avkriva en detaljerad redogorelse av regeringen
for vad den avser att goéra. Men man kan vara helt siker pa att
atminstone nagon av de regler som styr utgifterna respektive
skatteintakterna kommer att forindras. Det vore dirfér mer
rittvisande om de beridkningar regeringen redovisar for det andra och
tredje tillkommande budgetaren beskrevs som just berdkningar och
inte nagot annat.

Sammantaget innebdr regeringens framskrivningsteknik att de
offentliga utgifterna ofta underskattas i beridkningen. Det innebir
samtidigt att det finansiella sparandet 6verskattas och att berikningen
darfor ger en missvisande bild av finanspolitikens inriktning i
forhallande till 6verskottsmalet.™ Gar vi tillbaka nagra ar och
undersoker hur regeringens berikningar for det finansiella sparandet
har utvecklas Over en tredrsperiod, blir det tydligt att dessa i
genomsnitt varit signifikant hogre dn utfallen (se avsnitt 3.5).

Nigra konsekvenser av regeringens metodik ar:

- Ofoérindrade regler innebdr att de offentliga finanserna
gradvis forstirks med automatik. Ju fler framtida ar som
inkluderas i berikningen, desto storre blir effekten. Om
tillrickligt méanga kalkylar inkluderas i berakningen dr det 1
princip alltid moijligt att visa att 6verskottsmalet ar uppfyllt.
Detta giller dven for det strukturella sparandet. Ju mer
avldgset det ar som beriknas ir, desto fler ar av oférindrade
regler ingar i berikningen och desto starkare framstir de

37 Tekniskt sett 4r en prognos det sannolikhetsvigda medelvirdet av olika scenarier. Konjunktur-
institutet publicerar en typvirdesprognos, dvs. en prognos for det mest sannolika scenariot. Riksbanken
publicerar en vintevirdesriktig prognos, dvs. ett medelvirde som har beriknats 6ver samtliga aktuella
scenarier. Regeringens kalkyl for dren efter budgetiret dr varken vintevirdesriktig eller typvirdesriktig,
utan en framskrivning av makrobilden under ett antagande om oférindrade regler.

3 Riksrevisionen kritiserade regetingen for detta redan 2007, se Rikstrevisionen (2007).
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offentliga finanserna. Vi anser darfor det dr bra att regeringen
fro.m. VP17 avstir fran att publicera berikningar som
stricker sig lingre fram 4dn tre 4ar. Vi har, liksom
Riksrevisionen och KI, vid upprepade tillfillen papekat att de
berikningar regeringen presenterar for aren efter budgetaret
underskattar det verkliga utgiftstrycket och att detta innebir
att regeringen kan visa att overskottsmalet kan nds i slutet av
berikningsperioden.”

- De langsiktiga hallbarhetskalkylerna paverkas eftersom de
p.g.a. regeringens beridkningsmetod utgar ifran ett orealistiskt
hégt finansiellt sparande. ™

- Nir ett skuldankare inférs i det finanspolitiska ramverket
kommer berikningen av hur Maastrichtskulden utvecklas att
bli central vid utvirderingen av finanspolittken. Om
sparandet 1 slutet av regeringens berikningsperiod ar
orealistiskt hogt — vilket blir fallet med nuvarande metodik —
ser det ut som om bruttoskulden faller snabbare dn vad den 1
realiteten kommer att géra. Det innebir att riksdagen far en
felaktig bild av hur skulden troligen kommer att utvecklas
6ver tid.

Ett sitt att hantera den hir problematiken som regeringen tidigare
har anvint sig av ar att géra en berikningsteknisk Overforing till
hushiéllssektorn 1 de medelfristiga kalkylerna nir det strukturella
sparandet verstiger Gverskottsmalets niva." Det gjordes t.ex. i BPO1,
da en beridkningsteknisk 6verforing till hushallssektorn motsvarande
1,3 respektive 1,6 procent av BNP gjordes for aren 2002 och 2003.
Regeringen beskrev metoden pa féljande sitt:

V7id hittills beslutade och foreslagna regler vintas de offentliga finanserna ar 2002
och ar 2003 visa dverskott pd 3,3 Y% av BNP respektive 3,6 % av BNP. I
berdkningarna av den offentliga sektorns rinteutgifter och av statsskulden har

3 Se t.ex. s. 99-103 i Finanspolitiska radet (2013).

40 Se kapitel 7, s. 38—44 i Riksrevisionen (2016b).

# Regeringen har i ett annat sammanhang nyligen anvint metoden med berikningsteknisk 6verforing i
budgetarbetet. I BP15 aviserade regeringen skattehdjningar fr.o.m. 2016 som 6versteg budgeteffekten
for 2016-2018 av de reformer som féreslogs 1 samma proposition. Regeringen férklarade att avsikten
var att de 6verskjutande medlen skull komma att anvindas for att finansiera framtida reformer och
overforde berikningstekniskt dessa medel till hushillsektorn; se s. 36, BP15.
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emellertid dverskott utover 2 % av BNP i de redovisade kalkylerna for 2002 och
2003 berdkningstekniskt dverfirts till hushéllen. Overforingens berékningstekniska
karaktir ska dock understrykas. Ndgot stillningstagande finns inte till om det
dverskjutande dverskottet skall anvindas till reformer eller til] amorteringar av
statsskulden.*?

Att regeringen slutade tillimpa tekniken beror férmodligen pa att
sparandet fr.o.m. BP03 inte nadde upp till den davarande malnivan
pé tva procent av BNP."

For att sa langt det dr mojligt hantera de problem som har angetts
ovan skulle regeringen kunna arbeta med berikningsantagandet
oférindrade regler, men justera det finansiella sparandet i offentlig
sektor genom beriakningstekniska 6verforingar till hushallssektorn av
sparande som Overstiger det genomsnittliga finansiella sparandet i ett
attadrigt tillbakablickande perspektiv.

3.5 Utvardering av regeringens prognoser

Radet har gett KI i uppdrag att géra en prognosutvirdering for
variablerna BNP och arbetsloshet samt ett finansiellt och strukturellt
sparande.” 1 detta avsnitt presenteras resultaten tillsammans med
radets analys. Regeringens prognoser utvirderas pa fyra horisonter:
innevarande, nistkommande, samt de dirpi tva foljande aren.*
Vidare jamfors regeringens prognoser med Kl:is och eventuella
systematiska avvikelser ("bias”) noteras 1 regeringens prognoset.

Prognoserna som har utvirderats dr gjorda under perioden 2007—
2016." For regeringen anvinds de prognoser som lagts i
budgetpropositionerna  pa hosten  respektive de ekonomiska
varpropositionerna pa varen. Fér KI anvinds de prognoser som
publicerats i Konjunkturliget, dvs. fyra ganger per ar. Vid tester for
skillnader i prognosprecision mellan KI och regeringen anvinds
diremot endast Kl:s prognoser lagda i Konjunkturliget mars och
augusti.

42 BP01, bilaga 2, s. 11-12.

4 1 finansdepartementets langsiktsberikningar tillimpades emellertid metoden fram till och med BP09.
# Se Stockhammar (2017) f6r prognosutvirderingen som KI har gjort pa uppdrag av radet.

4 Detta ar en liangre utvirderingshorisont dn den som KI normalt sett anvinder i sin érliga
prognosutvirdering, se t.ex. Konjunkturinstitutet (2017c).

4 ] appendix till denna rapport redovisas resultaten av utvirderingen ndr aren for finanskrisen
utelimnas, dvs. for perioden 2010-2016. Det inb6rdes forhillandet mellan regeringens och Kl:s
prognoser paverkas inte i ndgon storre utstrickning.
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BNP, arbetsloshet och finansiellt sparande utvirderas mot de fOrsta
publicerade utfallen for varje ar, vilka som regel ir tillgingliga i mars
aret efter. Det strukturella sparandet utvirderas inte mot nagot
egentligt utfall, utan mot respektive prognosmakares senaste
uppfattning om dess niva. I féljande text anvinder vi dnda den
vedertagna terminologin “prognosfel”, dven om det alltsda for det
strukturella sparandet snarare dr fraga om prognosrevideringar.

3.5.1Prognosprecision

For att bedoma triffsikerheten i prognoserna anvinder vi tva olika
matt: medelabsolutfel (MAF) och rotmedelkvadratfel (RMKF)." Med
dessa matt behandlas positiva och negativa avvikelser som
ckvivalenta. Den viktigaste skillnaden mellan matten dr att
rotmedelkvadratfelet “straffar” stora avvikelser mer 4n mindre
avvikelser. Det gor t.ex. att effekten pa medelvardet blir storre om
prognosfelet 6kar fran 3 till 4 procentenheter, dn fran 1 till
2 procentenheter.

Regeringens och Kl:s prognosprecision redovisas i tabell 3.2. Det
framgir att medelabsolutfelet 6kar med prognoshorisonten, vilket ar
forvintat. Ju lingre prognosperiod, desto storre dr osakerheten. Vid
overgangen fran en tvaarshorisont (t+2) till en tredrshorisont (t+3)
bryts emellertid monstret. Bada bedémarnas MAF for BNP-tillvaxten
minskar da vi gar fran t+2 till t+3. For 6vriga variabler ir regeringens
precision fortfarande en negativ funktion av prognoshorisontens
lingd, medan Kl:s precision férbittras ocksa for arbetslésheten och
det finansiella sparandet.

Regeringen har simre precision dn KI f6r 1 stort sett alla variabler
och horisonter. Skillnaderna ér inte statistiskt signifikanta pa kort sikt,
men diremot pa lang sikt for det finansiella och strukturella
sparandet, samt for arbetslosheten. TFor BNP-tillvixten ar
skillnaderna i precision inte statistiskt signifikanta oavsett horisont.*

Den genomsnittliga skillnaden i absolutfel f6r arbetslosheten och
det finansiella sparandet ér i stort sett noll pa horisont t+0, men okar
till 0,4 respektive 0,8 procentenheter pa horisont t+3 (se appendix).

47 For en definition av de matt som anvinds i detta avsnitt, se appendix och Stockhammar (2017).

4 Ett Diebold-Mariano-test anvinds for att underséka skillnader i prognosprecision mellan regeringen
och KI. Regeringens prognoser i BP respektive VP stills parvis mot Kl:s prognoser i augusti respektive
mars. Fér mer information om testet, se t.ex. Diebold och Mariano (1995) och appendix till denna
rapport.
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For det strukturella sparandet dr regeringen (insignifikant) battre for
innevarande och nistkommande ar, men pa sista horisonten (t+3) ar
Kl:s precision i genomsnitt en procentenhet hogre.” KI gor alltsa
mer traffsikra prognoser dn regeringen, sirskilt pa lingre horisonter.

Tabell 3.2 Medelabsolutfel (MAF) och rotmedelkvadratfel (RMKF) for
prognoser gjorda 2007-2016

BNP-tillvaxt Arbetsldshet ':S'S:Pasr:glét SStLL;I:;L:]r;IEIt

Reg Kl Reg Kl Reg Kl Reg Kl
MAF
t+0 0,87 0,76 0,23 0,20 0,69 0,57 0,61 0,53
t+1 2,22 2,04 0,93 0,84 1,41 1,33 0,95 0,99
t+2 2,23 2,18 1,53 1,30 2,22 1,88 1,11 1,05
t+3 1,62 1,59 1,72 1,25 2,65 1,73 2,12 1,42
RMK
F
t+0 1,14 1,07 0,29 0,27 0,90 0,77 0,72 0,65
t+1 3,11 2,91 1,31 1,20 1,75 1,69 1,14 1,13
t+2 3,03 3,16 2,02 1,82 2,55 2,26 1,45 1,36
t+3 1,96 1,90 1,95 1,59 3,08 1,97 2,42 1,81

Anm.: Medelabsolutfelet (MAF) idr det aritmetiska medelvirdet av absolutvirdet av alla prognosfel.
Rotmedelkvadratfelet (RMKF) dr roten ur medelvirdet av de kvadrerade prognosfelen. Fér biada métten
giller att ett storre virde innebir simre prognosprecision. Bada matten kan tolkas i respektive variabels
normala enhetsangivelse, exempelvis som andel av BNP eller procentuell f6rindring. ! Till marknadspris.
2 Regeringen: 6ppen atbetsloshet 16-64 ar varen 2007, darefter arbetsloshet 16—64 dr enligt ILO-
definition till och med hésten 2008, och sedan ir arbetsléshet 15-74 ér enligt EU-definition. KI: 6ppen
arbetsloshet 16-64 ar frin och med mars 2007 till och med juni 2007, och sedan arbetsléshet 16-64 édr
enligt ILO-definition till och med mars 2011, och direfter arbetsléshet 15-74 4r enligt EU-definition.
3Procent av BNP.  Procent av potentiell BNP.

Killa: Stockhammar (2017).

3.5.2 Systematiska avvikelser

For att testa fOr systematiska under- respektive Overskattningar i
prognoserna anvinds medelfelet (MF). Mattet tar hansyn till om
avvikelserna ar positiva eller negativa.

Bade regeringen och KI tenderar att Gverskatta det finansiella
sparandet pa tva till tre ars sikt (tabell 3.3). Det dr dock tydligt att

4 Skillnaderna beriknas hir som regeringens fel minus Kl:s fel. En positiv differens innebir att
regeringen har en simre precision dn KI och vice versa.
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regeringens Overskattning av sparandet ir visentligt stérre dn Klis.™
Det faktum att regeringen Gverskattar sparandet pa tva och tre ars
sikt 4dr inte forvanande. Enligt diskussionen ovan resulterar
regeringens antagande om ofOrindrade regler 1 en stramare
utgiftsutveckling 4n den som ligger i KI:s prognoser.

Tabell 3.3 Medelfel for prognoser gjorda 2007-2016

BNP-tillvaxt Arbetsloshet FsIS:rnasr:zltlet Sstrptgl:;rsgt
Reg Kl Reg Kl Reg Kl Reg Kl
t+0 0,09 0,14 0,05 0,04 -0,48 -0,41 -0,22 -0,24
t+1 0,73 0,70 0,04 0,11 -0,04 -0,33 0,09 -0,20
t+2 1,17 0,91 -0,36 -0,16 1,27 0,36 1,08 0,42
t+3 0,28 -0,04 -0,77 -0,34 2,34 0,86 2,12 1,32

Anm.: Medelfelet dr det genomsnittliga prognosfelet, definierat som prognos minus utfall. En positiv
avvikelse innebir en Gverskattning av utfallet (p>u) i genomsnitt och vice versa. For
variabeldefinitioner, se anmarkning till tabell 3.2.

Killa: Stockhammar (2017).

Regeringen Overskattar ocksa BNP-tillvixten, samt underskattar
arbetslosheten mer dn vad KI gor pa tva och tre ars sikt. Dessa

skillnader ar dock inte dramatiska.

3.5.3Theils U: jamforelser med “naiv” ansats

Ett alternativ till att jimféra tva olika prognosinstituts prognoser ar
att jamfora deras prognoser med en s.k. ”naiv”’ prognos, dvs. en
prognos som sitter prognosvirdet till senast kinda utfall. Metoden
ger svar pa fragan: tillfér institutets prognos nagon virdefull
information i jamforelse med det senast kinda utfallet? En sidan
metod dr att bilda kvoten mellan  prognosinstitutets
rotmedelkvadratfel och det som en naiv prognos skulle ha resulterat
i. Kvoten kallas fér Theils U.” Vi anvinder hir metoden for att
analysera regeringens prognoser som lagts under dren 2007-2016.”
For att ta hiansyn till skillnader 1 informationsmangd delar vi upp
analysen for prognoser som lagts 1 hostbudgetarna (BP) respektive 1
de ekonomiska varpropositionerna (VP).

30 Regeringens medelprognosfel for det finansiella sparandet dr signifikant skiljt frin noll pa horisont
t+0, t+2 och t+3 och for det strukturella sparandet pd horisonterna t+2 och t+3. Kl:s medelfel ir inte
signifikant pa horisont t+2, men diremot pa sista horisonten. Fér en fullstindig redovisning av
testresultaten, se appendix.

51 Se Theil (1966).

52 Theils U for Kl:s prognoset redovisas i appendix till den hér rapporten.
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Resultaten presenteras i tabell 3.4. Det kan fOrst noteras att
prognoserna som laggs i hostbudgeten generellt dr mer triffsikra dn
de som ldggs i varpropositionerna. Detta dr férvintat, eftersom
regeringen har tillgang till mer information 1 september dn i april.
Regeringen presterar bittre 4n en naiv prognos for alla fyra variabler
pa horisont t+0, dvs. innevarande ar. Detta giller oavsett nir pa aret
prognosen har lagts.

Redan f6r nastkommande ar (t+1) borjar bilden emellertid luckras
upp nagot. Prognoserna for arbetsléshet verkar inte tillféra nagot i
jimforelse med antagandet att féregiende periods virde ocksa giller i
framtiden. For BNP-tillviaxten giller tviartom att regeringens
prognoser slar den naiva oavsett tidshorisont.

Regeringens prognoser for det finansiella sparandet dr mer
triffsikra  4n den naiva prognosen for innevarande och
nistkommande ar, men inte lingre fram i tiden. Regeringen verkar
siledes ha information som idr virdefull for hur de offentliga
finanserna ska komma att utvecklas pa kort sikt, men fér det andra
och tredje tillkommande aret verkar regeringens antagande om
oférindrade regler sld igenom och tenderar att resultera i simre
prognoser dn den naiva.

De prognoser for det strukturella sparandet som liggs pa viren
slar aldrig den naiva prognosen, dven om skillnaderna ar sma. Pa
hosten presterar dock regeringens prognos for strukturellt sparande
bra relativt den naiva prognosen; endast for det tredje tillkommande
aret dr en nalv ansats nagot bittre.

Tabell 3.4 Theils U for regeringens var- och hdstprognoser 2007-
2016

Finansiellt  Strukturellt

BNP-tillvaxt  Arbetsléshet sparande sparande

Var t+0 0,34 0,42 0,77 1,01
t+1 0,65 1,13 0,94 1,10
t+2 0,83 1,91 1,45 1,08
t+3 0,60 1,94 1,67 1,31
Host t+0 0,19 0,30 0,51 0,74
t+1 0,58 1,03 0,67 0,93
t+2 0,85 1,75 1,10 0,78
t+3 0,62 1,80 1,37 1,06

Anm.: Theils U jamfor precision (RMKF) mellan en prognosmakare och en naiv prognos. Theils U = 1:
lika prognosprecision. Theils U > 1: naiv prognos biast. Theils U < 1: prognosmakare bist.
Kiilla: Stockhammar (2017) och egna berikningar.
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Det dr intressant att kontrastera resultaten i tabell 3.4 mot
rotmedelkvadratfelen f6r samma variabler (tabell 3.2). Storst RMKF
hade regeringen for BNP-tillvixten och ldgst for arbetslosheten.
Anda giller det motsatta forhallandet for Theils U. En forklaring till
detta kan wvara att arbetslosheten dr trégrorlig och  dirfor
prognosticeras hyfsat vil med den naiva prognosen. BNP-tillvixten
ar daremot mer volatil och tenderar att vara svarare att finga med en
naiv prognos.

3.6 BedOmningar och rekommendationer

Regeringen hade vid den tidpunkt di BP17 lades en annan bild av
konjunkturen dn KI. Medan KI i augusti 2016 bedomde att BNP-
gapet skulle vara positivt under vart och ett av de narmaste aren,
visade Finansdepartementets berikningar ett slutet BNP-gap, dvs. en
konjunkturell balans. Vi anser att flertalet indikatorer for
resursutnyttjandet pekar pa att Kl:s syn pd konjunkturen dr mer
realistisk 4n regeringens. Aven andra bedémare, som Riksbanken,
IMF och OECD, har prognoser dir BNP-gapet blir betydligt mer
positivt dn regeringens de kommande aren. Att regeringen riknade
med en konjunkturell balans medfér att prognosen for det
strukturella sparandet blir hégre dn vad som annars hade varit fallet.
En siadan syn bor darfoér enligt viar mening vara vil underbyged och
forklarad.

I VP17 reviderade regeringen upp sin syn pa BNP-gapet och det
bedéms nu bli nagot positivt 1 ar och nista ar for att sedan slutas
igen. Regeringen har dock fortfarande en visentligt ligre prognos pa
resursutnyttjandet i jimforelse med andra bedémare. Att BNP-gapet
inte blir mer positivt i regeringens prognos verkar framfor allt hinga
samman med att potentiell BNP bedoéms hégre 1 jamforelse med t.ex.
KlI:s prognos. Det beror i sin tur pa en hogre bedéomd potentiell
produktivitet framéver. Bedomningen av potentiell BNP dr central;
dels for prognosen pa det strukturella sparandet, dels for t.ex.
utgiftstaken som regeringen tidigare sagt ska sittas i relation till
potentiell BNP.

Regeringens prognos for BNP dr hogre dn Klis och
arbetslosheten dr ligre. Radets prognosutvirdering visar dock att
regeringen har tenderat att 6verskatta BNP-tillvixten och underskatta
arbetslosheten mer dn KI for utfallsaren 2007-2016. Sett i
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backspegeln har regeringens prognoser f6r BNP-tillvixten,
arbetslosheten, samt det finansiella och strukturella sparandet varit
mindre traffsikra dn Kl:s. Nar regeringens prognoser jamfors med en
s.k. ”naiv” prognosmetod ir resultaten blandade. Fér BNP-tillvixten
ar regeringen bittre dn den naiva ansatsen, medan precisionen ar
saimre ndr det giller arbetslésheten. Sammantaget menar radet att
regeringen bor kunna goéra mer triffsikra prognoser dn vad den
hittills presterat. Detta giller i synnerhet for det finansiella och
strukturella sparandet, eftersom regeringen dir kan forvintas ha
tillgang till den mest aktuella informationen.

Ett skal till att regeringens arbetsloshetsprognos ar ligre an Kl:s ar
att regeringen ocksi gor en ligre bedomning av jamvikts-
arbetslosheten. Regeringen riknar med att jamviktsnivan faller till
0,2 procent ar 2020, 1 kontrast till Kl:s 6,7 procent. Skillnaden
motsvarar ca 27 000 jobb. Regeringens och Kl:s prognosmetod ir
mycket lika. Att man 4dnda landar i olika slutsatser beror pa att olika
startvirden for den demografiska framskrivningen anvinds (se
avsnitt 2.5), samt att man gor olika bedémningar av politikeffekter
och strukturella faktorer pa arbetsmarknaden framéver. Vi anser att
regeringen pa ett tydligare sitt bor redogora f6r de bedomningar som
har gjorts, samt forordar att regeringen redovisar kanslighetsanalyser
som visar implikationerna for potentiell BNP och ett strukturellt
sparande  vid alternativa antaganden betriffande jamvikts-
arbetslosheten.

Regeringens berikning av de offentliga finanserna leder till en
systematisk Overskattning av det finansiella och strukturella sparandet
pa tva till tre ars sikt. Vi anser att regeringen bor tillimpa en
framskrivningsmetod som ger en mer realistisk bild av hur de
offentliga finanserna kommer att utvecklas.
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4 Budget- och stabiliseringspolitik
for perioden 2017-2020

Kapitlet redogér kortfattat f6r den politik regeringen har presenterat i
budgetpropositionen  fér 2017 och 2017 ars ekonomiska
varproposition. Vi diskuterar politiken mot bakgrund av den stora
asylinvandringen under andra halvan av 2015. I kapitlet analyseras
dven budgetpolitiken samt finanspolitikens bidrag till att stabilisera
konjunkturutvecklingen.

4.1 Budgetpropositionen for 2017

Reformerna i budgetpropositionen for 2017 (BP17) ir 1 linje med den
reformagenda  f6r  mandatperioden = som  tecknades i
regeringsforklaringen hésten  2014.' Frimst bland  regeringens
satsningar star mer resurser till kommuner och landsting. En del av
satsningen motiveras med det héga asylmottagandet under 2015, men
1 huvudsak anges andra argument fér satsningen. Enligt regeringens
redovisning innebir de reformer som presenteras Okade
bruttoutgifter motsvarande ca 24 mdkr ar 2017. Regeringen har valt
att lata en stor del av reformerna trida i full kraft forst efter valet
2018. Det giller bland annat atgirder for “fler jobb” dir tva
tredjedelar av satsningen faller ut efter valet 2018 (tabell 4.1).

Tabell 4.1 Reformer i budgetpropositionen for 2017

Kostnader i mdkr 2017 2018 2019 2020
Mer resurser till valfarden 10,88 11,05 11,07 11,07
Fler jobb 5,76 8,54 13,75 15,86
Ett av varldens forsta fossilfria valfardslander 3,77 4,95 5,65 6,14
Flyktingmottagande 2,76 2,82 1,69 1,29
Ett sékert och tryggt samhélle 0,46 0,74 1,31 1,62
Summa reformer 23,63 28,10 33,47 35,98

Anm.: Bakom regeringens fem huvudrubriker déljer sig reformer inom ett stort antal omraden. Mer
resurser till vilvirden omfattar framfor allt en permanent 6kning av statsbidragen till kommunerna pa 10
mdkr per 4r, medan atgirder £6r Fler jobb bland annat ska astadkommas genom bredbandsutbyggnad
och ett kunskapslyft, se s. 27 1 BP17 for ytterligare information om regeringens politik.

Killa: Tabell 1.1, s. 27 i BP17.

! Regeringen (2014).
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4.1.1Diskussion

I BP17 beskriver regeringen asylinvandringen under 2015 som en
exceptionell hindelse som kan hanteras utan krav pa kortsiktiga
budgetforstirkningar. Regeringen papekar emellertid att den hoga
asylinvandringen g6r att kommunsektorn behover permanent
forstarkta resurser, samt att den avser att genomfOra ett antal
atgirder som minskar statens utgifter. Som exempel pa det senare
nimner regeringen  besparingar 1  ersdttningssystemet for
ensamkommande barn och unga.” 1 vilken takt statens utgifter ska
minskas framgir inte av propositionen. Regeringen skriver bara att
man bor ligga storre vikt vid utvecklingen pa lite lingre sikt nir
tillfilliga faktorer har stor effekt pa de offentliga finanserna.” Vad det
betyder i operativa termer ar oklart.

I propositionen framhaller regeringen betydelsen av att bedriva en
ansvarsfull ekonomisk polittk och menar att det dr angeliget att
bygga upp marginaler fér att méte nista konjunkturnedging.® Hur
det ska ga till forklaras diaremot inte. Regeringen skriver endast att
den avser att bedriva en sidan finanspolitik att 6verskottsmalet nas
senast 4r 2020.°

Regeringen konstaterar — langt in i propositionstexten — att innan
riksdagen har fattat beslut om en ny malnivd for det finansiella
sparandet giller malet om ett sparande motsvarande 1 procent av
BNP i genomsnitt 6ver konjunkturcykelen.’ Det verkar ind4 vara sd
att regeringen 1 praktiken anpassar politiken till den nya nivan pa
1/3 procent av BNP; den nivd som Overskottsmalskommittén har
foreslagit ska gilla fr.o.m. 2019.” Regeringen siger vidare inte nigot
om hur den ser pa 6vergangen fran 1-procentsnivan till den nya ligre
malnivan. Regeringen borde ha varit tydlig pa dessa punkter. Om
regeringen redan nu anpassar politiken till det ligre milet pa
1/3 procent av BNP, som sannolikt kommer att gilla frin 2019, sa
bor detta framga av resonemangen 1 propositionen samt vilka
slutsatser regeringen drar av detta. Det hade ocksa varit bra om
regeringen fort ett detaljerat resonemang om hur 6vergiangen fran ett

2BP17,s. 31.

3 Ibid., s. 30-31.

+1bid,, s. 31.

5 Ibid., s. 175.

6 Ibid., s. 174.

7 Se vidare kapitel 5.1.4.
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overskottsmal pa 1 procent till ett méal pd 1/3 procent i genomsnitt
over konjunkturcykeln limpligen bor goras.

4.1.2 Budgetutrymmet

Enligt berikningarna i BP17 uppgir bade det finansiella och det
strukturella sparandet till -0,3 procent av BNP ar 2017. BNP-gapet
bedéms vara slutet och konjunkturjusteringen blir darfér lika med
noll. Nivan pa sparandet ar klart ligre dn Overskottsmalet och
regeringen konstaterar ocksa att det finansiella sparandet tydligt
avviker fran den malsatta nivan. Detta innebar att det inte finns ndgot
utrymme under 2017 for ofinansierade dtgirder. Regeringen borde 1
detta lige efterstriva ett strukturellt Gverskott. Som framgick i
kapitel 1 dr det dessutom si att redan i augusti 2016 bedémdes
konjunkturen vara starkare dn vad regeringen riknar med i BP17,
vilket dr ytterligare ett skil for att bedriva en betydligt stramare
finanspolitik 4n den regeringen presenterar i BP17. Trots det foreslar
regeringen atgirder som sammantaget forsvagar de offentliga
finanserna 2017 med 16 mdkr.”®

Mot bakgrund av det finanspolitiska regelverket ar det uppseende-
vickande att regeringen viljer att forsvaga budgeten 2017 och det ar
dessutom oklart varfér just med 16 mdkr. Det s.k. budgetutrymmet
ar visserligen inte nagot entydigt definierat begrepp. Bakom
bedémningen av vad som ar ett limpligt budgetutrymme ligger en
komplex avvigning. Men i forarbetena till budgetlagen anvinds
begreppet for att indikera vilket utrymme som finns fér en
forsvagning av de offentliga finanserna wfan att riskera avvikelser fran
dverskottsmalet.” Konjunkturinstitutet definierar budgetutrymmet som
’storleken pa de ofinansierade atgirder som kan genomforas under
scenarioperioden utan att det offentliga sparandet avviker frin
overskottsmalet”.'” Aven regeringen har i tidigare propositioner
beskrivit budgetutrymmet pa ett snarlikt sitt.' Men i BP17 finns det
inte nagon redogorelse f6r hur regeringen har kommit fram till att en
férsvagning av de offentliga finanserna med 16 mdkr under 2017 ir

8 BP17, tabell 1.1, s. 27-28. Vi noterar att Konjunkturinstitutet menar att budgeten for 2017 ir
underfinansierad med ca 12 mdkr och inte 16 mdkr; se Konjunkturinstitutet (2016c¢), s. 97-100.

% Se t.ex. SOU 2013:73, s. 106.

10 Konjunkturinstitutet (2016a), s. 53—-54.

1 Se t.ex. VP08, s. 142-145.
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vilavvigt.'” Vi menar att detta ir en brist. Regeringen borde redogéra
tor hur den har kommit fram till sin bedémning samt forklara hur
agerandet kan ligga 1 linje med det finanspolitiska ramverket.

4.1.32017 ars ekonomiska varproposition

I samband med att regeringen presenterade 2017 ars ekonomiska
varproposition (VP17) lade man samtidigt fram en varandringsbudget
for 2017 (VAB17)."” Regeringen motiverar atgirderna i VAB17 med
hinvisning till att hindelser har intriffat internationellt och nationellt
som inte var mojliga att forutse 1 BP17.

Till £6ljd av den sikerhetspolitiska utvecklingen i nairomradet samt
hindelser som har visat pa sambhillets sarbarhet tillférs totalférsvaret
0,5 mdkr, polisen 0,7 mdkr, psykiatrin samt den sociala barn- och
ungdomsvarden 0,3 mdkr och skolsektorn 0,7 mdkr for dtgirder som
syftar till att minska skolsegregationen, samt landstingen 0,5 mdkr for
att forstirka forlossningsvarden. Vidare tillférs medel motsvarande
3,0 mdkr  tll  klimatitgirder, likemedelst6rmanen, samt
bistaindsanslaget. Dirutéver 6kar utgifterna med totalt 1,0 mdkr pa
grund av att volymer eller makroekonomiska forutsittningar har
torindrats sedan BP17.

Tabell 4.2 Budgeteffekter av aktiva atgarder i VAB17

Mdkr 2017 2018 2019 2020
Forandring av takbegransade utgifter 5,6 0,0 0,0 0,0
Inkomstférandringar, netto 0,5 0,4 0,4 0,4
Forandring av det finansiella sparandet -5,1 0,4 0,4 0,4
Procent av BNP -0,1 0,0 0,0 0,0

Anm.: Budgeteffekter i forhallande till BP17 pa den offentliga sektorns finansiella sparande

Kiilla: Tabell 7.1, 5. 131 i VP17.

Sammantaget innebir forslagen 1 propositionen en forsimring i ar av
den offentliga sektorns finansiella sparande med 6,1 mdkr, varav
5,1 mdkr avser diskretiondra dtgirder och 1,0 mdkr avser
anslagsokningar till foljd av forindrade volymantaganden och

121 samband med presentationen av budgetpropositionen (t.ex. vid presskonferensen pia Harpsund den
23 augusti 2016) férekom siffran 24 mdkr som ett matt pa budgetutrymmet. Den siffran siger dock inte
nigot om budgetens samlade effekt pa de offentliga finanserna utan syftar endast pa utgiftsdkningarna,
dven den del som var finansierad.

13 Enligt 9 kap. 6§ riksdagsordningen fir regeringen limna en dndringsbudget i samband med den
ekonomiska varpropositionen samt budgetpropositionen.
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makroekonomiska foérutsittningar (tabell 4.2). En konsekvens av
detta dr att det strukturella sparandet férsvagas mellan 2016 och 2017
med 0,1 procentenheter av potentiell BNP. 1 VP17 anges det
finansiella sparandet 2017 till 0,3 procent och det strukturella
sparandet till 0,3 procent av BNP (till skillnad fran -0,3 procent
respektive -0,3 procent av BNP 1 BP17).

4.2 Utgiftstaket for aren 2017—-2020

I BP17 foreslar regeringen ett utgiftstak for staten for det tredje
tillkommande budgetaret, dvs. 2019, samt gér en bedomning av
nivan pa utgiftstaket 2020. Utgiftstaken for dren fram till 2018 ar
faststillda sedan tidigare och regeringen fOreslir inte nagra
forandringar av dessa utgiftstak.

Tabell 4.3 Utgiftstaket

Mdkr, om inget annat anges 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Budgetpropositionen for 2017

Utgiftstak! 1158 1215 1274 1332 1392 1466
procent av potentiell BNP 27,6 279 28,1 281 281 28,3
Takbegransade utgifter 1135 1197 1248 1281 1298 1321
Budgeteringsmarginal 23 18 26 51 94 145
Erli)(::%?]tteg\;]?:&zg}:g:gade utgifter 2,0 L5 21 4.0 3 11,0
Varpropositionen 2017

Utgiftstak 1158 1215 1274 1332 1392 1466
procent av potentiell BNP 27,4 278 279 280 281 28,4
Takbegransade utgifter 1135 1184 1242 1271 1280 1304
Budgeteringsmarginal 23 31 32 61 112 162
Budgeteringsmarginal, 2.0 2.6 2.6 48 87 12.4

procent av takbegransade utgifter

"I BP17 och VP17 presenterar regeringen en bedémning av hur hogt utgiftstaket kommer att vara ar
2020; BP17, 5. 179.

Killa: BP17 och VP17.

Utgiftstaken for 2019 och 2020 innebdr att taken Okar betydligt
snabbare dn prognoserna for de takbegrinsade utgifterna, vilket
resulterar 1 att den s.k. budgeteringsmarginalen vaxer kraftigt fram till
2020. Budgeteringsmarginalen utgérs av  skillnaden mellan
utgiftstaket och de takbegrinsade utgifterna och ska i férsta hand

91



92

Fordjupning 4.1 Om utgiftstaket

Utgiftstaket for staten inférdes 1997. Enligt budgetlagen ar det
obligatoriskt  for regeringen att foreslda utgiftstak 1 budget-
propositionen for det tredje tillkommande budgetaret. Riksdagen
faststaller utgiftstaket.

Utgiftstaket fOr staten ar ett centralt budgetpolitiskt atagande som
syftar till att frimja budgetdisciplinen och stirka trovirdigheten i den
ekonomiska politiken. En viktig funktion for utgiftstaket ar att ge
forutsittningar for att uppna Overskottsmalet. Nivan pa utgiftstaket
bor dven frimja en Onskvird langsiktig utveckling av de statliga
utgifterna. Tillsammans med Gverskottsmalet ar utgiftstakets niva pa
sikt avgorande for det totala skatteuttaget. Nivan pa utgiftstaket bor
darfor 6verensstimma med synen pa hur stort skatteuttaget kan vara
utan att de samhaillsekonomiska kostnaderna blir f6r héga.

Utgiftstaket har dessutom en central funktion i den interna
budgetberedningen inom regeringskansliet, eftersom det sitter en
ovre grins for den totala utgiftsnivan i forslaget till statsbudget.
Utgiftstaket skapar pa sa sitt en tydlig “top-down-mekanism” i
budgetarbetet och tvingar fram prioriteringar inom och mellan olika
utgiftsomraden.

Utgiftstakets niva ar ett uttryck for regeringens syn pa hur det
offentliga dtagandet bor utvecklas. Saval utgifternas sammansittning
som den statliga sektorns totala omslutning och det skatteuttag som
krivs for att finansiera utgifterna ar ett monetart uttryck for de
ideologiska stillningstaganden som ligger till grund for regeringens
politik. Det finns inte nagra formella hinder for riksdagen att
omprova ett tidigare faststallt utgiftstak. Den praxis som har
utvecklats dr emellertid att utgiftstaket inte andras.'* Endast vid nagra
enstaka tillfillen har detta skett och da till f6ljd av foérdndringar i
inriktningen  av  budgetpolitiken. Det skedde tex. efter
regeringsskiftet hosten 2014 da utgiftstaken héjdes med 33 mdkr for
2015, 41 mdkr f6r 2016, och 52 mdkr f6r 2017.

Killa: Budgetlagen, Finansdepartementet (2011a).

14 Niir regeringen foreslr ett utgiftstak gors ofta s.k. tekniska justeringar av tidigare beslutade tak. Detta
ir en ordning som har funnits sedan utgiftstaket inférdes och som syftar till att utgiftstaken ska behalla
sin ursprungliga stramhet 4dven om redovisningen dndras eller vid andra tekniska férindringar, se
Finansdepartementet (2011a), s. 27-28 och Finanspolitiska radet (2016), s. 46-47.
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fungera som en buffert om utgifterna, pa grund av
konjunkturutvecklingen, utvecklas pa ett annat sitt dn berdknat.

I BP17 beriknar regeringen budgeteringsmarginalen 2019 till
94 mdkr och 2020 till 145 mdkr, vilket motsvarar 7,3 respektive
11,0 procent av de takbegrinsade utgifterna. I VP17 redovisar
regeringen dn storre budgeteringsmarginaler (tabell 4.3). Utrymmet
under utgiftstaket pa nagra ars sikt dr dirmed storre 4n nagon gang
tidigare. ~ Den  riktlinje  regeringen  anvinder  dr  att
budgeteringsmarginalen bor vara minst 1 procent av de
takbegrinsade utgifterna for innevarande ar, minst 1,5 procent for ar
t+1, minst 2 procent for ar t+2 samt minst 3 procent for t+3 och
t+4." Samtidigt finns det skil for att budgeteringsmarginalen fér det
tredje och fjirde aret inte ska vara storre dn att utgiftstaket har en
rimligt styrande effekt pa utgiftsutvecklingen.'® Utgiftstaket ska inte
ses som ett utgiftsmal.'” Budgeteringsmarginalen kan emellertid tas i
ansprak stegvis for utgiftsreformer och andra utgifter som inte ar en
foljd av konjunkturutvecklingen, i takt med att behovet av en
sikerhetsmarginal minskar. Det giller under forutsittning att
utgiftstorindringarna dr forenliga med Gverskottsmalet. Utgiftstaken
tor 2019 och 2020 limnar siledes ett betydande utrymme for 6kade
utgifter 1 ett medelfristigt perspektiv.

Tabell 4.4 Budgeteringsmarginalen

Mdkr 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Budgetpropositionen fér 2017 (sep-16) 23 18 26 51 94 145
ESV (dec -16) 23 35 31 74 119 174
Kl (dec -16) 23 28 42 66 87 -
Kl (mars -17) 23 31 43 55 73 -
ESV (april -17) 23 31 40 76 128 180
Varpropositionen 2017 (april -17) 23 31 32 61 112 162

Kalla: BP17, ESV, KI och VP17.

Ekonomistyrningsverkets (ESV) och Kl:s bedomningar bekriftar att
utrymmet under utgiftstaket dr betydande. ESV:s ligre utgiftsprognos
1 december gav ett utrymme under utgiftstaket som var 29 mdkr
storre an 1 BP17 for ar 2020. KI bygger till skillnad frin ESV och

15 BP17 s. 177.

16 En nirmare genomging av riktlinjen fér budgeteringsmarginalens minsta stotlek finns i 2011 érs
ckonomiska varproposition, bilaga 4.

17 Finansdepartementet (2011a), s. 29.
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regeringen sina utgiftsberdkningar pa ett s.k. oférindrat offentligt
atagande, vilket bla. innebdr en oférindrad personaltithet i de
offentliga vilfirdstjinsterna.' Berikningarna inkluderar didrmed de
utgiftsokningar som behovs for ett oférandrat offentligt atagande
dven om detta kriver politiska beslut. Regeringen och ESV utgar i
stillet fran att inga nya beslut fattas. Trots att sidana utgiftsokningar
ingar i Kl:s kalkyler dr utrymmet under utgiftstaket mycket stort

(tabell 4.4).

4.2.1 Exceptionellt stora budgeteringsmarginaler

Prognoserna for de takbegrinsade utgifterna pekar pa att utgifterna
okar betydligt lingsammare dn utgiftstaken, vilket ger upphov till en
allt stoérre budgeteringsmarginal lingre fram 1 tiden. Till viss del kan
detta forklaras av berakningsantagandet om en oférandrad politik,
vilket innebar att vissa utgifter, t.ex. statsbidragen till kommunerna,
ar nominellt oférindrade. Men dven vid en mer realistisk jamforelse
med utgiftstutvecklingen sedan 1998, tilliter utgiftstaken de
kommande aren en snabbare Okningstakt av de takbegrinsade
utgifterna an nagon gang tidigare.

Regeringen konstaterar att utgiftstaken fram till 2020 medger en
arlig 6kning av utgifterna med ca fem procent under perioden 2016—
2020. Detta kan jimféras med den arliga Okningstakten av de
takbegrinsade utgifterna 1998-2015 om 2,7 procent per ar.
Utgiftstaken limnar siledes utrymme fér en betydligt hogre
Skningstakt for utgifterna 4n den som har 4gt rum sedan 1998."
Vidare konstaterar regeringen att utgiftstaken 6kar med 14 procent i
fasta priser mellan 2015 och 2020. Utgiftstaken ér alltsa satta sa att de
medger betydande utgiftsokningar fram till 2020. Samtidigt ar
regeringen — nagot motsigelsefullt — noga med att framhalla att detta
1 sig inte innebdr att det finns ett utrymme f6r reformer som 6kar de
takbegrinsade utgifterna.”

Regeringen betonar att det dr ett politiskt stillningstagande att
bestimma utgiftstakets niva och att det inte gar att reducera ett
sadant beslut till en berikning enligt en i forvig bestimd formel.
Regeringen skriver: Utgiftstakets niva ar ett uttryck for regeringens

18 Se Konjunkturinstitutet (2017a) s. 11, fér en definition.
19 BP17, s. 180 och VP17, 5. 77
20 Tbid.
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syn pa hur statens och alderspensionssystemets totala utgifter bor
utvecklas i ett medelfristigt perspektiv’.?’ Vi instimmer i att
utgiftstaket ar ett uttryck for en politisk viljeinriktning och att olika
regeringar kommer att ha olika syn pa vad som dr en limplig niva pa
de offentliga utgifterna, men det framgar inte i nigon av
propositionerna vilka Overviganden som ligger till grund for att
regeringen foreslar den niva pa utgiftstaken som den gor. Regeringen
skulle ha kunnat ge en politisk motivering till sitt beslut och redogjort
for vad nivan betyder f6r den ekonomiska politiken.

I BP15 foreslog regeringen en politiskt motiverad hojning av
utgiftstaken och skrev att utgiftstaken under mandatperioden bor
sittas sa att de behaller samma forhallande till den trendmaissiga
tillvixten i ekonomin, dvs. si att de utgdr en konstant andel av
potentiell BNP.? Utgiftstaken i BP15 sattes foljdriktigt sa att de
utgjorde 28,0 procent av potentiell BNP alla ar fram till 2018.” En
tolkning av utgiftstaken for 2019 och 2020 ar att regeringen 1 princip
héller fast vid denna syn pa vad som dr en limplig utgiftsutveckling.
Ar 2019 uppgar utgiftstaken till 28,1 procent av potentiell BNP och
for 2020 dr andelen 28,4 procent.” Det ir emellertid oklart om de
utgiftstak regeringen foreslar verkligen behaller samma forhallande
till den trendmissiga tillvixten i ekonomin. I kapitel 3 framgick det
att regeringens berikning av nivin pa potentiell BNP under
kommande ar skiljer sig frain Kl:s beridkning. Om utgiftstaken sitts i
relation till KI:s berikning ser det ut som att utgiftstakets andel av
potentiell BNP vixer (diagram 4.1).

Regeringen bor redogéra fér vad den utgiftstutveckling som
utgiftstaken medger innebir f6r den ekonomiska politiken.

Att utgiftstaket sitts pa en niva som bidrar till att Gverskottsmalet
uppnas ar en central del av ett vilfungerande ramverk, oavsett niva
pa oOverskottsmalet.” Det dr dirfér informativt att undersoka
relationen mellan utgiftstaket och Gverskottsmalet. Det kan goras
genom en enkel berikning, baserad pa siffrorna 1 budget-
propositionen. I BP17 beridknar regeringen att det strukturella
sparandet 2020 uppgar till 1,6 procent av potentiell BNP, vilket
motsvarar ca 80 mdkr, samtidigt som ett 6verskottsmal pi 1/3

21 BP17, 5. 179.

22 BP15, s. 176.

2 1bid., s. 37.

24 Varfor andelen 6kar det sista aret framgér inte av propositionen.

%S0U 2016:67, s. 150-151.
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procent av BNP motsvarar ca 15 mdkr.” Detta innebir att ett

overskott pa ca 65 mdkr berdknas f6r ar 2020, utéver vad som krivs
for att na overskottsmalets nivd. Utrymmet under utgiftstaket ar
emellertid betydligt storre och uppgir enligt BP17 till 145 mdkr.
Aven om allt utrymme som finns i forhallande till ett strukturellt
sparande pa 1/3 procent av BNP skulle tas i ansprak for okade
utgifter, aterstér alltsd ca 80 mdkr under utgiftstaket ar 2020.%

Diagram 4.1 Utgiftstaken i forhallande till potentiell BNP enligt
regeringen och Kl

Procent av Procent av
potentiell BNP potentiell BNP
e T 29,0
28,5
28,0
27,5
| relation till KI:s potentiella
BNP

270 prmmmmm e I relation till regeringens [ 270
potentiella BNP

26,5 26,5

2011 20I12 20Il3 20I14 20Il5 20I16 20Il7 20I18 2(;19 2020
Anm.: Utgiftstaket i relation olika bedémningar av potentiell BNP (I6pande priser), regeringens (i VP17)
respektive Kl:s (i mars 2017).

Killa: VP17 och Konjunkturinstitutet (2017b).

Nivin pa utgiftstaket och synen pa vad som dr en limplig
utgiftsutveckling pa nagra ars sikt har implikationer fér skatte-
politiken. Utgiftstaket uttrycker regeringens bedémning av den
hogsta acceptabla nivan pa de statliga utgifterna i ett medelfristigt
perspektiv. Utgiftstaket dr darfor ocksd ett implicit uttryck for
regeringens bedémning av det hogsta acceptabla skatteuttaget, det vill
siga den niva pa skatteuttaget som krivs for att klara 6verskottsmalet
om utrymmet under utgiftstaket utnyttjas fullt ut. Det ér alltsa fullt
mojligt att klara 6verskottsmalet och samtidigt 6ka utgifterna i linje
med de foéreslagna utgiftstaken i BP17, men det staller 1 sa fall krav pa

20 Maluppfyllelsen mits inte med det strukturella sparandet, men nivin pa det strukturella sparandet kan
anvindas for att sitta utgiftstaket i relation till 6verskottsmalet.

27 Om Gverskottsmalet i stillet fortfarande dr 1 procent av BNP ar 2020, sa aterstar det ca 115 mdkr
under utgiftstaket.
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hégre skatteintikter. Om de 80 mdkr 1 berikningen ovan tas i
ansprak, behover regeringen finansiera sina reformer fullt ut med
hogre skatteintikter, om den samtidigt ska klara 6verskottsmalet.

Regeringen borde motivera sitt val av niva pa utgiftstaket och
diskutera vad en sadan utgiftsutveckling innebir for skatterna och
overskottmalet.” Regeringen skriver att utgiftstaken mojliggor att
prioriterade reformer kan genomféras i kommande budget-
propositioner, men ocksa att utrymmet 1 sig inte innebir att det
kommer att anvindas for reformer som oOkar utgifterna. Vad en
limplig utgiftsutveckling dr enligt regeringen 4r saledes en Gppen
fraga. Utgiftstakets niva utgér under kommande ar inte nagot stod
for 6verskottsmalet och limnar fraigan om vad regeringen anser vara
ett rimligt skatteuttag obesvarad.

4.2.2 Uppfoljning av radets kritik av hanteringen
av utgiftstaket for 2016

I slutet av 2015 bedémde regeringen att utrymmet under utgiftstaket
2016 skulle bli for litet och vidtog dérfér en rad atgirder for att 6ka
utrymmet. En del av dessa atgirder var rent bokforingsmassiga, vilket
radet kritiserade 1 2016 ars rapport. Vi ansig att sidana étgirder
riskerade att undergrava utgiftstakets trovardighet och att det hade
varit bittre att avsta fran rena bokféringstransaktioner for att i stillet
acceptera en nagot storre risk att behdva héja utgiftstaket vid ett
senare tillfalle under 2016.

Regeringen avvisade radets kritik med argumentet att det hade
varit till storre skada att féresla en hojning av utgiftstaket dn att vidta
bokforingsmissiga atgirder.” Argumentet ir svarforstieligt. Radet
foresprakade aldrig att regeringen skulle besluta om att hoéja
utgiftstaket for 2016 1 december 2015. Dessutom var det inte mellan
dessa alternativ som valet de facto stod vid den tidpunkten eftersom
ett beslut om att hoja utgiftstaket f6r 2016 hade kunnat vinta till
senare. Raddet foresprakade att regeringen skulle avstd ifran
bokforingstransaktioner och awvakta utvecklingen under 2016. Utfallet

28 Regeringens motivering av fotslaget till utgiftstak har varierat under de tjugo 4t som den nuvarande
budgetprocessen har varit i bruk. I de tidiga propositionerna angavs tydligt att takets niva utgick frin
overskottsmalet. I flertalet av dessa tidiga propositioner féreslogs ett utgiftstak som var férenligt med
6verskottsmalet utan att skattehéjningar skulle vara nddvindiga; se Riksrevisionen (2007).

2 BP17, s. 587.
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tor 2016 visade sen att utgiftstaket hade klarats dven om regeringen
inte hade gjort bokforingstransaktionerna i slutet av 2015.

4.3 Regeringens stabiliseringspolitik

Sverige har en rorlig vixelkurs. I en ekonomi med en rorlig vaxelkurs
ar penningpolitiken i normalfallet mer effektiv dn finanspolitiken som
ett stabiliseringspolitiskt instrument. Riksdagen har delegerat ansvaret
tor penningpolitiken till Riksbanken. Penningpolitikens mal dr att
stabilisera inflationen runt tva procent. Utan att asidositta
inflationsmalet stravar Riksbanken dven efter att stabilisera
produktion  och  sysselsittning  runt langsiktigt  hallbara
utvecklingsbanor. Men dven finanspolitiken kan bidra till att
stabilisera produktion och sysselsittning. Att det offentliga sparandet
automatiskt forsimras ndr konjunkturen férsimras (och tvirtom)
bidrar till att stabilisera ekonomin. Dirutéver kan finanspolitiken
ibland beh6va ge ett aktivt stéd 4t penningpolitiken.

4.3.1 Den offentliga sektorns finansiella sparande
och stabiliseringspolitiken

I den stabiliseringspolitiska analysen behover vi en referenspunkt for
att kunna karakterisera nivan pa det finansiella sparandet. Hir ir
overskottsmalet det naturliga valet. Ett trovirdigt Gverskottsmal
forankrar hushéllens och foretagens foérvintningar vid att den
offentliga sektorns finansiella sparande 6ver tid ska uppga till en viss
niva. I och med det kommer utbud och efterfrigan i ekonomin att
paverkas om det finansiella sparandet avviker frin den nivan.

Enligt 6verskottsmalet ska det finansiella sparandet uppga till i
genomsnitt 1 procent av. BNP 6ver konjunkturcykeln. Om det
finansiella sparandet avviker frin 1 procent av BNP kan det ses som
en indikation pa att finanspolitiken antingen stramar at eller
stimulerar efterfrigan 1 ckonomin. Avvikelsen kan bero pa
torindringar av konjunkturldget, att aktiva beslut har forindrat
finanspolitikens inriktning, eller att en s.k. automatisk forstirkning av
sparandet uppstar darfor att storre delen av de offentliga inkomsterna
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har en starkare koppling till tillvixten 4n de offentliga utgifterna och
att flera utgiftsposter inte ir indexerade.”

Det strukturella finansiella sparandet (1 fortsittningen ”strukturella
sparandet”) dr ett matt pa vad det finansiella sparandet i den
offentliga sektorn skulle vara i ett normalt konjunkturlige, dvs. ett
lige da varken skatteintikter eller offentliga utgifter av konjunktur-
skil avviker frin det normala.” Det strukturella sparandet ir en
indikator som regeringen anvinder for att bedoma om Overskotts-
malet kommer att nas (se kapitel 5.1.5). Nivan pa det strukturella
sparandet i relation till nivin pa 6verskottsmalet ger dven information
om finanspolitiken dampar eller understédjer nivan pa efterfrigan i
ekonomin i férhallande till om det strukturella sparandet dr lika med
6verskottsmalet.

Fordjupning 4.2 Stabiliseringspolitik

Aktiv finanspolitik

En aktiv finanspolitik innebdr att riksdagen eller regeringen beslutar
om skatte- eller utgiftsférindringar som leder till att den offentliga
sektorns finansiella sparande fordndras. Notera att det primira syftet
med finanspolitiska atgiarder wvanligtvis inte 4r att diampa
konjunktursvingningar, men att sadana dtgirder kan ha
stabiliseringspolitiska konsekvenser.

Automatiska stabilisatorer

Finanspolitiken paverkar ekonomin och det finansiella sparandet
daven 1 franvaro av aktiva beslut genom de s.k. automatiska
stabilisatorerna. Effekten av dessa stabilisatorer pa ekonomin kan
vara betydande och dr i normalfallet tillrickligt stora for att vara det
huvudsakliga finanspolitiska bidraget till stabiliseringspolitiken.

De automatiska stabilisatorerna dr finanspolitikens mekaniska
reaktion pa konjunkturférindringar. I t.ex. en konjunkturnedging
sjunker skatteintakterna medan utgifterna for bla. arbetsloshets-
ersittningen  Okar utan att nagra beslut behéver  fattas.

3 Se Finanspolitiska radet (2011), s. 71-79. ESV beriknar denna effekt till ca 0,5 procent av BNP per ir,
se BSV (2013).

31 Det strukturella sparandet rensas dven for faktorer av engingskaraktir, samt for om skattebaserna
avviker frin en skattad trend, se Finansdepartementet (2015).
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Budgetférsvagningen som detta innebdr bidrar till att motverka
konjunkturnedgangen.

Den konjunkturstabiliserande effekten av de automatiska
stabilisatorerna dr vanligtvis en biprodukt av en politik med andra
mal dn stabiliseringspolitiska.

Det hinder att man dven talar om semiantomatiska stabilisatorer.
Sadana atgirder dr en hybrid mellan aktiva beslut och automatiska
stabilisatorer. Det ror sig om olika typer av arbetsmarknadspolitiska
insatser som rutinmassigt beslutas nir arbetslésheten Okar av
konjunkturskil. De semiautomatiska stabilisatorerna ingar i den
aktiva finanspolitiken. 1 de berikningar Finansdepartementet
presenterar aterfinns dessa dtgdrder under rubriken Taktiv
finanspolitik™.

Stabiliseringspolitiska avvégningar i finanspolitiken

Det finanspolitiska ramverket betonar att finanspolitikens viktigaste
bidrag till att stabilisera konjunkturen dr att uppratthélla fortroendet
for att de offentliga finanserna dr langsiktigt hallbara. Om
stabiliseringspolitiska atgirder vidtas, ska de utformas pa ett sidant
satt att det finansiella sparandet kan aterga till en niva i linje med
overskottsmalet nir resursutnyttjandet normaliseras. Omsorgen om
de offentliga finanserna sitter alltsa en grans for hur stora aktiva
atgarder som kan komma ifriga. Erfarenheten visar att nedgangen 1
det finansiella sparandet i samband med en lagkonjunktur som regel
ar kraftigare dn motsvarande uppgang nir konjunkturen dterhimtar
sig. Konjunkturcyklerna dr 1 det avseendet vanligtvis inte
symmetriska. De hir férhallandena motiverar en beredskap for att
sparandet ofta blir lagre an fOrvintat, snarare 4n hogre.

I normalfallet bor det strukturella sparandet vara lika med den
malsatta nivan for sparandet nir konjunkturen dr 1 balans. Om
overskottsmalet inte ser ut att nas maste regeringen ha mycket goda
skal for att vidta permanenta atgarder som syftar till att stédja en svag
efterfragan i ekonomin.

Om det strukturella sparandet pa grund av aktiv finanspolitik
hamnar under malnivan 1 en ligkonjunktur bor det strukturella
sparandet ligga 6ver malnivan nir ekonomin ligger 6ver ett balanserat
resursutnyttjande. En malavvikelse bor i ett normalt konjunkturlige
minska i samma takt som vanligtvis sker i avsaknad av aktiva politiska
beslut. Vid ett hogt resursutnyttjande bor avvikelsen minska i en



Svensk finanspolitik 2017

snabbare takt, medan avvikelsen kan minska i en lingsammare takt
vid ett lagt resursutnyttjande.

Var karaktiristik av finanspolitiken baseras pa en analys av bade
resursutnyttjandet och det strukturella sparandets nivd i forhallande
till 6verskottsmalets niva. Det betyder t.ex. att om resursutnyttjandet
ir normalt men det strukturella sparandet ligger tydligt under
malnivan dr det en indikation pa att finanspolitiken dr expansiv.

Killa: Finansdepartementet (2011a) och SOU 2016:67.

Tabell 4.5 Offentligt finansiellt sparande 2011-2020

2011 2012 2013 2014 2015|2016 2017 2018 2019 2020

Finansiellt
sparande 01 -09 -14 -16 -01| -02 -03 00 0,8 15
Justeringar
BNP-gap® 0,7 1,3 1,3 1,0 04 00 -01 00 00 00
Arbetsloshets-
gap® 01 01 02 01 01/ 00 00 00 00 00
Skattebasernas
sammanséttning3 0,3 02 -05 -06 -0,1| 03 0,2 0,1 0,1 0,1
Engéngseffekter® 00 -03 -03 o1 -05| 01 -0,2 0,0 0,0 0,0

Strukturellt
sparande 1,0 o4 -07 -09 -0,2| 02 -03 0,1 0,9 1,6

BNP-gap® -6 -27 -27 -22 -09( 00 02 00 00 00

Anm.: Procent av potentiell BNP, om annat inte anges. Utfall f6r 2011-2015, prognos f6r 2016—2020.

! BNP-gapet var tex. negativt 2013 vilket hade en negativ effekt pa det finansiella sparandet. Vid ett
normalt konjunkturlige hade sparandet varit 1,3 procentenheter hégre 4n vad som var fallet 2013. Det
strukturella sparandet erhdlls di genom att 1,3 procentenheter liggs till det finansiella sparandet.

2 Aven atbetslésheten var hogre dn jimviktsarbetslésheten dr 2013, vilket innebar att det finansiella
sparandet var 0,2 procentenheter ligre 4n vad som hade varit fallet om arbetslosheten hade legat pa sin
jimviktsniva. Det strukturella sparandet erhills di genom att 0,2 procentenheter adderas till det
finansiella sparandet.

3 Ar 2013 var skattebasernas sammansittning gynnsam for det finansiella sparandet, vilket betyder att
man 0,5 procentenheter maste dras bort frin det finansiella sparandet for att det strukturella sparandet
ska erhallas.

+ Engangseffekten 2013 utgdrs av en aterbetalning av forsikringspremier frin AFA Forsikring. Den
maste dras bort frin det finansiella sparandet for att det strukturella sparandet ska erhéllas. Aven 2012
och 2015 dgde dterbetalningar av férsikringspremier frin AFA Forsikring rum. Engingseffekter 2014—
2017 beror pa periodiseringar av Sveriges avgift till EU. Ar 2015 inkluderar iven en
engangsskatteinbetalning frin en internationell koncern.

5 Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP i procent av potentiell BNP.

Killa: BP17, vol. 1, bilaga 2, s. 17, samt samtal med tjanstemin pa Finansdepartementet.

Tabell 4.5 visar hur det finansiella sparandet utvecklas 6ver tiden
enligt BP17. Under perioden 2011-2017 redovisas ett underskott i
det finansiella sparandet. Regeringen beriknar (under forutsittning

att det inte genomfors nagra ofinansierade atgarder) att underskottet
omvandlas till ett vixande O&verskott under aren 2018-2020.
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Samtidigt ser vi att BNP-gapet bedéms vara slutet frain och med
2016.

I tabell 4.5 framgir det vidare att det strukturella sparandet
fluktuerar kring noll procent av potentiell BNP under 2016-2018.
Som regel bor det strukturella sparandet ligga pa den malsatta nivan
tor sparandet nir konjunkturen dr i balans. Att det strukturella
sparandet nu tydligt avviker frin den malsatta nivan ir en indikation
pa att finanspolitiken stimulerar efterfrigan i ekonomin under
perioden 2016-2018. Det dr férst 2019—2020 som det strukturella
sparandet nar 1-procentsnivan. Men det beror inte pa aktiva beslut
som har presenterats eller aviserats i BP17, utan pa att regeringen
tillimpar en beridkningsmetodik som bygger pa oférindrade regler.
Det innebir i normalfallet att regeringen vid prognostillfillet kan
presentera berikningar som uppvisar ett hogre sparande 1 framtiden
an for innevarande ar (se kapitel 3.3).

4.3.2 Effekter av den samlade politiken i
forhallande till foregaende ar

Tabell 4.6 redovisar den samlade budgeteffekten av tidigare
riksdagsbeslut samt av regeringens forslag och aviseringar i BP17.
Budgeteffekterna i tabell 4.6 har beridknats 1 forhallande till
foregiende ar och visar i vilken utstrickning den aktiva
finanspolittken medfoér att de offentliga finanserna forsvagas eller
forstarks 1 forhallande till foregaende ar. For perioden 2016—2020
bedéms nettoeffekten pa de offentliga finanserna av den aktiva
finanspolittken innebdr en smidrre forsvagning (-10,3 mdkr
ackumulerat 6ver perioden). Den aktiva finanspolitiken forsvagar
sparandet 2016 med ca 15 mdkr, vilket till stor del f6rklaras av hégre
statsbidrag till kommuner och landsting som har utbetalats med
anledning av den stora asylmottagningen i slutet av 2015. For 2017
och framat ir bedémningen att férslagen i BP17 tillsammans med
tidigare beslut inte paverkar de offentliga finanserna 1 ndgon
nimnvard omfattning,.
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Tabell 4.6 Samlade budgeteffekter av regeringens politik i
forhallande till foregaende ar

Mdkr 2016 2017 2018 2019 2020

Summa utgiftsforandringar* 45,2 9,5 -5,7 2,2 1,8

. R . 2
Summa inkomstférandringar, netto 30,7 8.0 22 23 -05

Nettoeffekten av utgifts-och inkomstférandringar
pa den offentliga sektorns finansiella sparande®

Procent av BNP -0,3 0,0 0,2 0,0 0,0

-145 -1,5 7,9 01 -23

Anm.: Tabellen visar budgeteffekter pa den offentliga sektorns finansiella sparande i forhdllande till
foregiende dr av tidigare beslutade och aviserade samt i BP17 foreslagna och aviserade reformer och
finansiering av dessa. Beloppen ir avrundade och stimmer dirfor inte alltid 6verens med summan av
beloppen.

! For utgiftsreformer innebir ett minustecken anslagsminskningar eller att temporira program upphor
eller minskar i omfattning.

2For inkomsterformer innebir minustecken att skatteinkomsterna minskar.

3 For den sammanlagda budgeteffekten av utgifts- och inkomstreformer innebir ett minustecken att de
offentliga finanserna férsvagas i jimférelse med aret innan.

Killa: BP17, vol. 1, s. 533.
Raden ”Nettoeffekter av utgifts- och inkomstférindringar pa den

offentliga sektorns finansiella sparande” i tabell 4.6 aterfinns i
diagram 4.3 med rubriken ”Aktiv finanspolitik”.

4.3.3 Finanspolitikens stabiliseringspolitiska
inriktning

Analyser av hur den aktiva polittken forandras ar for ar ger en
uppfattning om huruvida regeringen forsoker forindra hur finans-
politiken paverkar efterfragan i ekonomin. I likhet med OECD och
andra internationella bedémare anvinder Finansdepartementet den
arliga fordndringen 1 det strukturella sparandet som indikator pa hur
regeringens aktiva finanspolitiska atgarder verkar stabiliserings-
politiskt.”” Det ir ett grovt matt pa finanspolitikens stabiliserings-
politiska inriktning (’fiscal stance”) och inkluderar inte bara den
aktiva finanspolitiken i statens budget utan dven flera andra
faktorer.”” I det hir sammanhanget ska det noteras att iven de
finanspolitiska  atgiardernas utformning paverkar effekten pa
efterfragan, men det fangas inte upp av detta matt.

Diagram 4.2 visar hur det finansiella och strukturella sparandet
utvecklas enligt regeringens berakningar i BP17.

32 Se Torvik (2016).
33 Vilket framgir av diagram 4.3 nedan.
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Diagram 4.2 Finansiellt och strukturellt sparande 2011-2020

Procent av Procent av
BNP potentiell BNZP
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= Finansiellt sparande

LN === Strukturellt sparande (hé) T -2
—— BNP-gap (ho)

3 b 3

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Killa: BP17.

Mellan aren 2011 och 2014 foérsvagades det strukturella sparandet,
for att sedan forstirkas fran 2014 fram till 2016. Regeringen bedémer
1 BP17 att BNP-gapet ar slutet 2016. Samtidigt uppgar nivan pa det
strukturella sparandet till 0,2 procent av BNP, dvs. lingt under vad
som krivs for att det ska vara mojligt att na Gverskottsmalet. Det
tyder pa att finanspolitiken stimulerar efterfraigan i ekonomin mer
under 2016 dn vad som dr forenligt med Overskottsmalet 1 det
radande konjunkturliget. Det strukturella sparandet borde ha
forstirks betydligt mer sedan 2014 4n vad som har varit fallet.

Om férindringen av det strukturella sparandet mellan dren dr nira
noll indikerar det att skillnaderna i finanspolitiken mellan dessa ar
(bortsett fran effekten av de automatiska stabilisatorerna) har en
neutral inverkan pa resursutnyttjandet i ekonomin. Om det
strukturella sparandet i stillet Okar indikerar det att skillnaden i
finanspolitiken 1 férhéllande till féregiende ar har en atstramande
inverkan pa resursutnyttjandet under det aktuella aret (och vice
versa).

I diagram 4.3 nedan visar de snedstillda svarta kvadraterna hur
mycket det strukturella sparandet férindras mellan dren. Exempelvis
forsvagas det strukturella sparandet med 0,5 procent av potentiell
BNP i ar, medan det férstirks med 0,5 procent av potentiell BNP ar
2018 1 jamforelse med 2017. Staplarna visar de olika komponenterna
av forindringen i forhallande till féregaende ar.
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Diagram 4.3 Férandringen i strukturellt sparande och dess del-
komponenter

Procentenheter Procent av
potentiell BNP
1,2 T mmmmm e m oo - 1,2
0,8 +- N - - - - - - - - - - - - - - - - 0,8
0,4 - 0,4
0,0 r 0,0
04 = Ovrigt + 04
m Pensionssystemet
Kommunsektorn
-0,8 Kapitalkostnader -r -0,8
m Aktiv finanspolitik
1,2 e # Strukturellt sparande (ho) L .12
2016 2017 2018 2019 2020

Anm.: I BP17 har Finansdepartementet avrundat beloppen f6r de olika delposterna, dirfér stimmer inte
alltid summan av delposterna med férindringen av det strukturella sparandet (snedstillda kvadrater).
Killa: BP17, vol. 1, s. 537, samt samtal med tjanstemén pa Finansdepartementet.

I diagram 4.3 framgar det att det strukturella sparandet férsvagas
mellan 2016 och 2017, vilket indikerar att finanspolitiken blir an mer
expansiv mellan dessa ar. Mellan 2016 och 2017 bidrar forindringar i
kapitalkostnader, kommunsektorn, pensionssystemet samt posten
”Ovrigt” till att det strukturella sparandet férsvagas. Vi noterar att
effekten av den aktiva finanspolitiken mellan 2016 och 2017 ir noll.
Det betyder att effekten av de forslag som regeringen ligger fram i
BP17, tillsammans med de politiska beslut som har tagits tidigare och
som paverkar utvecklingen av det strukturella sparandet mellan 2016
och 2017, sammantaget dr noll. Att det strukturella sparandet
forsimras 2017 1 forhallande till 2016 beror pa faktorer som i
huvudsak ligger utanfor statsbudgeten och dirmed inte primart dr ett
resultat av den politik som foreslas och aviseras i BP17.

Posten ”Ovrigt” bidrar till att forsvaga det strukturella sparandet
2017 med 0,1 procent av BNP i jimforelse med 2016. Det ar
forvanansvirt lite. Posten 7Ovrigt” innefattar nimligen den s.k.
automatiska fOrstirkningen av det strukturella sparandet. Den
uppstar pa grund av att storre delen av de offentliga inkomsterna har
en starkare koppling till tillvixten dn de offentliga utgifterna och att
flera utgiftsposter inte ar indexerade. I normalfallet uppgir denna
automatiska fOrstirkning till ca 0,5 procent av BNP. Hela
forstirkningen av det strukturella sparandet som dgde rum mellan
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2015 och 2016 beror pa denna mekanism. I samtal med
Finansdepartementets tjdnstemin framkommer det att forklaringen
till den stora variationen i posten “Ovrigt” 2016 och 2017 ligger i
tillfilliga faktorer, t.ex. utgifter f6r hanteringen av asylinvandringen.
Vi vilkomnar att det i VP17 finns en tabell dir det specificeras vad
som ingdr i posten.

Posten ”Ovrigt” atergar 2018 till att ligga pa en forvintad niva och
forklarar varfor det strukturella sparandet fors tillbaka till en niva
kring 1 procent av BNP i slutet av kalkylperioden.” Regeringens
aktiva atgirder gor diremot knappt ndgot alls for att aterféra det
strukturella sparandet till malnivan.

4.3.4Finanspolitiken borde vara stramare

Finanspolittken har sedan finanskrisen 2008-2009 stimulerat
efterfrigan i ekonomin: de automatiska stabilisatorerna har fatt verka
fritt och den aktiva finanspolitiken har darutéver forstirkt detta stod
patagligt. Mot bakgrund av det laga resursutnyttjandet som féljde
efter finanskrisen var en sadan politik motiverad fram till 2013. I takt
med att konjunkturliget har normaliserats har stodet fran de
automatiska stabilisatorerna avtagit, vilket har stirkt det finansiella
sparandet. Aven det strukturella sparandet forstirktes under 2015
och 2016, trots det stora asylmottagandet. Vi menar emellertid att
sparandet sedan 2014 har forstarkts i alltfor liten omfattning med
tanke pa hur konjunkturen har utvecklats samt hur mycket sparandet
aktivt férsvagades under perioden 2009-2014.

Radet papekade redan varen 2014 att den aktiva finanspolitiken
borde ligeas om i en étstramande riktning.” 1 2015 érs rapport
paminde vi regeringen om att det visserligen ir frestande att avsta
frain budgetforstirkningar 1 en aterhdmtningsfas, men att en
forutsittning for att en aktiv stabiliseringspolitik ar foérenlig med
overskottsmalet dr att underskotten atertas niar konjunkturen vinder.
I 2016 ars rapport skrev vi att finanspolitiken borde vara betydligt
stramare dren 2016—2018 dn den politik som regeringen presenterade
i VP16.

3 Vilket dr en konsekvens av regeringens prognosmetodik, dir antagandet om oférindrade tegler under
kalkylperioden tillsammans med den automatiska budgetférstirkningen resulterar i ett stirkt sparande;
se kapitel 3.

3512014 4rs rapport skrev vi: ”Under kommande ar miste finanspolitiken vara synnerligen stram for att
vara forenlig med 6verskottsmalet”, s. 69.
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I BP17 bedémde regeringen att BNP-gapet skulle vara slutet frain och
med 2016 samtidigt som det strukturella sparandet 2017 och 2018 lag
lingt under den niva som krivs for att det ska vara mojligt att na
overskottsmalet. Trots detta innebar inte de atgiarder som regeringen
presenterade 1 BP17 att det strukturella sparandet stirktes. I VP17
gor regeringen bedomningen att BNP-gapet ir slutet 2016 och
direfter ndgot positivt, dvs. ekonomin kommer att vara i en mild
hogkonjunktur under kommande ar. Nu beriknar regeringen, nagot
6verraskande, det strukturella sparandet till 1 procent av BNP ar
2016. Men 1 stillet for att uppritthélla sparandet och aktivt stirka det
under den hogkonjunktur som regeringen ser framfér sig, viljer
regeringen i VAB17 att firsvaga det strukturella sparandet. Att det
strukturella sparandet forstirks fr.o.m. 2018 i regeringens kalkyler
beror 1 allt visentligt pa den automatiska budgetférstirkningen som
ar en foljd av att regeringens berikningar bygger pa ett antagande om
oforindrade regler. Vi menar att detta dr en allt f6r bricklig grund att
basera finanspolitiken pd. Av erfarenhet vet vi att sparandet normalt
sett utvecklas svagare dn vad regeringen riknar med 1 sina
propositioner (se kapitel 3). Vi menar att den aktiva finanspolitiken 1
radande konjunkturlige borde vara tydligt atstramande.

Som nimnts ovan skrev vi 1 2016 ars rapport att
stabiliseringspolitiska Overviganden talar fOr att finanspolitiken borde
vara betydligt stramare dn den polittk som regeringen foreslagit.
Regeringen svarade att den ansag:

...att en tydlig atstramning av finanspolitiken skulle medfora ett ytterligare
tryck pa penningpolitiken, som redan dr mycket expansiv. En sadan
inrikining pd den ekonomiska politiken skulle kunna ioka riskerna
kaopplade till hushillens skuldséittning™

Vi menar att en mer atstramande aktiv finanspolitik inte behover
komma i konflikt med makrofinansiell stabilitet. En ritt utformad
strukturpolittk kan didmpa bade bostadspriser och hushallens
skuldsittning samtidigt som den bidrar till att stabilisera
konjunkturutvecklingen. En ho6jd fastighetsskatt, som bittre
avspeglar fastighetens virde, skulle t.ex. kunna bidra till detta.
Alternativt kan dven en utfasning av rinteavdraget 1 viss utstrickning
astadkomma detsamma.” 1 nuvarande lige dir hushallen har goda

3 BP17, s. 586.
37 Se kapitel 7 i Finanspolitiska radet (2016) f6r en analys av dessa forslag.
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inkomster och ett hogt sparande, samtidigt som rintorna dr laga,
skulle dessa atgirder kunna fasas in utan att hota en fortsatt god
ekonomisk utveckling.

4.4 Bedomningar och rekommendationer

Mot bakgrund av det raidande konjunkturliget och det finanspolitiska
ramverket 4r det uppseendevickande att regeringen viljer att
torsvaga de offentliga finanserna i ar med totalt 22 mdkr. I nuvarande
konjunkturlige borde den aktiva finanspolitiken vara édtstramande
och forbli sd under ytterligare nagot ar, bade for att finanspolitiken
ska bidra till att stabilisera resursutnyttjandet och for att det ska vara
mojligt att nd Sverskottsmalet. Regeringens aktiva finanspolitik ar
inte valavvigd. Regeringens agerande skapar en osiakerhet om hur
den ser pd det budgetpolitiska utrymmet under kommande ar.
Regeringen bor tydligt motivera hur den kommit fram till att det i
nuldget dr forsvarbart att 6ver huvud taget fOrsvaga de offentliga
finanserna och forklara hur detta kan ligga 1 linje med det
finanspolitiska ramverket.

Vi menar att en mer atstramande aktiv finanspolitik inte behdver
komma 1 konflikt med makrofinansiell stabilitet. En ritt utformad
strukturpolittk kan dimpa bade bostadspriser och hushallens
skuldsattning samtidigt som den bidrar till att stabilisera
konjunkturutvecklingen. En hd6jd fastighetsskatt, som bittre
avspeglar fastighetens virde, skulle tex. kunna bidra till detta.
Alternativt kan dven en utfasning av rianteavdraget i viss utstrackning
astadkomma detsamma. I nuvarande lige dir hushallen har goda
inkomster och ett hogt sparande samtidigt som rintorna ér laga,
skulle dessa atgirder kunna fasas in utan att hota en fortsatt god
ekonomisk utveckling.

Utgiftstaken for 2019 och 2020 innebdr att taken Okar betydligt
snabbare dn prognoserna for de takbegrinsade utgifterna, vilket leder
till att budgeteringsmarginalen vixer kraftigt fram till 2020. For 2019
beriknar regeringen budgeteringsmarginalen till 112 mdkr och for
2020 tll 162 mdkr. Utrymmet under utgiftstaket ar ddrmed storre dn
nagon gang tidigare. Om utrymmet under utgiftstaket tas i ansprak
skulle regeringen behova finansiera sina reformer med hogre
skatteintdkter om den samtidigt ska klara Gverskottsmalet.
Utgiftstakets niva utgor inte ndgot stod for Overskottsmalet och
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limnar fragan om vad regeringen anser vara ett limpligt skatteuttag
obesvarad. Regeringen bor dirfér redogora f6r vad den anser ir en
limplig utgiftsutveckling och ett rimligt skatteuttag de kommande
fyra aren






Svensk finanspolitik 2017

5 Utvardering av overskottsmalet

I kapitlet redogor vi kortfattat f6r nagra av de centrala forslagen i
Overskottsmalskommitténs betinkande. Vi diskuterar direfter om
finanspolitiken ar forenlig med 6verskottsmalet och beaktar da bland
annat den hoga asylinvandringen under 2015. Slutligen analyserar vi
det finansiella sparandets utveckling i kommunsektorn och
alderspensionssystemet och hur sparandet 1 dessa sektorer kan
komma att paverka finanspolitiken under kommande ar.

5.1 Overskottsmalet: i en grazon fram till
2019 och darefter

Syftet med Overskottsmalet dr att de Overgripande malen for
finanspolitiken ska kunna nds samtidigt som de offentliga finanserna
ar langsiktigt héallbara. Regeringen dr sedan 2010 skyldig att limna ett
forslag till riksdagen om mal f6r den offentliga sektorns finansiella
sparande.’ Den forsta gingen ett saidant mal formulerades var i 1997
ars ekonomiska varproposition. Enligt det nuvarande Gverskotts-
malet — som har gillt sedan dr 2000 — ska den offentliga sektorns
finansiella sparande uppga till 1 genomsnitt 1 procent av BNP 6ver en
konjunkturcykel.

5.1.1 Overskottsmalskommitténs forslag

Overskottsmalskommittén foreslir att malet for den offentliga
sektorns finansiella sparande frin och med 2019 sinks fran 1 tll
1/3 procent av BNP i genomsnitt éver en konjunkturcykel. Nagra
andringar av malets avgrinsning foreslds inte, utan malet ska dven
framéver avse hela den offentliga sektorn. Regeringen konstaterar i
BP17 att malet om 1 procents sparande 1 genomsnitt Over en
konjunkturcykel giller fram till dess att riksdagen har fattat beslut om

! Budgetlagen, 2 Kap., § 1. Senast riksdagen fattade beslut om att Gverskottsmilet ska vara 1 procent av
BNP i genomsnitt éver en konjunkturcykel var viren 2007. Det beslutet giller fram till dess att
riksdagen fattar ett nytt beslut. Malet var frin borjan 2 procent av BNP i genomsnitt 6ver en
konjunkturcykel, men omfattade da dven sparande i premiepensionssystemet motsvarande ca 1 procent
av BNP. Sedan Eurostat beslutat att sidant sparande frin och med 2007 i nationalrikenskaperna ska
riknas som hushallsparande justerades milet till 1 procent av BNP i genomsnitt éver en
konjunkturcykel.
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ett nytt Overskottsmil.” Kommittén foreslar dven att ett s.k.
skuldankare infors i det finanspolitiska ramverket. Skuldankaret ska
fungera som ett riktmirke, inte ett operativt mal, for finanspolitiken.
Nivin pa skuldankaret sitts sia att Maastrichtskulden ska motsvara
35 procent av BNP (se kapitel 6).

Uppfoljningen  av  Gverskottsmalet  dr  huvudsakligen
framatblickande 1 den meningen att det i forsta hand handlar om att
félja upp om malet kommer att nds med den foreslagna
finanspolitiken, givet de ekonomiska prognoserna och med hinsyn
tagen till framtida konsekvenser av redan fattade beslut.
Uppfoljningen ska dirmed ge vigledning om behovet av
budgetforstirkande atgirder, alternativt utrymmet for reformer,
under budgetaret.” I den framitblickande utvirderingen har framfor
allt det strukturella sparandet, dvs. det finansiella sparandet justerat
for bland annat konjunkturens inverkan, anvints som indikator pa
om Overskottsmalet kommer att nds 1 genomsnitt &ver
konjunkturcykeln. Det har tidigare saknats ett precist kriterium foér
nir en malavvikelse foreligger. Kommittén foreslair nu att det
foreligger en avvikelse frin Overskottsmalet om det strukturella
sparandet under innevarande eller narmast féljande ar tydligt avviker
frin malnivin.* Kommittén noterar att det finns en osikerhet i
bedémningen av det strukturella sparandet och hinvisar till en
diskussion i en underlagsrapport dir det foreslas att en avvikelse fran
malet ska anses foreligga om det strukturella sparandet avviker frin mdlnivin
med mer én 0,5 procent av BNP.

Aven en bakitblickande utvirdering av finanspolitiken ska géras
for att belysa om det forekommit systematiska avvikelser fran malet.
I den bakitblickande wutvirderingen har  hittills den s.k.
tioarsindikatorn som visar det genomsnittliga faktiska finansiella
sparandet under de senaste tio aren anvints. Vid tolkningen av
tioarsgenomsittet ska dven hinsyn tas till det genomsnittliga
konjunkturliget under perioden.® Kommittén féreslar i stillet att ett
attaarigt genomsnitt av det faktiska sparandet ska anvindas for den
bakatblickande = utvidrderingen.  Syftet dr att skapa en

2BP17,s. 174.

380U 2016:67, s. 254.

+1bid., s. 262.

5> Mattson och Hakansson (2016).

¢ Finansdepartementet (2011a), s. 21.
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6verensstimmelse med intervallet f6r den regelbundna 6versynen av
éverskottsmalet.”

Regeringen avser att dterkomma med forslag till riksdagen i
budgetpropositionen for 2018 om dels en édndrad niva pa
overskottsmalet, dels inférandet av ett skuldankare och nivan pa
detta.®

5.1.2 Radets syn pa hur doverskottsmalet ska
utvarderas

I vir utvirdering av finanspolitiken féljer vi  Overskotts-
malskommitténs foérslag och tillimpar kommitténs kriterium for nar
en malavvikelse foreligger, samt anvinder det attaariga genomsnittet
for att utvirdera om det faktiska sparandet har varit férenligt med
6verskottsmalet. Analysen utgar ifrin ett attadrigt genomsnitt, men
for att ta hinsyn till att detta snitt inte alltid 6verensstimmer med en
hel konjunkturcykel kompletteras analysen med en bedémning av var
svensk ekonomi befinner sig konjunkturmissigt. Vi forlitar oss da pa
KI:s bedémning av konjunkturutvecklingen i termer av BNP-gap. 1
tilligg till detta analyserar vi hur det strukturella sparandet har
utvecklats 6ver tiden och underséker hur hégt det faktiska sparandet
har varit sedan 6verskottsmalet inférdes ar 2000.”

En tydlig avvikelse frin 6verskottsmalet, dvs. om det strukturella
sparandet ett ar avviker fran mélnivan med mer dn 0,5 procent av
BNP, utgor inte nagot allvarligt problem for de offentliga finansernas
lingsiktiga hallbarhet sd linge regeringen bedriver en politik som
innebdr att siadana avvikelser endast dr tillfdlliga. I likhet med
Overskottsmalskommittén menar vi dirfor att forekomsten av en
malavvikelse inte nédvindigtvis betyder att politiken dr felaktigt
utformad eller att det foreligger en avvikelse fran det finanspolitiska
ramverket. Didremot ska regeringen vid en malavvikelse forklara vad
som motiverar avvikelsen och hur regeringen avser att aterga till
malet."” En sidan plan bér vara tidssatt och atergingen ska i

7 SOU 2016:67, s. 266. Kommittén foreslar att Sverskottsmaélet ska ses Gver varannan mandatperiod,
dvs. vart dttonde ar; se SOU 2016:67, s. 272.

8 VP17, s. 80-88.

? Vi noterar att regeringen i VP17 skriver att ’radet bor fa i uttrycklig uppgift att drligen bedéma om det
foreligger en avvikelse frin 6verskottsmélet. Radet bor dven bedéma om en eventuell avvikelse dr
motiverad och i vilken takt en aterging bor genomforas”, s. 86.

10°SOU 2016:67, s. 263.
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normalfallet  inledas  under  budgetaret,  dvs.  genom
budgetpropositionen for nistkommande ar. Om en avvikelse enligt
planen inte kan atertas under det nirmast féljande budgetiret bor
regeringens plan innehalla ett tydligt politiskt atagande for det
strukturella sparandet for budgetaret och aren direfter. Ett sadant
atagande bor i normalfallet utformas sa att den malsatta nivan for
sparandet nds ndr konjunkturen édr i balans. Om det strukturella
sparandet hamnar under malnivan i en lagkonjunktur, t.ex. pa grund
av en aktiv finanspolitik, bor det strukturella sparandet ligga Gver
malnivan nir ekonomin ligger Over ett balanserat resursutnyttjande.
En malavvikelse bor i ett normalt konjunkturlige minska i samma
takt som da aktiva politiska beslut saknas. Vid ett hogt
resursutnyttjande bor avvikelsen minska 1 en snabbare takt, medan
avvikelsen kan minska 1 en langsammare takt vid ett lagt
resursutnyttjande. Aven regeringen menar att en malavvikelse bor
hanteras p4 detta sitt."’

Vi vill avslutningsvis betona att 6verskottsmalet inte kan betraktas
som uppfyllt om det faktiska eller strukturella sparandet nar upp till
malnivan ett enskilt ar. Malet dr formulerat 6ver en konjunkturcykel
och maste dirfor utvirderas 6ver en sadan. I den framatblickande
analysen utgar vi dirfor ifran regeringens medelfristiga kalkyl och
beriknar ett attaarigt bakétblickande genomsnitt av det finansiella
sparandet for de kommande aren. Om ett sidant bakatblickande
genomsnitt ligger nira mélnivan tyder det pd att finanspolitiken ér
forenlig med 6verskottsmalet. Om detta genomsnitt diremot tydligt
avviker fran malnivan dr det en signal om att finanspolitiken inte dr
forenlig med 6verskottsmalet.

5.1.3 Det bakatblickande perspektivet

Under de senaste atta aren (2009-2016) har det finansiella sparandet

inom den offentliga sektorn i genomsnitt uppgitt till -0,5 procent av
BNP per ar (diagram 5.1).

VP17, s. 84-85.
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Diagram 5.1 Finansiellt och strukturellt sparande, attadrigt bakat-
blickande glidande medelvérde

Procent av BNP Procent av
potentiell BNP
2,0 o mmm e T - 2,0
Finansiellt sparande
15 f-mmmmmmm oo -+ 15
Strukturellt sparande (ho)
1,0 R~ oo - Nt m et m e m i m i m e - 1,0
05 F - e e N TR T s s oo - 05
0,0 T T \ - —7.,4- 0,0
10,5 e T e - 05
21,0 e L 1,0
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Anm.: De béda serierna har bildats genom att ett bakétblickande attaarigt medelvirde av det finansiella
respektive det strukturella sparandet har tagits for varje r. Exempel: virdet ar 2008 ir ett genomsnitt av
sparandet 2001-2008, virdet 2009 ett genomsnitt av sparandet 2002—-2009, virdet 2010 ett genomsnitt
avsparandet 2003-2010, osv. Vi liter serien bétja dr 2008, dvs. dtta dr efter det att dverskottsmilet
llggg.t:si(onjunkturinstitutet (2017by).

Ar 2015 kan den konjunkturcykel som inleddes med hégkonjunktur
2006-2008 och foljdes av en djup lagkonjunktur anses ha avslutats
(diagram 5.2). Det genomsnittliga sparandet f6r perioden 2006-2015
fungerar dirfér som en indikator f6r en bakatblickande utvirdering
av overskottsmalet. Det genomsnittliga finansiella sparandet under
perioden uppgick till 0,3 procent av BNP. Malet om ett finansiellt
sparande pa i genomsnitt 1 procent 6ver en konjunkturcykel har
saledes inte uppnatts. Samtidigt framgar det av diagram 5.2 att
konjunkturcykeln 2006-2015 kdnnetecknas av att ligkonjunkturen
var betydligt djupare och mer varaktig dn den inledande
hégkonjunkturen. Under sju av cykelns tio ar har ekonomin befunnit
sig i en ligkonjunktur. Aven om hinsyn tas till att perioden
kiannetecknas av en ovanligt djup och varaktig ligkonjunktur har
overskottsmalet inte natts; det strukturella sparandet har i genomsnitt
uppgitt till 0,7 procent av BNP under perioden 2006—2015.
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Diagram 5.2 Finansiellt sparande och konjunkturutvecklingen
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Anm.: Konjunkturutvecklingen mats med BNP-gapet.
Kiilla: Konjunkturinstitutet (2017b).
Milet har inte heller natts i ett lingre perspektiv. Sedan milet
inférdes ar 2000 har det genomsnittliga finansiella sparandet uppgatt
till 0,4 procent av BNP och det strukturella sparandet till 0,5 procent
av BNP.

5.1.4 Det finansiella sparandet och regeringens
politik

Regeringen hivdar i BP17 att det svaga finansiella sparandet beror pa
den tidigare regeringens ekonomiska polittk samt det stora asyl-
mottagandet.'”” Regeringens mal 4r att bedriva en finanspolitik som
g6r att Gverskottsmalet nds senast 2020." Det mal regeringen da
avser forefaller inte att vara den nuvarande malnivin med ett
sparande pa 1 procent i genomsnitt 6ver konjunkturcykeln, utan den
nya maélnivin 1/3 procent av BNP. Regeringen har emellertid inte
uttryckligen deklarerat detta.

12BP17, s. 174-175.
13 Ibid., s. 175.
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Tabell 5.1 Finansiellt sparande och BNP-gap i BP17 och VP17

Procent av BNP 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Finansiellt sparande BP17 -0,1 -0,2 -0,3 0,0 0,8 15
BNP-gap i BP17 * -0,9 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0

8-arssnitt finansiellt sparande
(bakatblickande) 2

-0,4 -0,6 -0,6 -0,6 -0,5 -0,2
Finansiellt sparande VP17 0,3 0,9 0,3 0,6 1,4 2,1
BNP-gap i VP17 * -1,0 -0,1 0,5 0,4 0,1 0,0

8-arssnitt finansiellt sparande

(bakatblickande) 2 03 05 03 03 01 03

' procent av potentiell BNP.

2 8-drssnittet beriknas pa foljande sitt: siffran f6r 2015 utgdrs av det genomsnittliga sparandet for
perioden 2008-2015; f6r 2016 giller perioden 2009-2016; f6r 2017 perioden 20102017, osv.

Kiilla: BP17 och VP17.

Bide i BP17 och i VP17 argumenterar regeringen fér att den har
bedrivit en stram finanspolitik sedan den tilltridde hosten 2014.
Samtidigt framhaller regeringen att det dr rimligt att exceptionella
hindelser, som det mycket stora antalet asylsbkande, kan hanteras
utan krav pa kortsiktiga budgetférstirkningar. Med hianvisning till det
finanspolitiska ramverket anser regeringen att en samlad bedémning
utifran stabiliserings-, fordelnings- och strukturpolitiska utgiangs-
punkter ska ligea till grund foér i vilken takt det dr limpligt att det
forstirka det finansiella sparandet.™

Som framgar av tabell 5.1 ligger det finansiella sparandet enligt
VP17 pa samma niva 2017 som 2015, trots att BNP-gapet har slutits
snabbt och bedéms bli positivt bide under 2017 och 2018. Det
senare talar 1 sig for att finanspolitiken borde vara betydligt stramare
in vad regeringen har féreslagit i sina propositioner.

Regeringen menar emellertid att man i nuldget bor ligga storre
vikt vid utvecklingen pa lite lingre sikt, men vad det betyder i
operativa termer framgir dock inte.' Som stéd for sin uppfattning
lyfter regeringen fram den forhallandevis liga offentliga
skuldsittningen samt den offentliga sektorns positiva finansiella
nettoférmogenhet. Regeringen menar att det inte dr rimligt att
atergingen till Overskottsmalet sker omedelbart.”” Pa den senare
punkten haller vi med regeringen. Att strama at finanspolitiken sa att

14 BP17, 5. 30.

15 Se kapitel 4.3.4.
16 BP17, 5. 31.

17 Ibid., 5. 175-176.
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det tillbakablickande attaariga genomsnittet av det finansiella
sparandet uppgar till 1 procent av BNP under 2017 skulle kriva en
atstramning motsvarande ca 13 procent av BNP (ca 585 mdkr). En
sadan atstramning skulle vara djupt destabiliserande och kan
knappast foresviva nagon som ett tinkbart handlingsalternativ. Radet
har heller aldrig foreslagit nagot sidant. Men det betyder inte att
politiken inte skulle kunna vara stramare dn vad den faktiskt dr och
har varit utan att skada den ekonomiska utvecklingen. Vi har darfor 1
tidigare rapporter argumenterat for en stramare finanspolitik.'
Regeringen har emellertid valt att inte f6lja rekommendationen. Det
star nu klart att det nuvarande Overskottsmalet inte kommer att
uppnas under innevarande mandatperiod, vilket delvis beror pa
regeringens alltfér expansiva finanspolitik.

Dia 6verskottsmalet dr formulerat som ett genomsnitt Gver en
konjunkturcykel ar det centralt att faststilla 6ver vilken period som
malet ska utvirderas. Vi sig ovan att 6verskottsmalet inte har natts
under den konjunkturcykel som boérjade omkring 2006 och
avslutades 2015. Blickar vi framat och utgar fran vad regeringen
skriver i VP17, uppgar det tillbakablickande attaariga genomsnittet ar
2020 till 0,3 procent av BNP (tabell 5.1)."” Men som vi visade i
kapitel 3 finns det skl att tro att sparandet blir signifikant ligre dn
vad regeringen riknar med. Om regeringen nar ett sparande 2020
som uppgir till 1/3 procent av BNP i genomsnitt 6ver
konjunkturcykelen beror pa konjunkturutvecklingen och finans-
politikens utformning under kommande ar. Tar regeringen de mycket
stora budgeteringsmarginalerna for aren 2018-2020 i ansprak krivs
det 6kade skatteintikter som matchar de hogre utgifterna for att det
ska vara méjligt att na det nya 6verskottsmalet.”

Regeringen bor klargéra hur den ser pa Overgangen fran det nu
gillande 6verskottsmailet till malnivin 1/3 procent av BNP som
enligt den parlamentariska 6verenskommelsen ska gilla fr.o.m. 2019.

18 Se kapitel 4.3.4.

9 Under sex av dessa dtta dr dr Overskottsmdlet 1 procent av BNP i genomsnitt 6ver en
konjunkturcykel.

20 Se kapitel 4.2.
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5.1.5Det strukturella sparandet och osdkerheten
kring den langsiktiga asylinvandringen

Det strukturella sparandet dr ett matt pa vad det finansiella sparandet
1 den offentliga sektorn skulle vara i ett normalt konjunkturlage, dvs.
ett lige da varken skatteintikterna eller de offentliga utgifterna av
konjunkturskil avviker frin det normala.”'

I strukturella termer forvintar sig regeringen att de offentliga
finanserna forsvagas under kommande ar, fran 1 procent av
potentiell BNP ar 2016 till 0,3 procent 2017 (tabell 5.2). Direfter
beriknar regeringen en gradvis forstirkning av sparandet. Ar 2020
visar kalkylen 1 VP17 ett strukturellt overskott pa 2,2 procent av
potentiell BNP.

Normalt foérstirks det strukturella sparandet vid en oférindrad
politik och vid fullt finansierade reformer. Vanligtvis uppgar denna
forstarkning till ca 0,5 procent av BNP per dr. Forstarkningen hinger
samman med att skatteintakterna i regel 6kar 1 takt med nominell
BNP medan utgifterna, i enlighet med det regelverk som styr
statsutgifterna, dkar lingsammare.”

Tabell 5.2 Strukturellt sparande i BP17 och VP17

Procent av potentiell BNP 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Strukturellt sparande i BP17 -0,2 0,2 -0,3 0,1 0,9 1,6

Migrationsjusterat strukturellt
sparande i BP17

Strukturellt sparande i VP17 0,2 1,0 0,3 0,6 1,4 2,2

Migrationsjusterat strukturellt
sparande i VP17

-0,2 0,5 0,1 0,2 0,9 1,6

0,2 14 0,7 0,7 14 2,2

Kalla: BP17 och VP17.

Den hoga  asylinvandringen under 2015  har  férandrat
forutsittningarna for finanspolitiken. Totalt sékte 162 915 personer
asyl i Sverige under 2015. Under 2016 foll antalet asylsokande till
28 939 personer, vilket dr det ligsta antalet sedan 2009. Det ir
emellertid mycket osikert om detta ska betraktas som en langsiktigt
stabil niva, eller om antalet asylsdkande kommer att 6ka nir den
tillfilliga lagstiftningen upphér.” Denna osikerhet ir betydelsefull
tor utformningen av den ekonomiska politiken.

21 Se kapitel 3.3.
22 Se kapitel 4.3.1-4.3.3.
2 Se kapitel 1.3.
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Diagram 5.3 Regeringens berakning av det strukturella sparandet
och ett migrationsjusterat strukturellt sparande

Procent av Procent av
potentiell BNP potentiell BNP
20 oo - 2,0

B Strukturellt sparande
1,5 - M pempii gy T T e mmmmm e m e -+ 15

O Migrationsjusterat
strukturellt sparande
1,0 fmmmm oo -+ 1,0

05 +------------ - - - - - - —- - —m—m o --- -+ 05
0,0-—-_|-J_‘.i_‘-i_l. i L 0,0

20,5 == e e e e - 0,5

B O I - -1,0
2015 2016 2017 2018 2019 2020
Killa: BP17 och Finansdepartementet.

Regeringen konstaterar att det stora antalet asylsokande paverkar
finanspolitiken. Samtidigt menar regeringen att belastningen pa de
offentliga finanserna kan hanteras utan krav pa kortsiktiga
budgetforstirkningar eftersom utgiftsokningarna fér mottagandet av
asyls6kande under 2015 dr tillfilliga. For att illustrera hur stor denna
tillfalliga belastning dr beridknar regeringen dven ett migrationsjusterat
strukturellt sparande.” 1 tabell 5.2 och diagram 5.3 ser vi att
regeringens migrationsjusterade strukturella sparande dr hogre dn det
strukturella sparandet aren 2016-2017, men direfter forsvinner
skillnaden snabbt. Vi tror emellertid att regeringen underskattar de
verkliga kostnaderna; de offentligfinansiella konsekvenserna av
asylinvandringen 2015 har knappast klingat av helt och hallet redan
2019.%

Generellt sett bor inte tillfalliga férandringar 1 utgifterna
automatiskt pakalla budgetforstirkande dtgiarder. En viktig foérdel
med en lig offentlig skuldsattning och ett 6verskottsmal ér att de ger
handlingsutrymme f6r att undvika kortsiktighet i finanspolitiken. Det

24 Regeringen framhaller osikerheten i denna berikning genom att beskriva den som ett
“rikneexempel”, se s. 30, BP17. Regeringens justering gérs schablonmissigt genom att kostnader, som
Sverstiger ett historiskt genomsnitt f6r asylhanteringen multiplicerat med 2, dras bort vid berikningen
av det strukturella sparandet. Tanken med detta ir att justera sparandet for det som kan betraktas som
“exceptionellt” och tillita normala variationer att sl igenom 4ven pa det migrationsjusterade sparandet.
Regeringens justering baseras didrmed inte pid nigon bedémning av den lingsiktiga nivin pd antalet
asylsokande. Killa: Finansdepartementets tjainstemén.

25 Se Aldén och Hammarstedt (2016).
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ar emellertid viktigt att tillimpa en forsiktighetsprincip nir det galler
att avgora vad som ar tillfilliga respektive varaktiga utgifts6kningar.
Om bedémningen av vad som ir tillfalligt gors pa ett alltfér generdst
sitt innebidr det att ett varaktigt finansieringsbehov skjuts pa
framtiden.

Diagram 5.4 visar Migrationsverkets senaste prognos over antalet
nya asylsékande 1 Sverige. Migrationsverket riknar med att antalet
nya asylsbkande kommer att 6ka successivt fran dagens nivi om ca
30 000 s6kande till knappt 50 000 s6kande ar 2021. Skulle prognosen
sla in paverkar detta de offentliga finanserna under lang tid
framéover.”

Diagram 5.4 Antal nya asylsékande

Antal personer Antal personer
180 000 === === === m oo mmmm oo - 180 000
160 000 +- Asylstkande T TTpTs - 160 000
140000 +- mmeeeeee - 140 000
Genomsnitt 2000-2013
120000 +- T e b - 120 000
100 000 +--===========-=-=—-ccoommmmmmo - 100 000
80000 f---=--==========mmmmmeemm o - 80 000
60000 +----==-=======mmmmmmmmmeeo b - 60 000
S <Y PR 227771
40 000 Al oIz 40 000
20000 - - - - S T - 20 000
0 T 0

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
Anm.: Diagrammet visar antalet asylsékande sedan dr 2000. Den gula linjen visar det genomsnittliga
antalet mellan 2000 och 2013 pé ca 30 000 sékande per 4r. Den streckade delen till hoger i diagrammet
visar Migrationsverkets prognos for antalet asylsokande. For tiden efter 2021 g6r Migrationsverket inte
nagon prognos.
Killa: Migrationsverket (2017b).
I 2016 ars rapport diskuterar vi ingiaende de offentligfinansiella
konsekvenserna av det héga asylmottagandet under 2015. For att
bedéma rimligheten i regeringens kalkyl gjorde vi egna beridkningar
av utgiftskningarna inom migrations- och integrationsomradet.”’

Vira berikningar, liksom regeringens, ar osidkra och beror 1 hog grad

26 Riksrevisionen har i sina utvirderinga av Migrationsverkets arbete pekat pd de svirigheter som verket
har med att prognsticera antalet asylsdkande. For den period Riksrevisionen underskte har
Migrationsverkets prognoser underskattat antalet asylsokande; se Riksrevisionen (2016a) och
Riksrevisionen (2017).

27 Se appendix i Finanspolitiska radet (2016).
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pa vilka antaganden som gors. Ett centralt antagande 1 vara
berikningar giller hur hog den langsiktiga nivan pa antalet
asylsokande dr. Ju firre asylsbkande som antas komma pa sikt, desto
storre blir den del av kostnaderna som bor betraktas som tillfallig.

I diagram 5.5 presenterar vi tva nya beridkningar av det
migrationsjusterade sparandet, gjorda enligt samma metodik som i
2016 érs rapport.

Diagram 5.5 Migrationsjusterat strukturellt sparande

Procent av Procent av
potentiell BNP potentiell BNP
2,0 o= sm—m—m—m e - 2,0

mJusterat strukturellt sparande (60 000 asylstkande)

1s O Justerat strukturellt sparande (30 000 asylstkande) 15

B Strukturellt sparande (BP17)

1,0 fmmmmmmm o e -1 10

05 f--------- gl - - -- -+ 05

0,0

20,5 L mmm e L 05
2015 2016 2017 2018 2019 2020

Killa: BP17 och egna berikningar.

I den ena berikningen utgar vi ifran att den varaktiga nivin pa antalet
asyls6kande stabiliseras pa 60 000 sékande per ar. I det andra
scenariot antar vi istillet att den varaktiga nivan dr 30 000 sékande
per ar, dvs. lika hogt som det historiska genomsnittet under perioden
2000-2013. Som framgar av diagram 5.5 dr den langsiktiga nivan pa
antalet asylsbkande helt avgérande for hur stor del av kostnaderna
som ska betraktas som tillfilliga. Om den langsiktiga nivan dr 30 000
sokande per ar ar det justerade strukturella sparandet 0,4 procent av
BNP ar 2017, vilket ska jaimforas med det strukturella sparandet som
2017 uppgir till -0,3 procent av BNP. Ar diremot den lingsiktiga
nivan 60 000 per ar, blir det justerade sparandet aningen negativt. Vid
nivan 30 000 sokande per ar kan ca 30 mdkr av det strukturella
budgetunderskottet betraktas som tillfalligt. Om den langsiktiga nivan
pa antalet asylsbkande dr 60 000 personer uppgar den tillfilliga
belastningen till ca 15 mdkr.
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Mot bakgrund av att det riader stor osdkerhet om vad som ska
betraktas som en ny lingsiktig niva pa antalet asylsdkande, anser vi
att det dr for tidigt att avgora hur mycket av kostnaderna for
asylmottagandet som ska betraktas som tillfalliga. Vi menar darfor att
regeringen av forsiktighetsskil borde ta budgetmissig hojd f6r att
den langsiktiga nivan pa antalet asylsbkande kan komma att ligga
betydligt hégre dn snittet f6r perioden 2000-2013.

5.1.6 Det foreligger en malavvikelse

Overskottsmalskommittén foreslar att det strukturella sparandet ska
anvindas som indikator i den framatblickande analysen av finans-
politiken. Om kommitténs kriterium tillimpas foreligger det en
malavvikelse. Det strukturella sparandet ar enligt BP17 aren 2016 och
2017 mer dn 0,5 procentenheter ligre dn det 6verskottsmal om
1 procents sparande som riksdagen har beslutat om.

Aven regeringen slir i BP17 fast att det finansiella sparandet
tydligt avviker frin den malsatta nivin.”® Regeringen redovisar
emellertid inte nagon plan — vilket budgetlagen kriver — for hur en
atergang till Gverskottsmalet ska ske.” Regeringen skriver i BP17
endast 1 mycket allmint hallna ordalag att den ska “fortsitta att
bedriva en ansvarsfull ekonomisk politik” och att den politiken
kommer att resultera i att “éverskottsmalet ns senast 2020”.* Vi
menar att detta ar otillrickligt: en plan maste vara mer specifik dn
sa.”!

I VP17 hdvdar emellertid regeringen att “den tydliga avvikelsen
fran Overskottsmalet som tidigare existerat inte lingre foreligger.
Bade det finansiella och det strukturella sparandet bedéms fran 2016
och framat ligga inom en rimlig felmarginal i foérhallande till
overskottsmalet”.”” Vi delar inte regeringens bedémning, utan menar
att det fortfarande foreligger en malavvikelse. I tabell 5.3 nedan ser vi
att det strukturella sparandet ar 2017 avviker med mer in
0,5 procentenheter frin malnivan om 1 procent.

28 BP17, s. 173-175. Regeringen menade dven i BP15 och i BP16 att det forelag en malavvikelse hosten
2014 respektive hosten 2015.

2 Budgetlagen, 2 kap., § 1a. Enligt forarbetena till budgetlagen bor planen ha ett medelfristigt perspektiv
och ange hur risken f6r en malavvikelse ska hanteras; SOU 2013:73, s. 114.

30 BP17, s. 30-31 respektive s. 175.

311 Finanspolitiska radet (2014) skriver vi utforligt om denna friga; se s. 143-147.

32 VP17, s. 71.
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Tabell 5.3 Strukturellt sparande enligt BP17, VP17 och Kl

Procent av potentiell BNP 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Strukturellt sparande i BP17 -0,2 0,2 -0,3 0,1 0,9 1,6
Strukturellt sparande i VP17 0,2 1,0 0,3 0,6 1,4 2,2
Strukturellt sparande enligt K

(mars -17) -0,1 0,6 0,4 0,4 0,5 0,5

Killa: BP17, VP17 och Konjunkturinstitutet (2017b).

Om regeringen i VAB17 hade valt att strama 4t finanspolitiken hade
det wvarit mojligt att undvika en malavvikelse. I stillet viljer
regeringen att forsvaga det strukturella sparandet.”” I nuvarande
konjunkturlige, nir ckonomin ligger Over ett balanserat
resursutnyttjande, borde det strukturella sparandet ligga Gver den
malsatta nivan for att det ska vara moijligt att na overskottsmalet.

Overskottsmalskommittén framhaller att det vid en konstaterad
malavvikelse inte rdcker att som plan redovisa en prognos for
sparandet vid en oférindrad politik. Planen ska, enligt utredningens
forslag, normalt inledas det narmast kommande aret, dvs. uttryckas i
form av forslag i budgetpropositionen. Planen ska dven vara tidssatt
och normalt utformas sa att den malsatta nivan for sparandet nas nir
konjunkturen 4dr 1 balans. I ett normalt konjunkturlige bor
malavvikelsen som en tumregel minska 1 samma takt som vanligtvis
sker nir det saknas aktiva politiska beslut. Om regeringen bedémer
att den inte kan korrigera avvikelsen det nirmast kommande aret, ska
planen innehalla ett tydligt politiskt atagande for det strukturella
sparandet de kommande 4aren.” Nigon sidan plan presenterar
emellertid inte regeringen i BP17 eller i VP17. Vi menar att
regeringen borde ha gjort det.”

5.1.7 Finansiellt sparande i kommunsektorn:
tendenser och mojliga problem

Kommunsektorn, dvs. kommuner och landsting, har uppvisat
positiva ekonomiska resultat alla ar sedan 2004 och har haft en
starkare ekonomi an under 1990-talet och inledningen av 2000-talet.
Aven de nirmast kommande iren visar kommunsektorn positiva

33 VP17, tabell 7.6, s. 135.

34 S0U 2016:67, kapitel 9.

3 Vi noterar att regeringen i VP17 menar att en plan for att hantera en malavvikelse bér utformas pé det
sitt Overskottsmalskommitén och vi férordat; se VP17, s. 84—85.
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resultat, men regeringen bedémer att utvecklingen inte blir lika stark
som under det senaste decenniet.

Huvuddelen av ~ kommunsektorns — inkomster bestir av
skatteinkomster. Sysselsattningsutvecklingen ar darfor viktig for den
kommunala ekonomin. Nir ekonomin nu har natt ett fullt
resursutnyttjande kan vi fOrvinta oss en svagare Okning av
sysselsattningen och diarmed ocksa en langsammare okningstakt for
kommunernas skatteinkomster. Berikningarna i BP17 och VP17
omfattar aren fram till 2020 och dr uppbyggda si att den
genomsnittliga skattesatsen antas vara oférindrad. Inkomsterna
utvecklas darmed i linje med sysselsittningen. Politiken antas vara
oforindrad, dvs. statsbidragen dr nominellt oférindrade. Vissa
statsbidrag kan dnda variera till f6ljd av demografiska férindringar
och ett varierande antal personer i olika transfereringssystem. Vidare
antas att balanskravet nds (se fordjupning 5.1). Kommunsektorns
utgifter blir diarmed residualt bestimda 1 regeringens kalkyl och
anpassas i huvudsak till skatteunderlagets utveckling pa nagra ars sikt.

Bade resultatet och det finansiella sparandet i kommunsektorn
forsvagas under aren fram till 2020 (diagram 5.6). Regeringen
bedémer att kommunsektorn kommer att gora ett resultat som ar
nagot simre dn vad som normalt anses vara 1 linje med god
ekonomisk hushallning.® Det beror i huvudsak pa att 16nesumman,
och dirmed skatteinkomsterna, férvintas Oka langsammare in
tidigare. DiarutOver antas vissa statsbidrag minska mot slutet av
perioden da riktade bidrag for att ticka migrations- och
integrationskostnaderna sjunker.

Kommunsektorn star infor stora utmaningar de nirmaste aren.
En snabbt vixande befolkning innebdr stora behov av savil 6kad
konsumtion som omfattande investeringar. Regeringen framhaller
flera faktorer som innebir risker f6r kommunsektorns finanser.”” Det
finns ett 6kande behov av att anstilla och expandera vilfards-
tjansterna 1 snabb takt. Svarigheter att rekrytera kan innebidra att
l6nerna pressas uppat, samtidigt som flaskhalsar i byggsektorn skapar
en osikerhet kring i vilken takt det gar att genomfdra planerade
investeringsprojekt.

36 BP17, s. 550.
37 Ibid.
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Diagram 5.6 Kommunsektorns finansiella sparande och resultat
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Killa: SCB (2016a) och VP17.
De kommunala investeringarna forvantas fortsitta att 6ka de
kommande 10-15 aren.” Det liga rinteliget och de senaste arens
goda resultat bidrar sannolikt till detta. Samtidigt 6kar det
demografiska trycket pd kommunerna; inte bara genom att
befolkningen vixer genom immigration, utan dven genom en
aldrande befolkning och en hogre forsérjningskvot.

En stor andel av invandrarna dr unga vilket innebdr att den
demografiska forsorjningskvoten stiger fran bada hall, bade genom
en Okande andel dldre och yngre.

Sammanfattningsvis kan det konstateras att kommunsektorns
resurser kommer att bli anstringda de ndrmaste aren. For att bade
kunna uppritthalla dagens niva pd vilfirden och samtidigt klara
balanskravet kommer det att behovas resurstillskott genom antingen
skattehOjningar eller Gkade statsbidrag, rationaliseringar och
effektiviseringar, eller en kombination av alla dessa atgirder.

Kommunerna anvinder en kostnadsmissig redovisning och efter-
levnaden av en god ekonomisk hushéllning och av balanskravet mits
med kommunens resultat, dvs. férindringen av det egna kapitalet
med vissa justeringar (balanskravsresultatet). Overskottsmalet f6r den
offentliga sektorn definieras emellertid i termer av ett finansiellt
sparande som 1 sin tur féljer definitionerna i EU:s gemensamma
rikenskapssystem, ENS 2010.

3 Samtal med SKL:s tjansteman.
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Fordjupning 5.1 God ekonomisk hushallning och balanskravet

God ekonomisk hushdllning

Enligt kommunallagen ska alla kommuner och landsting ha god
ekonomisk hushallning 1 sin egen verksamhet och 1 kommunal
verksamhet som bedrivs av andra juridiska personer. Nagon enhetlig
definition av god ekonomisk hushallning finns inte, utan fullmaktige i
respektive kommun och landsting beslutar om riktlinjer som bedéms
leva upp till lagens krav. En riktlinje som anvinds i manga
kommuner ir att resultatet ska visa ett 6verskott med tva procent av
summan av skatteintikterna och de generella statsbidragen.
Kommunerna édr ocksd skyldiga att ange finansiella mal som har
betydelse for att klara en god ekonomisk hushéllning.

Balanskravet

Balanskravet kan betraktas som ett minimikrav for att leva upp till
kravet pa en god ekonomisk hushillning. Det innebdr att varje
kommun 4r skyldig att uppritta en budget dir intikterna Gverstiger
kostnaderna, med vissa undantag. Innan resultatet kan stimmas av
mot balanskravet ska det bla. justeras for realisationsvinster och
realisationsforluster i en s.k. balanskravsutredning. Om kommunen
utnyttjar en resultatutjimningsreserv far budgeten uppvisa ett
underskott och det finns ocksa en Gppning for att ha ett underskott i
budgeten om det foreligger synnerliga skal.

Om resultatet visar ett underskott har kommunen tre ar pa sig att
reglera detta och aterga till balans. Fullmiktige dr da skyldig att anta
en atgirdsplan fér hur detta ska ske. Aven nir det giller atergingen
till balans finns en undantagsregel for synnerliga skal.

Killa: Kommunallagen (1991:900) och Lagen (1997:614) om kommunal redovisning.

Det finansiella sparandet visar forindringen i1 den kommunala
sektorns finansiella formogenhet till f6ljd av finansiella transaktioner
(virdeforandringar i tillgangar och skulder ingér inte i beridkningen).
Den viktigaste skillnaden mellan de bada metoderna avser
hanteringen av investeringar.

Skillnaden mellan resultat och finansiellt sparande ar tydlig i
diagram 5.6. Dir framgar det att skillnaderna ir betydande och att de
beriknas bestd de ndrmaste aren. Det dr alltsi sia att dven om
kommunsektorn lever upp till savil balanskravet som till kravet pa en
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god ekonomisk hushallning sa beriknas det finansiella sparandet vara
negativt. Okningen av de redovisningsmissiga skillnaderna innebir
att balanskravet for den kommunala sektorn ar forenligt med ett
betydligt svagare offentligt finansiellt sparande i sektorn dn vad den
tidigare uppvisat.

Diagram 5.7 Kommunsektorns investeringsvolymer

Mdkr Mdkr
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Anm.: Fasta bruttoinvesteringar i 16pande priser.

Kiilla: SCB, BP17 och Finansdepartementet.

I resultatrakningen bestir investeringskostnader av avskrivningar.
Kommunernas tillgingar virderas till anskaffningsvirde och
avskrivningarna gOrs utifran detta. I det finansiella sparandet
beriknas diremot investeringsutgifterna vid anskaffningstillfallet, dvs.
det finansiella sparandet belastas 1 takt med att investeringen
genomfors. Utgifterna for nya investeringar dr normalt hégre dn
avskrivningarna av gamla anskaffningsvirden. Det innebir att
investeringsutgifterna under ett antal ar blir systematiskt hogre i det
finansiella sparandet dn i resultatet, &ven om investeringarna hélls pa
en oférindrad niva. De ndrmaste aren star kommunerna dessutom
infér omfattande investeringsbehov, och investeringarna bedéms 6ka
fran ca 90 mdkr 2015 till ca 113 mdkr 2020 i I6pande priser
(diagram 5.7).” Detta forstirker skillnaden mellan resultatet och det
finansiella sparandet. Skillnaden beror saledes bade pa att begreppen
ger en systematisk skillnad vid en konstant investeringsniva och pa
att investeringarna de niarmaste aren beridknas bli ovanligt stora.

3 BP17, s. 561.
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Periodiseringar av statsbidragen ger ocksa upphov till skillnader
mellan resultat och finansiellt sparande. Under slutet av 2015
betalades 9,8 mdkr wut till kommunerna med anledning av
migrationséverenskommelsen. Under 2016 gjordes inte ndgon
motsvarande utbetalning, men fran 2017 Okar statsbidraget med
10 mdkr. Det finansiella sparandet férsimras darfoér mellan 2015 och
2016 och forbattras igen 2017. I resultatet periodiserades diaremot de
9,8 mdkr till storsta delen till 2016, vilket forbittrade resultatet det
aret. Frin den 1 juli 2017 dndras ersittningssystemet for
ensamkommande barn och unga, vilket minskar statens utgifter fran
och med 2018. For 2017 uppstar emellertid en motsatt effekt och
utgifterna Okar tillfalligt med anledning av dndrade utbetalnings-
rutiner. Det medfor att statsbidragen dr tillfalligt hgre 2017 utan att
detta dterspeglas i kommunsektorn resultat. De senaste dren har
kommunsektorns finanser dven paverkats av vissa tillfalliga poster,
tex. en 6kad pensionsskuld till f6ljd av lidgre diskonteringsrinta,
vilket ocksa har paverkat skillnaden mellan resultat och finansiellt
sparande.

Sammantaget innebdr detta att det finns stora och varaktiga
skillnader mellan kommunsektorns resultat och finansiella sparande.
Som framgar av tabell 5.4 uppgir skillnaden till mellan 30 och
38 mdkr per ar under perioden 2016—-2020.

Tabell 5.4 Kommunsektorns resultat och finansiella sparande

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Resultat (mdkr) 15 25 17 12 9 8
Finansiellt sparande (mdkr) -10 -13 -14 -18 -24 -24

Finansiellt sparande
(procent av BNP)
Killa: VP17.

-0,2 -0,3 -0,3 -0,4 -0,5 -0,5

Kommunsektorns bidrag till det offentliga finansiella sparandet
beriknas bli drygt -0,4 procent per ar fram till 2020. Det innebir i sin
tur att statens eller alderspensionssystemets finansiella sparande
behéver wvara hogre for att det ska vara mojligt att na
6verskottsmalets niva for sparandet i den offentliga sektorn som
helhet. Ett annat sitt att beskriva detta dr att en visentlig del av det
Okade utrymme som uppstar temporirt nir overskottsmalet sinks

40 En ligre diskonteringstinta innebir att pensionsskulden 6kar.
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frin 1 dll 1/3 procent av BNP, kommer att tas i ansprik for att ticka
det negativa finansiella sparandet i kommunsektorn.*'

5.1.8Finansiellt sparande i alderspensions-
systemet: tendenser och potentiella
problem

Alderspensionssystemet (i fortsittningen pensionssystemet) bestar av
en foérdelningsdel, den s.k. inkomstpensionen, och en fondbaserad
del, den s.k. premiepensionen. Pensionssystemet i den offentliga
sektorn omfattar endast inkomstpensionen med dess AP-fonder som
buffert. Pensionssystemet dr konstruerat sia att det dr finansiellt
hallbart pa lang sikt. Om de férvintade framtida utbetalningarna blir
storre dn vad som kan finansieras med framtida avgifter och kapitalet
1 AP-fonderna anpassas nivin pd pensionerna automatiskt — om
regeringen tillater den s.k. bromsen att sla till — sa att systemet
uppritthaller en lingsiktig balans mellan inkomster och utgifter. Den
langsiktiga haéllbarheten forutsitter dock inte att inkomster och
utgifter maste vara i balans varje ar. Demografiska férandringar
kommer att innebidra att det finansiella sparandet ibland dr negativt
och ibland positivt. AP-fonderna ér buffertar som hjilper till att
hantera dessa variationer.

Att pensionssystemet fran tid till annan uppvisar ett negativt
sparande dr alltsa inget som 1 sig tyder pa en kris i systemet eller ger
anledning att férandra inriktningen av finanspolitiken. Det finansiella
sparande 1 pensionssystemet har sedan ar 2000 uppgatt till i
genomsnitt 0,6 procent av BNP. Det finansiella sparandet i hela den
offentliga sektorn har under samma period uppgitt till 0,4 procent av
BNP. Att vi har haft ett positivt sparande i den offentliga sektorn
som helhet férklaras alltsa av sparandet i pensionssystemet.

Sparandet 1 pensionssystemet har emellertid fallit markant sedan
overskottsmalet inférdes och fér de kommande aren riknar
regeringen med ett negativt finansiellt sparande (diagram 5.8). Detta
ar frimst en foljd av forindringar 1 befolkningens élders-
sammansittning och inte ett tecken pa att pensionssystemet dr
underfinansierat.

4 Nir 6verskottsmaélet sinks fran 1 till 1/3 procent av BNP uppstir ett temporirt utrymme for hogre
utgifter, alternativt ligre skatter. Att detta budgetutrymme minskar med tiden beror pa att det ligre
finansiella sparandet leder till en relativt sett hégre statsskuld och dirmed hégre rinteutgifter.
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Diagram 5.8 Finansiellt sparande i pensionssystemet 2002—2020

Procent av BNP Procent av BNP
1.0 Konjunkturinstitutet Lo
08 Pensionsmyndigheten “Los
0.6 Regeringen -f 06
04 - AN - 0,4

0,2

0,4 -
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Killor: SCB, Konjunkturinstitutet (2017b) och VP17, samt Pensionsmyndighetens berikningar.

5.1.9Finansiellt sparande i staten avgdr om
overskottsmalet nas

Regeringen har 1 forsta hand mojlighet att paverka det finansiella
sparandet i staten. Det finansiella sparandet i kommunsektorn
bestims 1 mycket hoég utstrickning av de beslut som fattas i
kommuner och landsting. Regeringen kan paverka kommunsektorn,
men sa linge kommunerna lever upp till kommunallagens balanskrav
ar regeringens mojligheter att pa ett avgorande sitt paverka hur det
finansiella sparandet 1 kommunsektorn utvecklas 1 praktiken
begrinsade. Pensionssystemet ér finansiellt autonomt, men reglerna
som styr pensionssystemet kan forindras genom riksdagsbeslut.
Eftersom systemet baseras pa en Overenskommelse mellan sex av
riksdagens partier sker eventuella forindringar av  systemet
(formodligen) 1 samférstand mellan dessa partier. Forindringar av
systemet som skulle kunna paverka det finansiella sparandet kan
darfor inte férvintas genomféras speciellt ofta. Hur det finansiella
sparandet 1 pensionssystemet utvecklas pa nagra ars sikt dr darfor
nagot regeringen maste acceptera som en given utgangspunkt vid
utformningen av finanspolitiken.

Kommunsektorns finansiella sparande har uppgatt tll i
genomsnitt -0,1 procent av BNP for perioden 2000—2016 (tabell 5.5).
Under samma period har pensionssystemet uppvisat ett
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genomsnittligt finansiellt sparande pa motsvarande 0,6 procent av
BNP. I staten har sparandet uppgitt till i genomsnitt -0,1 procent av
BNP. For de kommande fyra aren ser bilden radikalt annorlunda ut.
Regeringen raknar 1 VP17 med att kommunsektorns finansiella
sparande kommer att uppga till i genomsnitt -0,4 procent och
pensionssystemets till i genomsnitt -0,1 procent av BNP per ar, dvs.
sammantaget -0,5 procent av. BNP. Regeringens politik dr darfor
avgorande for att det finansiella sparandet i offentlig sektor som
helhet blir positivt de kommande fyra aren och att det nar upp till
overskottsmalet.

Tabell 5.5 Genomsnittligt finansiellt sparande i offentlig sektor

Procent av BNP 2000-2016 2017-2020
Offentlig sektor 0,4 11
Staten -0,1 1,6
Kommunerna -0,1 -0,4
Alderspensionssystemet 0,6 -0,1

Anm.: Kolumnen 2000-2016 har beriknats utifran faktiska utfall. Kolumnen 2017-2020 har beriknats
utiftin regetingens medelfristiga kalkyl i VP17.

Killa: VP17.

Frigan dr om den berikning regeringen presenterar kommer att
realiseras (diagram 5.9). Om statens sparande inte motsvarar
regeringens kalkyl 4r risken stor for att inte heller det nya
overskottsmalet nds.

Diagram 5.9 Regeringens berakning av det finansiella sparandet
inom den offentliga sektorn

IZrocent av BNP Procent av BNZ’

Staten
c JE . N ——AP-systemet = - ____ L3
Kommunsektorn

21-- A\ """ — Offentlig sektor = -2°- % -2
1 e\ A -1
0 T S oo - 0
T E T T T L2
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Killa: VP17.
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5.2 BedOmningar och rekommendationer

Perioden 2006-2015 kan sidgas utgéra en hel konjunkturcykel. Det
genomsnittliga sparandet for perioden kan dirfér anvindas for en
bakatblickande utvirdering av 6verskottsmalet. Sparandet uppgick till
0,3 procent av BNP. Mailet om ett finansiellt sparande pa i
genomsnitt 1 procent Over en konjunkturcykel har saledes inte
uppnatts.

Konjunkturcykeln 2006-2015 kidnnetecknas av en ovanligt djup
och varaktig ligkonjunktur; under sju av cykelns tio ar har ekonomin
befunnit sig i ligkonjunktur. Aven om hinsyn tas till detta har
overskottsmalet inte natts; det strukturella sparandet har 1 genomsnitt
uppgatt till 0,7 procent av BNP under perioden 2006—2015.

I BP17 slar regeringen fast att det finansiella sparandet tydligt
avviker frain den malsatta nivan. I VP17 havdar emellertid regeringen
att den tydliga avvikelsen fran Gverskottsmalet inte lingre foreligger.
Vi haller inte med regeringen pa denna punkt, utan menar att det
fortfarande foreligger en malavvikelse. Om regeringen i VAB17 hade
valt att strama 4t finanspolitiken hade det varit méjligt att undvika en
malavvikelse. I stillet viljer regeringen att férsvaga de offentliga
finanserna 2017 sa att det strukturella sparandet ligger langt under
den malsatta nivin pa 1 procent av  BNP. 1 det nuvarande
konjunkturliget, nir ekonomin ligger Over ett balanserat
resursutnyttjande, borde det strukturella sparandet ligga 6ver den
malsatta nivan for att det ska vara moijligt att na overskottsmalet.

Regeringens avsikt dr att 6verskottsmalet ska nas senast ar 2020.
Det Gverskottsmal regeringen da avser forefaller vara det nya
foreslagna malet om 1/3 procent relativt BNP i genomsnitt Gver
konjunkturcykeln och inte det nuvarande malet om 1 procent.
Regeringen har emellertid inte uttryckligen deklarerat detta. Vi menar
att regeringen bor klargéra hur den ser pa 6vergiangen fran det nu
gillande 6verskottsmalet till nivan 1/3 procent av BNP, som enligt
den parlamentariska 6verenskommelsen ska gilla fr.o.m. 2019.

Regeringen motiverar i BP17 det svaga finansiella sparandet med
bland annat det stora asylmottagandet. Mot bakgrund av att det rader
stor osidkerhet om vad som kan betraktas som en ny langsiktig niva
pa antalet asylsokande, anser vi att det ar for tidigt att avgora hur
mycket av kostnaderna for asylmottagandet och integrationen som
ska betraktas som tillfilliga. Vi menar darfor att regeringen av
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forsiktighetsskil bor ta budgetmissig hojd for att den langsiktiga
nivan pa antalet asylsbkande kan komma att ligga betydligt hogre dn
det historiska genomsnittet.

Det finns starka skal att tro att det finansiella sparandet i bade
pensionssystemet och kommunsektorn — vilket hittills varit positivt —
kommer att bli negativt under de ndrmaste fyra aren. FOr att na
overskottsmalet maste statens del av det offentliga finansiella
sparandet vara storre dn vad det nagon gang varit sedan malet
infordes. Enligt de berdkningar regeringen presenterat krivs det ett
finansiellt sparande 1 staten ar 2020 motsvarande ca 2,5 procent av
BNP for att den offentliga sektorns sparande ska uppga till
1/3 procent av BNP i genomsnitt 6ver attadrsperioden 2013-2020.
Vi noterar dock att malet om ett sparande pa 1 procent giller under
sex av dessa atta ar.



Svensk finanspolitik 2017

6 Skuldankaret och langsiktig
hallbarhet

I kapitlet diskuterar vi Overskottsmalskommitténs forslag om att
infora ett s.k. skuldankare, samt de offentliga finansernas langsiktiga
hallbarhet.

6.1 Skuldankaret

Overskottsmalskommittén foreslir att ett “skuldankare” infors i det
finanspolitiska ramverket. Skuldankaret ska fungera som ett riktmdirke
for finanspolitiken, inte som ett operativt mal. Nivan pa skuldankaret
satts sa att Maastrichtskulden ska motsvara 35 procent av BNP. Om
skulden avviker med mer dn 5 procent av BNP fran skuldankaret ska
regeringen limna en sirskild skrivelse till riksdagen och redogéra for
vad som har orsakat avvikelsen och hur man avser att hantera den. I
VP17 skriver regeringen att den avser att dterkomma till riksdagen i
budgetpropositionen fér 2018 med férslag om att inféra ett
skuldankare och nivin pa detta.

Ett av argumenten for varfér kommittén valjer nivan 35 procent
av BNP ar att:

En skuldniva pa 35 procent av BNP ger en betydande marginal 1/l EU.s
skuldgrans och till de skuldnivdaer som internationella  studier har
identifierat som problematiska.'

EU:s skuldgrins dr 60 procent av. BNP. Den kan emellertid inte
betraktas som bindande.” Som framgér av diagram 6.1 befinner sig
Sverige lingt under denna grins och i en gynnsam skuldposition
relativt flertalet andra EU-linder. En skuldnivd pa 35 procent av
BNP ger en marginal till EU:s skuldgrins som gor det moijligt att
under normala omstindigheter bedriva en aktiv finanspolitik utan att
riskera att denna grins 6verskrids. Samtidigt kan man 1 diagram 6.1 se
att Maastrichtskulden inom loppet av nagra ar kan vaxa ifran en niva
lingt under 35 procent av BNP till ca 120 procent (Irland). Det ar
darfor inte sjalvklart att en skuldniva pa 35 procent av BNP ger de

1SOU 2016:67, s. 226.
2 Se Calmfors (2005) och Calmfors (2015).
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marginaler som krivs for att det i ett krisldge ska gé att bedriva en
aktiv finanspolitik av 6nskad omfattning.

Diagram 6.1 Maastrichtskulden i nagra EU-lander

Procent av BNP Procent av BNP
200 === e - 200
180 +  =——EU e TTTEa - 180
160 +- Grekland - __ L N/ L 160
140 + Sverige . - 140
120 +. IMand A ______ L 120
O e e 100

80 80
60 60
40 40
20 20
0 T T T T 0
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Kailla: IMF och Macrobond.

Teoretiskt sett dr den finansiella nettoférmogenheten, dvs. nettot av
skulder och  finansiella  tillgangar, bittre limpad som
hallbarhetsindikator in bruttoskulden.” Men internationellt 4r det, av
bland annat praktiska skil, vanligare att bruttoskulden anvinds i
jamforelser och regelverk.” Det finns visserligen statistik 6ver netto-
formoégenheten men den kan vara svar att virdera for tex.
finansmarknadernas aktorer.” Som framgar av diagram 6.2 ir Sveriges
nettoformogenhet hog relativt de flesta andra OECD-linders.

I tidigare rapporter har vi diskuterat hur ett sinkt overskottsmal
skulle piverka den offentliga sektorns férmogenhet.’ Aven
Overskottsmalskommittén gér en sidan analys. Kommittén
konstaterar att ett 6verskottsmal pd 1/3 procent av BNP innebir att
den offentliga sektorns nettoférmégenhet pia medellang sikt
stabiliseras pa drygt 20 procent av BNP, medan statsskulden
stabiliseras pa ca 25 procent av BNP och Maastrichtskulden pa ca

3 Se kapitel 7 i Finanspolitiska ridet (2014), samt Niepelt (2014).

+ Maastrichtskulden i EU:s Stabilitets och tillvaxtpakt dr ett exempel pé detta.

5> Bruttoskulden ir inte pid samma sitt som nettoférmogenheten kinslig for olika virderings- och
redovisningsprinciper och 4r darfor littare att tolka. Nettoférmdgenhetens tillgangar kan dessutom vara
mer eller mindre likvida i olika linder. I t.ex. Sverige ligger en stor del av de offentliga finansiella
tillgAngarna i pensionssystemet och kan inte utan vidare avyttras vid behov.

¢ Se kapitel 7 i Finanspolitiska radet (2014) och kapitel 5 i Finanspolitiska radet (2015).



Svensk finanspolitik 2017

35 procent av BNP. Det betyder att ett uppnatt Gverskottsmal pa
1/3 procent av BNP leder till att Maastrichtskulden fortsitter att
sjunka under de nirmsta dren, samtidigt som nettoférmogenheten
Okar nagot i jamforelse med dagens nivd. Radets analyser i tidigare
rapporter ligger i linje med kommitténs analys.

Diagram 6.2 Den finansiella nettoformdgenheten i nagra
OECD-lander ar 2015
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Killa: OECD.

Pa basis av eckonomisk forskning dr det svart att dra entydiga
slutsatser om vad som ir en rimlig niva pa skulden.” Ekonomisk teori
ger visserligen den offentliga sektorns bruttoskuld en tydlig
ckonomisk-politisk ~ funktion: skulden ska fungera som en
stotddmpare och mildra effekterna av svingningar i den ekonomiska
aktiviteten. Diremot siger ekonomisk teori inte nagot specifikt om
vilken niva skulden bér ha eller hur hég den kan tillatas att bli. Den
empiriskt inriktade forskningen ger inte heller nagra entydiga svar.
Det finns ett visst empiriskt stod for att en ekonomi kan fa problem
om skulden blir hog. En hog skuld kan ge hogre rintor och pa sikt
leda till ligre tillvaxt. I litteraturen finns det en viss samsyn om att
skulden dr f6r hég om den ligger i intervallet 80-100 procent av

7 Se Andersson (2016) for en aktuell litteraturéversikt.
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BNP.® T Férdjupning 6.1 diskuterar vi vad som teoretiskt sett utgor
grinsen for hur hog skulden kan bli utan att regeringen forlorar
kontrollen dver situationen.

Fordjupning 6.1 Var gar gransen for en héllbar skuld?

I den hir férdjupningen f6r vi en teoretisk diskussion om var grinsen
tor en hallbar Maastrichtskuld gar. I var diskussion utgar vi ifrin
skuldekvationen for den offentliga sektorn: ’

de — dey = (%j:) R M
dir d, ar Maastrichtskulden som andel av BNP vid tidpunkten t, r, ar
realrinta vid tidpunkten t, g, dr tillvixttakten 1 real BNP vid
tidpunkten t, och p, dr det primara sparandet, dvs. skatteinkomster
minus offentliga utgifter for konsumtion och investeringar, men
exklusive ranteinkomster och -utgifter som andel av BNP vid
tidpunkten t.

Vi definierar nu p™* som det maximala primira sparande som det
ar moijligt att uppna i ekonomin, dvs. differensen mellan de maximala
skatter som det dr mojligt att ta ut ur eckonomin utan att
skatteintikterna borjar falla (toppen pa Laffer-kurvan) och de
minimala offentliga utgifter som ér politiskt, socialt, och strukturellt
mojliga att uppritthalla utan att ekonomin slutar att fungera. Bada
dessa nivaer ar teoretiskt sett oklara, och det ar svart eller oméjligt att
empiriskt identifiera var de ligger.

For resonemangets skull antar vi att det finns en skuldniva som
utgor en bristningsgrins, dvs. om skulden Overstiger denna niva sa
fortsatter den att vixa okontrollerat. Vi kallar den skuldnivan for
d™*. Om skulden skulle bli storre dn d™** kan regeringen inte lingre
fa nagra nya lan for att rulla avbetalningen av skulden framat och
maste darfor 7stilla in betalningarna” — landet dr med andra ord

8 Sverige har under perioden 1719-2011 aldrig haft en bruttoskuld som har Gverstigit 90 procent av
BNP; Reinhardt, Reinhart och Rogoff (2012). Efter 2011 har den svenska skuldkvoten legat pa en niva
kring 40 procent av BNP (se diagram 6.1). Den svenska offentliga skulden var som hogst i botjan av
1990-talet och uppgick da till ca 75 procent av BNP.

9 Skuldekvationen hitleds t.ex. i Escolano (2010).
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insolvent." Ett matematiskt utryck foér denna bristningsgrins,
d™*,kan da formuleras med hjilp av ekvation (1) och det storsta
mojliga primira sparande p™* som

dmax _ gmax — Tt—9t x dmax _ pmax =
1+g¢

-1
max _— (It—9t max
ane = () x» @

Exempel: Om p™* =10 % av BNP och (%) = 5 %, sa ir
dme* =2 x BNP.

Ekvation (2) visar hur avgérande foérhallandet mellan realrinta och
real tillvixt ar for frigan om vad som idr en hallbar skuld. Om
skillnaden mellan realrinta och real tillvaxt oOkar kommer den
maximalt moéjliga skuldnivan d™** att sjunka och vice versa.

Resonemanget ovan dr kraftigt férenklat. Langt innan
Maastrichtskulden har nirmat sig grinsen d™® uppstar det sannolikt
olika typer av problem. Ju hogre skuld desto storre andel av
skatteintikterna maste anvindas for rintebetalningar istillet for
offentlig konsumtion och investeringar. Detta kan, redan pa kort sikt,
forsamra tillvaxtforutsittningarna i landet och darmed forvirra
skuldproblematiken.

En hogre skuld innebdr dven en begrisning av regeringens
mojligheter att bedriva en stabiliseringspolitik. Lanefinansierade
stimulanser hojer skulden och kan leda till att skulden dven vixer
som andel av BNP. Finanspolitiska stimulanser i en ekonomi med
hég skuldsittning har en liten eller t.o.m. negativ effekt pa efterfragan
i ekonomin." Ytterligare ett problem, som Sverige upplevde under
1990-talskrisen och som flera eurolinder drabbades av under
finanskrisen, ar att de marknadsrintor som staten betalar tenderar att
stiga ndr skulden vixer; en hogt skuldsatt stat far betala en hogre
riskpremie dn ett land med lag skuld. Rintekostnader som har varit

10 Exemplet Grekland visar att det dr langt ifrdn klart hur pass skarp denna grins dr. Om en ekonomi
skulle passera grinsen d™* f6rvandlas situationen till en férhandling mellan lingivare och lintagare diir
det ligger i lingivarnas intresse att se till att de far tillbaka si mycket som méjligt av vad de har linat ut,
medan det ligger i lintagarens intresse att behalla kontakten med finansmarknaden. Det 4r dirfor inte
klart om det verkligen existerar nigon tydlig bristningsgrins. Det varierar férmodligen frin fall till fall,
se Krugman (1988) f6r en diskussion.

1t Corsetti och Miiller (2015).
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oproblematiska kan 6ka mycket hastigt om finansmarknaderna
tappar fortroendet for den politik som férs. En elakartad utveckling
med ett vixande underskott, en storre skuld, hogre rinteutgifter och
ett allt storre konsolideringsbehov kan snabbt uppsta. '

Det ir ocksa moijligt att en hog skuldsittning leder till ligre tillvaxt.
Det verkar finnas ett statistiskt negativt samband mellan
skuldsattning och tillvixt och det dr mojligt att det sambandet
forstarks nir skulden Overstiger ett visst troskelvirde. Men fragan om
hur det kausala sambandet mellan hog skuldsittning och tillvixt ser
ut, samt om det finns troskeleffekter, debatteras fortfarande."

Eftersom det dr svart att faststilla vad som édr en problematisk
skuldniva, dr det ocksa svart att ha en bestimd uppfattning om var en
siker niva ligger. Vi noterar att en tidigare ordférande 1 radet
argumenterar fOor att en limplig nivd pa Maastrichtskulden ligger 1
intervallet 20-30 procent av BNP." Det kan t.ex. jimforas med en
analys av Riksgilden, dir man kommer fram till att en
Maastrichtskuld motsvarande 40-45 procent av  BNP kan vara
langsiktigt rimlig och ge betydande sikerhetsmarginaler vid kriser."
De olika slutsatserna illustrerar att vad som ska betraktas som en
rimlig skuldniva i grunden dr en bedémningsfriga. Fundamentala
ekonomiska férhallanden, som tillvixtutsikter och rinteutveckling,
avgor vad som dr en hallbar skuldnivdi och det finns alltid en
betydande osikerhet 1 bedomningen av hur dessa variabler kommer
att utvecklas.

Sammanfattningsvis kan vi konstatera att skuldankaret dr en
mekanism som aterkopplar till de bakomliggande motiven for att ha
ett Overskottsmal, dvs. att skapa liangsiktigt uthalliga offentliga
finanser. Darmed bidrar skuldankaret till att stirka det finanspolitiska
ramverket. Ett skuldankare pa 35 procent av BNP ger en tillricklig
sakerhetsmarginal for att kunna hantera en allvarlig ekonomisk kris,

12 Ar 1993 uppgick underskottet i de svenska offentliga finanserna till ca 12 procent av BNP.
Statsskulden hade pa tre dr vuxit fran drygt 40 procent till ca 75 procent av BNP. Var tredje utgiftskrona
i statsbudgeten var linad och ungefir en tredjedel av utgifterna var rintebetalningar pd statsskulden.
Under 1990-talets forsta ar steg dven realridntan kraftigt: det kan ha rort sig om en 6kning med tio
procentenheter, se Soderstrom (1995).

13 Att det finns ett statistiskt samband mellan hég offentlig skuldsittning och lig BNP-tillvixt betyder
inte att hog skuldsittning orsakar en lig tillvixt. Det kan dven vara si att lig en tillvixt leder till en hog
skuldsittning; se Reinhart och Rogoff (2010), Herndon m.fl. (2014), Panizza och Presbitero (2014) och
Pescatori m.fl. (2014).

4 Andersson och Jonung (2016).

15 Se Riksgilden (2016) och Riksgildens remissvar pa SOU 2016:67.
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givet att realrintan dr lag och att den langsiktiga tillvixten i svensk
ekonomi inte faller drastiskt.

6.2 Realrantan och langsiktig hallbarhet

Som vi visade 1 Fordjupning 6.1 dr realrintan och dess forhallande till
den reala tillvixten avgorande for skuldutvecklingen. Historiskt sett
har den reala rintan varit hégre 4n den reala tillvixten.” I Sverige
uppgick skillnaden i snitt till knappt 1 procentenhet mellan 1982 och
2016 (diagram 6.3). I dagsliget ar dock situationen den omvinda; den
reala rintan 1 Sverige ar sedan 2013 ldgre dn den reala tillvixten. Det
innebir — allt annat lika — att skulden som andel av BNP minskar
over tiden.

Diagram 6.3 Skillnaden mellan real réanta och real tillvaxt i Sverige

Procent Procent
B -8
6 - 6
4 4
2 2
0 0
2 2
-4 -4
-6 - -6

1982 1987 1992 1997 2002 2007 2012 2017
Anm.: (r-g) ir skillnaden mellan lang realrinta (10-drig statsobligation - KPIF) och BNP-tillvixt (fasta
priser, kalenderkorrigerad). Prognosticerade virden utifrin Konjunkturliget mars 2017.

Killa: SCB, Konjunkturinstitutet (2017b) och Macrobond, samt egna berikningar.

6.2.1 Den svenska realrantan styrs av den
globala utvecklingen

I en liten 6ppen ekonomi som den svenska paverkas realrintan inte
bara av inhemska utan dven av globala faktorer. Fria kapitalrorelser
och Okad finansiell integration innebdr att den svenska realrintans
trendmassiga utveckling i hog grad bestims av den globala realrintan.

16 Se Escolando (2010).
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Den senare bestims i sin tur av forvintningar pa den globala
tillvixten samt faktorer som paverkar globalt sparande och
investeringar. Den globala realrintan har sjunkit kontinuerligt sedan
1980, sammantaget handlar det om ett fall pa ca 4,5 procentenheter.”

Forandringar av forvintad tillvixt kan férmodligen inte forklara
fallet i realrdntan fore finanskrisen. Den globala tillvixten varierade
kring en férhallandevis stabil niva mellan 1980 och mitten av 00-talet.
Diremot ar det troligt att forvintningar om den framtida tillvixten
har justerats ned nigot som en foljd av finanskrisen och dirmed
bidragit till att pressa ned realrintan de senaste 4ren.'® Sivil
utsikterna for produktivitetsutvecklingen som den globala tillvixten
har sedan 2011 kontinuerligt justerats ned. IMF har visat att
produktivitetstillvaxten i alla utom ett av totalt trettio undersékta
linder var ligre dn de trender som radde fére finanskrisen 2008—
2009." Det rader dock stor osikerhet om vad som ligger bakom den
ligre produktivitetstillvixten och om orsakerna till fallet dr av
permanent (strukturell) eller temporir (konjunkturell) karaktir.”>*'
Utdragna ligkonjunkturer kan fa langvariga effekter och det ar darfor
svart att sirskilja strukturella trender fran konjunkturella avvikelser.
Sett 1 ett lingre perspektiv pekar dock flertalet studier pa att det
framfor allt dr forindringar 1 den globala viljan att spara och investera
som forklarar fallet i realrintan de senaste trettio aren.”

Diagram 6.4 visar en principskiss f6r sambanden mellan
investeringar, sparande och den reala rintan. Investeringar i
torhallande till BNP har minskat i utvecklade ekonomier, i synnerhet
efter ar 2000 (det illusteras som ett skift inat/nedit av investeringar i
diagrammet).” Den minskade investeringsviljan hinger samman dels

17 Se Rachel och Smith (2015).

18 Se Rachel och Smith (2015) och Hamilton m.fl. (2016).

Y IMF (2015).

20 Den utdragna ligkonjunkturen, med svaga investeringar som f6ljd, kan vara en bidragande orsak.
Ytterligare en hypotes ar att produktivitetsvinsterna frin tidigate IT-investeringar borjar plana ut. Det
finns ocksd en diskussion kring om en del av avmattningen i produktivitetstillvixten kan forklaras av
Skade mitfel, dvs. att uppmitt produktion inte fullt ut lyckats ta hinsyn till 6kad kvalitet. Syverson
(2016) visar dock att matfel sannolikt inte kan forklara inbromsningen.

2t Se IMF (2016a).

22 Se t.ex. IMF (2014), Rachel och Smith (2015), Carvalho m.fl. (2016), Sveriges Riksbank (2014) och
Sveriges Riksbank (2017a), samt Konjunkturinstitutet (2014).

23 Globalt sett har dock investeringarna som andel av BNP varit relativt stabil kring ca 23-25 procent (se
Sveriges Riksbank, 2017a).
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med att relativpriset pa kapitalvaror har fallit, dels med att den
forvintade avkastningen pa investeringar har minskat.*

Diagram 6.4 Principskiss for sambandet mellan sparande,
investeringar och realranta

Real ranta I Sparande

Sparande / Investeringar som andel av BNP

Anm.: Minskad vilja att investera leder till att efterfrigan péd investeringar skiftar init/nedét. Samtidigt
innebir en okad vilja att spara ett skift uppat/utit fr sparandet. Bada dessa beteendeforindringar
verkar i en riktning som driver ned den reala rintan.

Parallellt med den minskade efterfragan pa investeringar har viljan att
spara Okat globalt sett (ett skift uppdt/utit av sparandet i
diagram 6.4). Det beror till stor del pa att sparandet har 6kat kraftigt i
manga tillvixtekonomier de senaste femton aren. Sparandet paverkas
ocksa av andra faktorer sisom inkomstférdelningen mellan och inom
linder, samt den demografiska utvecklingen. Sedan 1980 har tva
trender karakteriserat inkomstfordelningens utveckling. Ojiamlikheten
mellan linder har minskat i och med att utvecklingslinderna har
nirmat sig de utvecklade ekonomierna genom en relativt snabbare
BNP-tillvaxt. Samtidigt har inkomstojamlikheten ¢kat inom virldens
linder. Den senare trenden har varit sa stark att viljan att spara
globalt sett har 6kat.”® Dirtill har den demografiska utvecklingen
bidragit till att sparandet har 6kat. For det forsta har andelen av
virldens befolkning som ir i arbetsfér alder okat fram till f6r ett par
ar sedan. Minniskor 1 arbetsfér alder sparar i genomsnitt mer dn de

24 Se IMF (2014). Relativpriset pd kapitalvaror har gitt ner (framférallt frin 1980 dll botjan av
2000-talet), vilket resulterat i mindre investeringsvolymer vid given realrinta. Trenden med ligre
investeringsandelar har forstirkts till f6ljd av att avkastningen péd investeringar ha minskat efter
finanskrisen 2008—2009.

25 Nir en storre del av inkomstokningar tillfaller en liten del av befolkningen kommer sparandet att 6ka
eftersom konsumtionsbendgenheten ir ligre hégre upp i inkomstférdelningen; se Rachel och Smith

(2015).
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som inte dr i arbetsfor alder. For det andra har den foérvintade
livslingden Okat kontinuerligt. Nar ménniskor lever lingre innebar
det att de kommer att spara mer under sina yrkesverksamma ar for
att det skall ricka till en lingre period som pensionir.*

6.2.2Den reala rantan forvantas forbli lag

En minskad efterfrigan pa investeringar och en 6kad vilja att spara
verkar bada 1 samma riktning och driver ned den globala realrintan.
Utover breda, strukturella trender finns det dock bade landspecifika
och konjunkturella faktorer som paverkar realrintan i ett kort till ett
medelfristigt perspektiv.”’ De lingsiktiga strukturella trenderna talar
dock sammantaget for att de reala rintorna kommer att forbli liga
framover. Andelen édldre och unga stiger nu visserligen, vilket pa sikt
kan antas utgora ett tryck uppat pa den reala rintan. Det dr dock
mycket osdkert nir och i vilken omfattning detta demografiska tryck
kommer att fa en effekt pa realrintan.

Rintorna — bade de svenska och globala — stiger dock sannolikt
nagot de niarmaste dren, bland annat for att investeringarna vantas ta
fart och forsiktighetssparandet minska. Mycket talar dock for att
uppgingen i realrintan blir mattlig.”” Bade Riksbanken och
Konjunkturinstitutet har tidigare konstaterat att det finns en pataglig
risk for att den globala realrintan férblir lig under lang tid framéver
och att detta kan komma att halla tillbaka normaliseringen av de
svenska  rintorna.”’  Marknadsaktorernas  bedémningar,  via
prissattningen pa finansiella instrument och i enkiter, talar ocksa for
mattligt stigande reala rantor. I den penningpolitiska rapporten 1
februari 1 ar justerade Riksbanken ned intervallet f6r den lingsiktiga
reporintan till 2,5—4 procent. Det innebir en real styrrianta kring 0,5—
2 procent, givet att inflationen stabiliseras kring inflationsmalet.
Samtidigt papekar Riksbanken att reporantan kan foérvintas ligga
avsevirt under detta intervall de nirmast kommande aren.” Aven KI

20 Catvalho m.fl. (2016) finner att en 6kad medellivslingd idr en viktig demografisk forklaring till den
trendmassiga nedgingen i realrintan.

27 Till exempel temporir “motvind” i form av finanspolitisk atstramning, lig inflation och 6kad
osikerhet under den utdragna aterhimtningen fran ligkonjunkturen efter finans- och skuldkrisen, se
Hamilton m.fl. (2016).

28 Rachel och Smith (2015) bedémer att den globala reala rintan blir kring 1 procent pa medelling sikt.
2 Se Armelius m.fl. (2014) och Konjunkturinstitutet (2014).

30 Riksbanken bedémer i sin senaste prognos att den reala styrrintan uppgar till -1,9 procent under
forsta halvaret 2019. Sveriges Riksbank (2017b)
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har i sin senaste prognos justerat ned sin syn pa reala styrrintor pa
lingre sikt. For Sverige bedémer KI att den reala styrrintan nu
uppgar till 1 procent ar 2026, vilket innebdr en nedrevidering om
1 procentenhet i jimforelse med tidigare.”

Aven om den lingsiktiga jimviktsnivin for realrintan ir lig
framover kan den kortsiktiga reala rintan stiga av konjunkturella skal.
Erfarenheter fran USA visar att nir styrrantan val borjar normaliseras
kan det ga fortare 4n vad prognoserna har indikerat.” Risker, bade pa
upp- och pa nedsidan, innebir dirmed att prognoser for den reala
rintan ir behiftade med stor osikerhet.

6.3 De offentliga finansernas langsiktiga
hallbarhet

Det finns inget allmint accepterat matt pa om de offentliga
finanserna 1 ett land ér langsiktigt héllbara eller inte. I grunden
handlar hallbarhet om huruvida finanspolitiken kan bedrivas under
en lingre tid utan att det resulterar i en ohallbar skuldutveckling (se
Fordjupning 6.1). I praktiken dr det inte litt att avgéra om detta dr
mojligt. Haéllbarheten beror pa en rad faktorer, som till exempel
stotleken pa den offentliga sektorns skuld, befolkningsutvecklingen
och tillvixtutsikterna. Dessutom beror hallbarheten pa den politiska
formagan hos regeringen att genomfora reformer som stirker
tillvaxtutsikterna samt om regeringen forméar att genomféra
nodvindiga budgetanpassningar nir verkligheten fordndras. Om
finanspolitiken inte uppfattas som hallbar pa sikt forlorar
medborgarna och de finansiella marknaderna foértroendet for
politiken, vilket i sig forstirker en ohallbar utveckling.

Den offentliga sektorns méjlighet att lana pa kapitalmarknaderna
kan ses som en indikator pa om de offentliga finanserna dr hallbara
eller inte. Om det inte dr moijligt att fa lan, eller om det maste ske till
kraftigt f6rhojda riskpremier, dr det en indikation pa att aktérerna pa
kapitalmarknaderna bedémer att det finns en pataglig risk att linen
inte kommer att betalas tillbaka fullt ut. Marknadsbedémningarna
speglar sannolikt vil det faktiskt radande liget och utvecklingen pa

31 Se Konjunkturinstitutet (2017b).
32 Se Hamilton m.fl. (2016).
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kort sikt, men det dr langt ifran sikert att marknadsaktérerna
identifierar langsiktiga hallbarhetsproblem i de offentliga finanserna.”

Rintan pa svenska tioariga statsobligationer har de senaste dren
legat pa historiskt sett laga nivaer, endast nagot hogre dn den tyska
statslanerdntan som ofta anvinds som en jimfoérelsenorm inom EU
(diagram 6.5). Det idr en indikation pa att aktorerna pa kapital-
marknaderna bedomer att risken med att lana ut pengar till den
svenska staten ir liten.”

Diagram 6.5 Rantan pé tioariga statsobligationer

Procent Procent
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Killa: Eurostat och Macrobond.

EU-KOM, KI och regeringen bedémer av finanspolitikens
langsiktiga hallbarhet med hjilp av ekonomiska modeller. Syftet med
dessa bedémningar dr att tidigt se tecken pd om finanspolitiken
behover justeras, sa att dtgirder for att sidkerstilla hallbarheten och
uppritthalla fértroendet for finanspolitiken kan vidtas i god tid.
Modellutvarderingar av de offentliga finansernas langsiktiga
hallbarhet dr av flera skal osikra. De offentliga utgifterna skrivs 1
sadana kalkyler vanligtvis fram utifran ett antagande om att den
offentliga sektorns framtida vilfirdsatagande ska ha samma
omfattning som dagens. Olika sitt att definiera ett oférindrat
vilfiardsatagande har emellertid betydelse f6r hur utgifterna utvecklas.

33 Exemplet Grekland brukar ofta anféras i sammanhanget. For en diskussion se t.ex. Beetsma och
Gradus (2012) och Persson (2012).

3 De stora internationella kreditvirderingsforetagen ger i dag Konungariket Sverige hogsta rating: Moodys
ger Sverige ratingen Aaa; Standard and Poor, AAA; och Fitch, AAA.



Svensk finanspolitik 2017

I grunden mycket osikra bedémningar om ekonomins langsiktiga
utveckling har ocksd stor inverkan pd resultaten. Vidare ar
berikningarna kinsliga for hur hogt det finansiella sparandet ar vid
startpunkten ~ for  kalkylen. Sammantaget g6r detta  att
hallbarhetsindikatorer maste tolkas med forsiktighet.”

Finanspolitikens langsiktiga hallbarhet mats ofta med hjilp av de
s.k. S1- och S2-indikatorerna. Regeringen, EU-KOM och KI
redovisar  regelbundet  beridkningar av  dessa  indikatorer.
S-indikatorvirdena anger den forindring av det primira sparandet
som kravs, uttryckt som procent av BNP, for att finanspolitiken ska
bli hallbar. S1 visar hur mycket budgeten behover forstirkas eller
forsvagas for att Maastrichtskulden ska motsvara 60 procent av BNP
ar 2030. S2 dr ett matt utan direkt anknytning till den ekonomiska
politikens regelverk och visar hur mycket budgeten permanent maste
forstirkas eller forsvagas for att den offentliga nettoskulden som
andel av BNP ska stabiliseras 6ver en odndlig tidshorisont.™

Tabell 6.1 Indikatorer pa finanspolitikens langsiktiga hallbarhet

Procent av BNP S1 S2
BP17 -2,5 -1,8
VP17 -3,2 -1,7
EU-KOM (januari 2017) -2,9 1,0

Killa: BP17, VP17 och Europeiska kommissionen (2017a).

S-indikatorerna ger en teoretiskt vilgrundad bild av finanspolitikens
lingsiktiga konsekvenser. Notera dock att indikatorvirdena inte siger
nagot specifikt om budgetutrymmet de nidrmaste aren utan endast ger
en fingervisning om de budgetmissiga konsekvenserna av den férda
finanspolitiken Over en lingre tidshorisont. Ett negativt virde pa
dessa indikatorer innebir att en permanent budgetférsvagning ar
mojlig utan att finanspolitiken blir ohallbar. Ett positivt virde pa
indikatorn tyder diremot pd att en permanent budgetférstirkning ar
noédvindig for att uppritthalla langsiktigt hallbara offentliga finanser.
I BP17 och VP17 redovisar regeringen beridkningar av S1, dvs. hur
stora permanenta foérandringar som kriavs 2017 for att den offentliga
skulden ska motsvara 60 procent av BNP édr 2030 (tabell 6.1). Att
bade regeringen och EU-KOM redovisar ett negativt S1-virde dr inte

3 Se Konjunkturinstitutet (2017a) for en diskussion.
3 S2-indikatorn beriknas utifrin antagandet att nuvirdet av alla framtida offentliga inkomster ska vara
lika med nuvirdet av alla framtida offentliga utgifter plus den initiala skuldstocken.
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forvanande da Maastrichtskulden ar 2016 uppgick till ca 42 procent
av BNP. Skulden kan alltsi 6ka med 18 procentenheter innan den
slar 1 Maastrichttaket. Diremot skiljer sig regeringens och EU-
KOM:s bild av hallbarheten pa riktigt ling sikt, dvs. for tiden bortom
2030. Regeringens S2-indikator tyder pa att en permanent
skattesinkning motsvarande knappt 2 procent av BNP ir moijlig,
medan EU-KOM:s berakningar indikerar att en permanent
skattehojning  med 1 procent av BNP  krivs for att
nettoformogenheten ska stabiliseras pa lang sikt. Vi vill emellertid dn
en gang uppmarksamma lisaren pa att dessa berikningar dr behiftade
med stor osikerhet.

6.3.1En ny berakning av hallbarheten

Fran och med 2019 inférs ett skuldankare, om riksdagen stiller sig
bakom Overskottsmalskommitténs férslag. Nivan pa skuldankaret
sitts sa att Maastrichtskulden ska motsvara 35 procent av BNP. Om
ett sadant skuldankare inférs bor berikningen av S1 utgd fran
skuldnivan 35 och inte 60 procent av BNP.” Vi har latit KI gor en
berikning av S1 didr Maastrichtskulden istillet ska motsvara
35 procent av BNP, och for att skilja den fran S1 kallar vi denna
indikator fér $35.%

Berikningarna av S35 utgir ifrin det offentligfinansiella och
makroekonomiska lidget sisom det siag ut 1 december 2016 enligt Kl:s
bedémning och SCB:s befolkningsprognos frin oktober 2016.” 1
kalkylens huvudscenario antas att utgifterna for offentlig konsumtion
och offentliga transfereringar utvecklas enligt Kl:s definition av ett
oférindrat offentligt vilfirdsitagande.”” Huvudscenariot bygger dven
pa ett antagande om att den faktiska pensionsaldern successivt stiger
till 2030, fran nuvarande knappt 64 ar till 64,5 ar. Samtidigt som aldre

37 Aven Riksrevisonen rekommenderar detta, se Rikstevisionen (2016b). Vi noterar att regetingen i
VP17 presenterar berikningar av S1 fér vad som krivs for att Maastrichtskulden ska motsvara
35 procent av BNP dr 2026.

3% Det enda som skiljer berikningen av S1 frin S35 ir nivin pa Maastrichtskulden 4r 2030, se
Ryner (2017).

3 Vi har i dessa beridkningar inte tagit hinsyn tll ett forslag — som regeringen nu beteder — om att
minska valutareserven. Om forslaget genomfors kommer statsskulden att minska med 257 mdkr, se
Utkast till lagradsremiss om Riksbankens finansiella oberoende och balansrikning.

40 KI antar att utgifterna utvecklas i en sddan takt att nuvarande ambitionsniva i den offentliga sektorns
samlade vilfirdsitagande gentemot medborgarna uppritthills. Ett of6rindrat offentligt vilfirdsitagande
ges inneb6rden att personaltitheten i valfirdstjansterna forblir densamma som i dag och att nuvarande
ersittningsgrad i transfereringarna till hushallen bibehills, se Konjunkturinstitutet (2017a).
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antas forlinga sitt arbetsliv férmodas de ocksa bli allt friskare, dvs.
behovet av vilfirdstjdnster bland dldre vid en given alder antas
successivt minska nagot over tiden.

Tabell 6.2 Oversikt av scenarier

Uttradesalder

pa arbets- Behov av
marknaden vafardstjanster  Personaltathet
Huvudscenario: = Minskar
e ; . Okar successivt successivt bland  Konstant
Ofdrandrad personaltathet N
aldre
Alt?rr_?anvscenarlo: Oftrandrat Oférandrat Konstant
Ofdrandrat beteende
. . Minskar
Alternativscenario: - . . .
) u Okar successivt successivt bland  Minskar
Minskad personaltathet Aldre

Killa: Ryner (2017).

Som kontrast till huvudscenariot (“oférindrad personaltithet”)
beriknas ett alternativscenario (“oférandrat beteende”) 1 vilket den
faktiska pensionsaldern forblir densamma som i dag. Likasd antas
dldre behova sjukvard och omsorg i samma utstrickning som i dag. I
ytterligare ett alternativscenario (“minskad personaltithet”) slipps
antagandet om oférindrad personaltithet 1 vilfirdstjansterna och
istallet antas en gradvis minskning av personaltitheten. Det senare
innebir ett med tiden minskat offentligt vilfirdsitagande sa som
begreppet anvinds 1 KI:s berikningar. Tabell 6.2 ger en 6versikt over
de tre olika scenarierna.

Diagram 6.6 redovisar hur Maastrichtskulden som andel av BNP
utvecklar sig i de tre scenarierna. Ar 2016 uppgick Maastrichtskulden
till ca 42 procent av BNP. I kalkylen faller skulden till ca 32 procent
av. BNP ar 2025, men for tiden darefter stiger den i tvd av
scenarierna. I huvudscenariot stiger Maastrichtskulden till ca
36 procent ar 2030. I alternativscenariot med ett of6érandrat beteende
stiger den till drygt 38 procent. Endast i scenariot med minskad
personaltithet ligger skulden kvar pa ca 32 procent av BNP fram till
2030.

Den frimsta anledningen till att Maastrichtskulden okar i
huvudscenariot och 1 alternativscenariot med ett oférandrat beteende
ar att den offentliga sektorns primara utgifter, det vill sdga de totala
utgifterna exklusive kapitalnettot, vixer som andel av BNP. Aven
skatteinkomsterna vixer nagot som andel av BNP, men inte i
tillrickligt stor omfattning fOr att motverka att det primara finansiella
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sparandet blir negativt till f6ljd av att den offentliga konsumtionen
som andel av BNP wvixer. I alternativscenariot med minskad
personaltithet minskar de primara utgifterna som andel av BNP och
dirmed blir det primira finansiella sparandet mindre negativt och till
och med positivt 2030. Det gor att det finansiella sparandet blir
positivt under hela perioden. I huvudscenariot blir det primira
finansiella sparandet aldrig positivt, vilket gér att Maastrichtskulden
okar. Darmed Okar kapitalutgifterna och det finansiella sparandet blir
negativt fran och med 2025 (diagram 6.7).

Diagram 6.6 Maastrichtskulden fram till 2040
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Killa: Ryner (2017).

Diagram 6.7 Finansiellt sparande i offentlig sektor
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I tabell 6.3 redovisas S35-indikatorn och Maastrichtskulden ar 2030. 1
huvudscenariot ar skulden drygt 1 procentenhet hogre idn
skuldankaret ar 2030. Om skattekvoten omedelbart héjs med
0,11 procentenheter nir skulden 35 procent av BNP ar 2030." 1
alternativscenariot med ett oférindrat beteende maste skattekvoten
héjas med 0,28 procentenheter fér att skulden ska motsvara
35 procent av. BNP ar 2030. I alternativscenariot med minskad
personaltithet maste skattekvoten diaremot sinkas med 0,20 procent-
enheter for att skuldankarets nivéd ska nas 2030.

Tabell 6.3 S35-indikatorn samt Maastrichtskulden ar 2030

Procent av BNP S35 Maastrichtskulden ar 2030
Huvudscenario:

Of6randrad personaltathet 011 363
Alternativscenario:

Of6randrat beteende 0.28 384
Alternativscenario: -0.20 32.4

Minskad personaltathet

Kalla: Ryner (2017).

Av tabell 6.3 framgar att Maastrichtskulden ar 2030 inte i nagot av de
tre undersokta scenarierna avviker med mer dn 5 procentenheter fran
skuldankarets niva, vilket ir godtagbart enligt Overskottsmals-
kommitténs kriterium. Berikningarna tyder alltsa inte pa att den
nuvarande ckonomiska politiken innebdr en tydlig risk for
offentligfinansiella obalanser under tiden fram till 2030.

KI har i sin senaste hallbarhetsrapport f6r de offentliga finanserna
anvint sig av samma scenarier och utgangspunkter som i de
berikningar vi har redovisat ovan. Kl:s perspektiv dr emellertid
lingre dn i ovanstiende kalkyl och stricker sig i vissa beridkningar
fram till 4r 2100.” For tiden efter 2030 tyder KI:s berdkningar pa att
regeringen kan tvungen att vidta atgirder for att Maastrichtskulden
inte ska avvika med mer dn 5 procent av BNP fran skuldankaret.

I diagram 6.6 kan vi se att Maastrichtskulden i huvudscenariot
uppgar till knappt 45 procent av BNP ar 2040, dvs. betydligt hogre
in skuldankarets 35 procent. KI konstaterar dven i sin rapport att
underskottet 1 det primara sparandet dr sd pass stort att den offentliga
sektorns nettoformégenhet faller frain dagens nivd pa ca 20 till ca
14 procent av BNP ar 2040.

# Skattekvoten, det vill siga skatter och avgifter som andel av BNP, uppgick ar 2016 till ca 43 procent.
42 Se Konjunkturinstitutet (2017a).
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I sin hallbarhetsrapport viljer KI att inte berikna nagon S1-indikator
med motiveringen att Maastrichtskulden redan idr ligre dn 60 procent
av BNP. Diremot beriknar KI S2-indikatorer for de tre scenarier
som undersoks.

I KI:s huvudscenario dr S2-indikatorn 0,0 vilket betyder att de
offentliga finanserna kan anses lingsiktigt hallbara utan att nagra
atstramningar vidtas. Notera att detta scenario bygger pa antagandet
att den faktiska pensionsildern fram till 2100 successivt stiger med
fyra ar. Nettoférmogenheten faller visserligen i huvudscenariot men
stabiliseras pa en negativ niva (ca -10 procent av BNP) niarmare 2100.

Tabell 6.4 Konjunkturinstitutets berdkning av S2

Procent av BNP S2
Hu_\_/g_dscenario: ) 0.0
Of6randrad personaltéathet '
Alternativscenario: 40
Oférandrat beteende '
Alternativscenario:

Minskad personaltéthet 49

Killa: Konjunkturinstitutet (2017a).

I scenariot som antar ett ofdrindrat beteende tyder diremot
S2-indikatorn pa att det omgiende behovs en rejil atstramning
motsvarande fyra procent av BNP f6r att de offentliga finanserna ska
vara langsiktigt héllbara. I scenariot med minskad personaltithet visar
indikatorn 1 stallet att det finns ett stort budgetutrymme.

Sammanfattningsvis kan vi konstatera att de hallbarhets-
berikningar KI har gjort inte tyder pa att det finns nagon akut risk
for offentligfinansiella obalanser, atminstone inte under perioden
fram till 2030. For tiden darefter indikerar diremot Kl:s berakningar
att politiken behover liggas om fOr att obalanser inte ska uppsta.

I 2015 ars rapport argumenterade vi for att det dr nédvindigt att
succesivt  hoja  den  faktiska  pensionsildern.”  Langsiktiga
demografiska kalkyler pekar pa att medellivslingden kommer att
fortsitta 6ka och beriiknas vara ca 7 ar lingre 4n i dag 4r 2100."* Om
pensionsaldern inte dndras innebidr det att hela den lingre livstiden
kommer att utgbras av en lika stor forlingning av pensionstiden. Det
innebdr att de pensionsavgifter som har betalats in under den

4 Finanspolitiska radet (2015), kapitel 4.
# 1 dag ir den forvintade dterstiende medellivslingden for en 65-dring drygt 20 ar. Till 2040 har den
Okat till knappt 23 ar och till ar 2100 till ndstan 27 ar; se Konjunkturinstitutet (2017a), s. 19.
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yrkesaktiva tiden maste foérdelas pd ett storre antal pensionsar.
Pensionssystemet ér 1 princip robust mot en sadan utveckling genom
att pensionerna automatiskt minskar i relation till I6nerna. Detta dr en
rent mekanisk effekt av pensionssystemets konstruktion. En
utveckling dir pensionerna successivt minskar i relation till 16nerna
riskerar emellertid pa sikt att uppfattas som oacceptabel, vilket vicker
en oro for att systemet kanske inte kommer att vara politiskt robust.
Berikningarna i 2015 ars rapport visade att en stigande pensionsalder
ar helt nédvindig for att behalla savil acceptabla pensionsnivéer i
pensionssystemet som lingsiktigt hallbara offentliga finanser.”

Om pensionsialdern 6kar med en manad per ar skulle det
yrkesverksamma livet, allt annat lika, 6ka med sju ar fram till detta
arhundrades slut. Eftersom sju ar ocksa motsvarar prognosen for hur
mycket medellivslingden beriknas 6ka fram till dess skulle det betyda
att hela 6kningen av livslingden tas ut i form av ett lingre arbetsliv.
Enligt de kalkyler vi presenterade 1 2015 drs rapport ricker en 6kning
av pensionsildern med en manad per ar troligen inte for att
uppritthalla  pensionssystemets nuvarande ersittningsgrad. De
berikningar KI nu har presenterat fir oss inte att revidera den
bedémningen.*

Vi menar att en stigande pensionsalder med en manad per ar ar
nédvandig for att framtida statliga alderspensioner ska vara pa en
godtagbar niva och for att de offentliga finansernas utveckling ska
vara langsiktigt hallbar. Dirfér bor angivna dldersnivder 1 teex.
pensionssystem, Ovriga socialférsidkringar och LAS automatiskt
skrivas upp med en manad per ar.

6.4 BedOomningar och rekommendationer

Vi bedomer att ett skuldankare pa 35 procent av BNP ger en
tillrdcklig sakerhetsmarginal for att kunna hantera en allvarlig
ckonomisk kris, givet att realrintan dr lag och att den langsiktiga
tillvixten i svensk ekonomi inte faller drastiskt. Vi noterar emellertid
att det 6verskottsmal som har gillt sedan ar 2000 inte har uppnatts.
Om det nya, ldgre Overskottsmalet inte heller nas forsimras
forutsittningarna att na den 6nskade nivan pa Maastrichtskulden och
ddrmed dven mojligheterna att klara en framtida kris.

# Finanspolitiska radet (2015), s. 105-106.
46 Se Konjunkturinstitutet (2017a), s. 34-35.
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De hillbarhetsberdkningar KI har gjort for radets rikning tyder inte
pa att den ekonomiska politiken innebir en pataglig risk for
offentligfinansiella obalanser under perioden fram till 2030.

Liksom 1 2015 ars rapport bedomer vi att en stigande
pensionsalder med en manad per ar dr nédvindig for att framtida
statliga alderspensioner ska vara pa en godtagbar nivd, samt fOr att
uppritthélla langsiktigt hallbara offentliga finanser. Dirfér bor de
angivna aldersnivierna 1 t.ex. pensionssystem, Ovriga social-
torsikringar och LAS automatiskt skrivas upp med en manad per ar.
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7 Marknadshyror och inkomst-
foérdelning

7.1 Bakgrund

Problem pa bostadsmarknaden har stitt i centrum fér manga
rapporter om svensk ekonomi pa senare ar, t.ex. EU-KOM (2016a)
och IMF (2016b). Det ir sirskilt tre aspekter som brukar betonas:
héga priser pa smahus och bostadsritter, hogt skuldsatta hushall och
en illa fungerande hyresmarknad. Priserna pa smahus och
bostadsritter har stigit 1 stort sett kontinuerligt de senaste tva
decennierna. Fran februari 2005 till februari 2017 6kade Valueguards
prisindex fér smahus med 136 procent och index for bostadsritter
med 205 procent. Till f6ljd av de stigande priserna har hushallens
skulder Okat; fran 138 procent av den disponibla inkomsten 2005 till
179 procent 2016." Samtidigt har det blivit allt svarare f6r nya hushall
att komma in pda hyresmarknaden. Som ett resultat av bristande
rorlighet pa hyresmarknaden och olikhet i skatteregler har hyresritter
omvandlats till bostadsritter i rask takt. Exempelvis har antalet
hyresligenheter i  Stockholm minskat med 80000 sedan
millennieskiftet och antalet ligenheter som férmedlats genom
bostadsférmedlingen mer dn halverats mellan 2005 och 2016.

Bostadsmarknadens brister skapar problem pa manga omraden av
ekonomin. En illa fungerande hyresmarknad tvingar manga hushall
att dga sin bostad, dven om dgandet ofta dr férknippat med stora
risker och transaktionskostnader, sarskilt f6r unga hushall. Bristen pa
hyresbostider i kombination med hoga priser pa bostider med
dganderatt eller bostadsritt minskar rorligheten pa arbetsmarknaden
och gor det svarare for fOretagen att rekrytera arbetskraft. Hogt
skuldsatta hushall kan tvingas att dra ned sin konsumtion snabbt om
rintorna skulle stiga 1 framtiden, ndgot som skulle kunna hota den
makroekonomiska stabiliteten. Svingningar i huspriser uppiat och
nedit omfordelar inkomster och férmdgenheter. Att bostads-
marknaden fungerar illa har alltsi negativa effekter pa savil
effektiviteten och stabiliteten i ekonomin, som pa férdelningen av
inkomster och férmogenheter.

! Sveriges Riksbank (2016b), diagram 2:7.
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Det finns flera anledningar till att bostadsmarknaden fungerar daligt.
Skattesystemet favoriserar dgande av  bostider genom en
kombination av en lindrig fastighetsbeskattning med full avdragsritt
tor rintor och beskattning av finansiella inkomster. Sarskilt
bostadsritter ir skattemissigt gynnade. Vidare haller tillimpningen av
bruksvirdesystemet for hyressittning hyrorna nere, sarskilt i
attraktiva ligen, wvilket ytterligare driver pa Overgangen till
bostadsratter. Dessutom har byggandet under en rad ar wvarit
otillrickligt till f6ljd av hyresreglering, trogheter i planprocessen och
bristande konkurrens pa byggmarknaden.

Bostadskostnader dr en av de tyngsta posterna i hushallens
budget, och den egna bostaden ir den Gverldgset storsta tillgangen
tor de flesta bostadsdgare. Varje reform pa bostadsomradet, vare sig
den giller skatter eller olika former av regleringar, far dirfér
oundvikligen effekter pa férdelningen av inkomster och vilfird 1
ekonomin. Det ar dirfor naturligt att Finanspolitiska radet, i enlighet
med sin instruktion att ’analysera effekterna av finanspolitiken pa
vilfirdens fordelning pa kort och ling sikt”, studerar hur reformer
som pa sikt skulle fa bostadsmarknaden att fungera bittre kan
paverka fordelningen av inkomster och konsumtionsutrymme.

I forra arets rapport studerade vi tvd sitt att 6ka neutraliteten i
skattesystemet, namligen att begrinsa avdragsritten for skuldrintor
och att ateruppratta en fastighetsskatt som star i proportion till
fastighetens varde. Vi fann att reducerade ranteavdrag skulle ha
relativt neutrala effekter pa inkomstférdelningen, medan ett
aterstillande av fastighetsskatten frimst skulle béras av hushall med
relativt hoga inkomster.

I arets rapport tittar vi nirmare pa fordelningseffekterna av en
overgang mot marknadsbestimda hyror.

7.2 Hyresregleringens effekter

De hyror som svenska hushall betalar enligt bruksvirdesystemet
bestims i en komplicerad process. Centrala férhandlingar mellan
Hyresgistforeningen och  Fastighetsidgarforbundet — sitter  den
allmianna nivan och den exakta hyran for en enskild ligenhet faststills
sedan lokalt, med mojlighet till prévning i domstol. Sedan 2006 kan
parterna ocksa komma Overens om hyror i nyproduktionen som
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overstiger bruksvirdenivan, s.k. presumtionshyror. Denna méjlighet
utnyttjas for ca en tredjedel av alla nya ligenheter.

En uppenbar effekt av detta reglerade system ar att hyrorna for
attraktiva ldgenheter inte har varit sa féljsamma mot utbud och
efterfragan som de skulle ha varit med en friare hyressittning. Trots
den akuta bristen pa bostider i vira storstider har hyrorna Okat
relativt mattligt och 1 ungefir samma takt, oberoende av
marknadslaget. Skillnaderna dr ocksa relativt sma mellan attraktiva
och mindre attraktiva ligen. Mellan 2003 och 2014 Okade den
genomsnittliga kvadratmeterhyran enligt SCB:s hyresundersékning
med 33 procent i Storstockholm, obetydligt snabbare dn i kommuner
med mindre dn 75 000 invanare dir 6kningen var 29 procent. Dessa
forhallandevis mattliga 6kningar kan kontrasteras mot priserna pa
bostadsritter som steg med 133 procent fran borjan av 2005 till slutet
av 2014 enligt Valueguards index HOXFLATSWE. Omriknat till en
rintekostnad for en fullt belinad bostadsritt motsvarar detta en
héjning med 74 procent, alltsi mer dn dubbelt si mycket som
hyrorna steg under samma period.’

For flertalet ligenheter 1 storstiderna ar det déarfér svart, for att
inte siga omojligt, att teckna ett nytt forstahandskontrakt utan en
direkt kontakt med en hyresvird, pengar under bordet eller efter en
ling kotid. Diagram 7.1 visar utvecklingen av den genomsnittliga
kotiden for de hushall 1 Storstockholm som har tilldelats ligenheter 1
det reguljira bestindet genom bostadsférmedlingen. Koétiden har
varierat beroende pa marknadsliget och ir nu lingre 4n nagon gang
tidigare, 1 genomsnitt drygt 10 dr 1 ytterforort och 17 ar 1 innerstaden
2016.

Antalet formedlade reguljra ligenheter fran bestandet (dvs.
exklusive nyproduktion och kategoribostider) har ocksd minskat i
takt med att marknaden har blivit alltmer 6verhettad och uppgick
2016 tll endast 3 390 stycken, vilket motsvarar ca en procent av det
totala bestindet av hyresligenheter (diagram 7.2). Till detta kommer
formedlingen av nyproducerade ligenheter som har 6kat i takt med
att byggandet har 6kat pa senare ar. Ar 2016 férmedlades 1551

2 Se hyresbostadsutredningens betidnkande (SOU 2012:88) fér en mer detaljerad beskrivning av
systemet.

3 Med antagande om full belining till en tioarig bolanerinta pa 4,85 procent 2005 och 3,62 procent 2014
(kalla: SBAB). Flertalet bolan 16per vissetligen med kortate rintebindning 4n tio ar, men det dr indé
relevant att utgd frin en lang rinta eftersom en bostad ska finansieras 6ver hela sin livstid och den langa
rintan dr approximativt lika med ett geometriskt genomsnitt av férvintade korta rintor.
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nyproducerade ligenheter. Hir dr kotiderna kortare, men har ocksa
stigit och var 2016 i genomsnitt 9 ar i Stockholms innerstad och
7,4 4r 1 fororterna. Utéver vanliga bostider formedlas ocksa
studentligenheter och andra slags kategoribostider. Totalt
tormedlades 11 834 ligenheter dar 2016. Den siffran kan jaimforas
med att det fanns 342 000 hyresligenheter i Stockholm ar 2014
(enligt SCB:s bestandsstatistik). Inklusive kategoribostider gick alltsd
bara 3,5 procent av bestaindet genom bostadsformedlingen. Enligt
berikningar som bygger pa paneldata fo6r svenska hushall f6r aren
1999-2007, flyttar omkring 20 procent av hyreshushallen varje ar,
vilket skulle innebdra att bostadsférmedlingen i Stockholm hanterar
omkring 15-20 procent av alla som flyttar.*

Diagram 7.1 Genomsnittlig kotid for férmedlade hyresratter i
Storstockholm

Ar Ar
1 - 20

16

12

A Innerstaden 4
Narforort
Ytterstaden
1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

Anm.: Siffrorna avser normala, e¢j nyproducerade ligenheter.

Kiilla: Stockholms bostadsférmedling

Den bristande rorligheten pa hyresmarknaden skapar problem bade
tor dem som redan ir inne pa marknaden, men inte ges moijlighet att
anpassa sitt boende efter sina preferenser, och fér dem som inte
lyckas komma Over ett reguljirt hyreskontrakt och dérfér tvingas
vilja mellan osikra andrahandskontrakt, ett hogbelanat dgande, att
stanna i forildrahemmet eller att avstd fran att flytta till ett attraktivt
bostadsomride. Forskning har bla. visat att valfirdseffekterna av

4 Tack till Thomas Jansson pi Riksbanken som gjort denna berikning pa LINDA-data. Siffran
inkluderar alla fall ddr minst en vuxen person i hushéllet har bytt mantalsskrivningsadress.
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felallokeringen av ett givet bostadsbestind kan vara betydande (se
Glaeser och Luttmer (2003) for USA och Lyytikdinen (2008) for
Finland), att hushall 4r mindre rorliga ju hardare hyresmarknaden ar
reglerad (se Munch och Svarer (2002) f6r Danmark), och att
arbetslésa mer sillan finner jobb pa annan ort ju hardare reglerad
deras egen hyresmarknad dr (se Svarer m.fl. (2005) f6r Danmark).

Diagram 7.2 Antal formedlade lagenheter i Storstockholm

Antal lagenheter Antal lagenheter
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6 000 6 000
5000 5000
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Anm.: Siffrorna avser normalal ligenhetert, dvs. exklusive kategoribostider.

Kiilla: Stockholms bostadsférmedling.

En effekt av svarigheten for utomstiende att ta sig in pa
hyresmarknaden 1 vara storstider dr att efterfragan i stillet kommit
att riktas mot bostadsratter. I kombination med ett skattesystem som
gynnar ett agt boende, i synnerhet bostadsritter, har det resulterat i
en omfattande omvandling av hyresritter till bostadsritter. Som
framgar av diagram 7.3 omvandlades 147 000 ldgenheter i
Storstockholm fran hyresritt till bostadsritt mellan 1991 och 2015.
Eftersom det samtidigt inte tillkom mer dn 67 000 nya ligenheter
genom ny- och ombyggnation minskade bestindet av hyresligenheter
med 82 000, vilket motsvarar ca en fjirdedel av det totala antalet
ligenheter. Ar 2015 var det férsta sedan 1996 da det byggdes fler nya
ligenheter 4n de som omvandlades till bostadsritter. Som en foljd av
denna utveckling dr bostadsritten nu den vanligaste upplatelseformen
1 Storstockholm dir 39 procent av alla bostider dr bostadsritter,
36 procent ir hyresritter och 25 procent dr dganderatter. I landet
som helhet, dir smahus dr vanligare, har ombildningen till bostadsratt
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gatt langsammare och dir dr andelen bostadsritter bara 23 procent, i
jimforelse med 36 procent hyresritter och 41 procent dganderitter.

Diagram 7.3 Utvecklingen av antalet hyresbostader i Storstockholm
sedan 1991
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Kiilla: Boverket.

Det ir alltsa uppenbart att hyressittningssystemet har forhindrat att
svangningar 1 balansen mellan utbud och efterfraigan har slagit
igenom fullt ut i hyrorna. I stillet har obalanserna kommit till uttryck
1 lingre kotider och 6kade bostadsrittspriser. Bruksvirdehyrorna har
sarskilt undervirderat ligets betydelse. Som framgir av diagram 7.1 ir
kotiderna alltsd lingre 1 mer attraktiva ligen, dven om de har 6kat 1
alla omraden i takt med att marknaden har blivit alltmer 6verhettad.
Ar 2016 var siledes den genomsnittliga kétiden for tilldelade
befintliga ligenheter 17,24r i Stockholms innerstad, vilket kan
jamforas med 5,7 ar 1 Sodertilje och 5,9 ar 1 Sigtuna. Vi aterkommer
till hyrornas rumsliga struktur mer 1 detalj lingre fram.

Mot bakgrund av de stora problem som dagens reglerade system
tor hyressittning skapar dr det angeliget att undersdka
forutsittningarna for en avveckling. Genom aren har manga
ekonomer presenterat konkreta forslag pa hur en sidan avveckling
skulle kunna ga till i praktiken och vad som skulle kunna ersitta
dagens system. Till de frigor som har diskuterats hor takten pa
avvecklingen, skyddet for dagens hyresgister, skillnaden mellan
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nybygeda och existerande ligenheter och en eventuell sirskild skatt
pa fastighetsigarnas kapitalvinster. En viktig fraga ér vilka spelregler
som ska gilla pa en framtida hyresmarknad. Vilken typ av kontrakt
ska forekomma och i vilken utstrickning beh6vs sirskilda lagar och
regleringar? Dessa fragor har bla. analyserats av hyresbostads-
utredningen som 1 sitt betinkande (SOU 2012:88) presenterade ett
antal forslag till atgirder pa savil kort som ling sikt.” Har tar vi inte
stallning till dessa fragor utan néjer oss med att analysera en viktig
aspekt, namligen hur férdelningen av konsumtionsutrymmet mellan
olika grupper skulle paverkas av en 6vergang till marknadsbestimda
hyror.

7.3 Studiens upplagg

I en underlagsrapport till arets rapport undersoker Donner m.fl.
(2017)  hur mer marknadsanpassade hyror skulle paverka
konsumtionsutrymmet f6r olika hushall. For tydlighets skull studeras
effekterna av en tinkt omedelbar Overging till marknadshyror.
Kalkylerna tar inte hansyn till de anpassningar som en sadan reform
skulle medfora, t.ex. genom att hushallen byter fran en storre till en
mindre ligenhet eller tvirtom, fran ett omrade till ett annat eller fran
en hogt belinad bostadsritt till en hyresritt. Studien utnyttjar
Statistiska Centralbyrans mikrosimuleringsmodell FASIT
(Fordelningsanalytiskt verktyg for inkomster och transfereringar) for
inkomstaret 2014. Modellen bygger pa detaljerade uppgifter om
inkomster och skatte- och bidragsregler for ett stratifierat slump-
missigt urval av hushall. Vir studie dr begrinsad till den mest
Overhettade bostadsmarknaden, Stockholm, och anvander data for ca
135000 hushall i Storstockholm, varav 44 000 boende i hyresritt.
Med uppgifter om mantalsskrivningsadress for varje hushall, vilken ér
kopplad till ligenhetsregistret, ar det maojligt att identifiera om ett
hushélls medlemmar dr skrivha pa en ligenhet som upplits med
hyresritt. Det gar dock inte att avgéra om ett hushall har ett férsta-
eller andrahandskontrakt. Ligenhetsregistret och FASIT innehaller
ocksd information om lidgenhetsstorlek mitt 1 antal rum och
kvadratmeter, men diremot inte hyra. Hyran madste saledes
imputeras, vilket gérs med hjilp av data Over ligenheter som har

> Se ocksd analyser och reformférslag av Andersson och Séderberg (2013), Andersson (2016),
Bokriskommittén (2014), Lindbeck (2016) m.fl.
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formedlats av bostadsférmedlingen. For wvarje hyreshushall i
databasen jimférs sedan den imputerade bruksvirdehyran med en
beriknad marknadshyra, vilken antas Overensstimma med boende-
kostnaden for en bostadsrittsligenhet med samma storlek och lige
som hushdllets hyresritt. Boendekostnaden berdknas fran
torsiljningspris och féreningsavgift for salda bostadsritter.

Viss basinformation om hushéllen 1 FASIT-modellen framgir av
tabell 7.1, dir hushallen 4r wuppdelade efter storlek och
forsorjningsborda. Nara 40 procent dr enpersonshushall medan
barnfamiljer utgdér nagot mindre dn en fjirdedel av alla hushall
Kategorin 6vriga hushéll, som bla. innefattar hushall med vuxna
barn, dr dock relativt stor. Andelen hyresgister dr nistan dubbelt sa
stor bland hushall med bara en vuxen, i jimférelse med hushall med
tva vuxna med eller utan barn. Inom alla hushallskategorier har
hyreshushillen visentligt ligre inkomst dn de hushall som 4ger sin
bostad. Relativt sett dr skillnaden storst bland barnfamiljer med tva
vuxna, dir hyreshushallens inkomst i genomsnitt bara dr 57 procent
av dgarhushallens inkomst.

Tabell 7.1 Hushallskarakteristika

Andel Medelinkomst Medelinkomst Andel av alla

hyresgaster hyresgaster ovriga hushall
En vuxen utan barn 37,9 221 687 315541 39,7
Tva vuxna utan barn 23,1 470 268 700 375 191
En vuxen med barn 44,7 274 878 439 313 51
Tva vuxna med barn 214 496 998 868 625 18,2
Ovriga hushéllstyper 37,0 549 784 863 323 17,9
Totalt 32,3 360 104 612 127 100,0

Anm.: Tabellen bygger pa FASIT-databasen och avser hushall i Storstockholm. Med inkomst avses
disponibel drsinkomst.

7.4 Bruksvardehyror

Hushallens bruksvirdehyror beriknas med hjilp av data om samtliga
ligenheter inom Storstockholm som har férmedlats av bostads-
formedlingen under 2014 och 2015.° Som vi har konstaterat svarar de
formedlade ligenheterna bara for en mindre del, kanske 15—

¢ Varmt tack till Linda Lévgren pd Bostadsformedlingen som bistétt oss med data.
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20 procent, av den totala rorligheten pa hyresmarknaden. Det ar svart
att bedoma hur representativa de formedlade ligenheterna ar for hela
bestandet av hyresligenheter. Vi kan dock konstatera att dgarna
inkluderar savil allminnyttiga bostadsféretag som stora och sma
privata fastighetsigare.

Fordjupning 7.1 Den statistiska modellen

Studien 4r baserad pa estimat av tva regressionsekvationer som
uttrycker bruksvardehyra respektive bostadskostnad 1 bostadsritt
(’marknadshyra”) som funktioner av ligenhetens yta, antal rum,
forsamling och forsiljningsar. Forsamling och ar representeras av
indikatorvariabler som antar virdet 1 eller 0. Bruksvardehyra ar direkt
observerad i data fran bostadsformedlingen, medan bostadskostnad i
bostadsritt dr berdknad som summan av kapitalkostnad och avgift till
féreningen, dér kapitalkostnaden ir berdknad som diskonteringsrinta
(2,7 respektive 3,15 procent) multiplicerad med bostadsrittens pris.
Regressionsekvationens form dr densamma for bruksvirdehyra och
marknadshyra och ges av denna icke-linjira ekvation, dar
koefficienterna ¢ och A anger avvikelser fran linearitet (¢ = A = 1)
respektive logaritmisk linearitet (6 = A = 0).

hyraie—lza +aytai’1—1+arumi’1—1 a(ytai-rumi)’l—l
0 ] 22 3 2

a X forsamling; + B X forsamling; X yta; +y X forsamling; X rum; +
o X ﬁri + &j.

Detaljerade resultat med skattningar av parametrarna 6, 4, a,, a,, a,, a;,
o, B, y och ¢ presenteras i Donner m.fl. (2017). Med hjilp av skattade
parametervirden har bruksvirde- och marknadshyror beriknats for
varje ligenhet 1 FASIT-databasen liksom for typligenheten 1 tabell
7.2.

Killa: Donner m.fl. (2017).

Databasen innehaller uppgifter om exakt adress, antal rum och
kvadratmeter, hyra for varje ldgenhet och ligenhetstyp, t.ex.
studentligenhet, samt om den r nyproducerad eller ildre. Det finns
aven uppgift om kotid f6r det hushall som har tilldelats ligenheten.
Den statistiska analysen bygger pa befintliga ”vanliga” ligenheter, s.k.
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successionshyror, vilket ger totalt 7530 observationer. Dessa
utnyttjas till att estimera en s.k. Box-Coxmodell som uttrycker hyran
som en icke-linjir funktion av yta, storlek, forsamling och
formedlingsar.”® Se fordjupning 7.1 for en formell presentation av
modellen. Den skattade modellen anvinds sedan till att berdkna
hyror for varje enskilt hyreshushall i FASIT-modellen som en
funktion av yta, antal rum och férsamling. Resultaten 1 form av hyror
for en trerums typligenhet i de olika forsamlingarna ar 2014
presenteras 1 forsta kolumnen i tabell 7.2. Siffrorna for varje enskild
forsamling ska tolkas med viss forsiktighet eftersom forsamlings-
tillhorighet ar ett grovt matt pa lige och antalet observationer ar
ganska litet i vissa forsamlingar. Med denna reservation i minnet ser
vi att dven bruksvirdesystemet ger upphov till tydligt differentierade
hyror med de hdégsta hyrorna i attraktiva innerstadsférsamlingar.
Enligt den skattade ekvationen lig den genomsnittliga hyran f6r en
trea 1 innerstaden 48 procent 6ver hyran for motsvarande ligenhet 1
en genomsnittlig séderforort ar 2014. Forsamlingen med den hogsta
hyresnivan (Engelbrekt) hade mer dn dubbelt si hoga hyror som
forsamlingen med dem ldgsta nivan (Bro). Sannolikt Gverskattar detta
dock den verkliga skillnaden pa grund av faktorer som inte finns med
1 den skattade modellen liksom rena slumpfaktorer. Ett mer robust
matt pa spridningen ér skillnaden mellan foérsamlingarna i den 25:e
och 75:e percentilen, vilken var 34 procent.

Tabell 7.2 Skattade bruksvarde- och marknadshyror fér en lagenhet
om 3 rum och kdk

Bruksvardehyra Marknadshyra  Skillnad, %

Innerstaden 10 947 16 754 54,3
Eroeﬂ?k/rkoférs.uoh:s+AdoIf 10 525 17 293 64,3
Engelbrekt 12 765 16 485 29,1
Gustav Vasa + Matteus 11735 17 414 48,4
Hedvig Eleonora + Oscar 10180 17 708 73,9
Hogalid 9 501 16 371 72,3
Katarina 10 130 16 546 63,3
Kungsholm + Véasterm + Essinge 12 096 16 340 35,1
Maria Magdalena 10 459 16 572 58,4

7 Vissa forsamlingar dr sammanslagna pa grund av fi observationer.
8 Se Donner m.fl. (2017) fér en nirmare beskrivning av den ekonometriska modellen. De testar och
forkastar hypoteserna att hyran bist forklaras av en linjir resp. log-linjir modell.
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Sofia 11137 16 055 44,2
Narforort 9088 12 094 34,3
Lidingd 9013 11 467 27,2
Solna 7937 12 138 52,9
Sundbyberg 10 027 12 240 22,1
Taby + Danderyd 10 261 10713 4,4
Bromma 9331 11 790 26,4
Vaésterled 10 366 13 864 33,7
Hagersten 9719 13 486 38,8
Enskede-Arsta 8 282 12 377 49,4
Nacka + Boo 8 500 11 737 38,1
Skarpnéack 7524 12 160 61,6
Brannkyrka 9012 11 063 22,8
Norrforort 7 839 9226 18,9
Hammarby + Fresta 7497 8902 18,7
Husby-Arlinghundra+Valsta 8 562 8255 -3,6
Sigtuna 7831 9484 21,1
Sollentuna 8 788 9 857 12,2
Vallentuna 9 307 9114 -2,1
Osteraker-Ostra Ryd+ Vaxholm 7533 9164 21,7
Bro 6 020 8 168 35,7
Hasselby 7 080 9716 37,2
Jarfalla 7 875 9351 18,7
Spanga-Kista 7297 9488 30,0
Vallingby 8 440 9989 18,4
Soderforort 7 380 9522 29,9
Botkyrka + Grédinge 6 383 8 978 40,7
Flemingsberg 6 493 9195 41,6
Farsta 7745 10 523 35,9
Huddinge 7471 9920 32,8
Gustavsberg-Ingard 7897 10 308 30,5
Skéarholmen 6 667 9734 46,0
Sodertilje + Ostertélje 7314 8 036 9,9
S:t Mikael 6 892 10 126 46,9
Trangsund-Skogas 7 606 8642 13,6
Vantor 7 499 10 231 36,4
Varmdo-Djurd 7924 9614 21,3
Osterhaninge 8679 8963 3,3

Anm.: Hyrorna bygger pa den skattade modellen utvirderad vid genomsnittsyta fér ligenhet om 3 rum

och kok. Marknadshyran dr skattad f6r en real diskonteringstrinta om 2,7 procent.
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7.5 Marknadshyror

Hur kan man bedéma var hyrorna skulle hamna om bruksvirdes-
hyrorna ersattes av mer marknadsanpassade hyror? Nirmast till
hands ligger att titta pa de delar av ligenhetsmarknaden som redan i
dag har en friare prisbildning, nimligen marknaderna f6r andrahands-
kontrakt och fér bostadsritter. Dessa marknader skulle ge en god
vigledning for var hyrorna kunde hamna efter en avreglering om
torstahandskontrakt var ndra substitut till andrahandskontrakt eller
bostadsrittsinnehav. Det kan diskuteras om sa ar fallet 1 praktiken.
En skillnad mot andrahandskontrakt ar att dessa typiskt sett bara
avser kortare perioder och alltsa inte erbjuder ndgot varaktigt boende.
Skillnaden mot en bostadsritt 4r den omvinda; att dgande inte ér
sarskilt attraktivt for rorliga hushall eftersom transaktionskostnaderna
vid kép och forsiljning dr stora och pristiskerna betydande.
Bostadsritter dr ocksa bara tillgingliga for hushdll med egna
finansiella resurser eller god kreditvardighet. Information fran bada
dessa marknader maste darfor tolkas forsiktigt.

Generellt kan man férmoda att bostadskostnaderna pa oreglerade
marknadssegment tenderar att ligga ndgot hogre dn den hyresniva
som skulle etableras pa en avreglerad marknad. Anledning ar att vissa
av de hushall som idag bor till bruksvirdehyror under marknadsnivan
skulle vilja en mindre bostad om den allmidnna hyresnivan steg. Det
ar dock svart att uttala sig om storleken pa denna effekt; se Donner
m.fl. (2017) f6r en niarmare diskussion.

Andrahandsmarknaden har studerats av Boverket (2015). Efter en
lagindring 2013 har dgaren till en bostadsritt numera ritt att ta ut en
andrahandshyra som utéver avgifter till fOreningen ocksa ger
tackning for kapitalkostnader pa upp till fyra procent av bostads-
rittens marknadsvirde. Detta far betecknas som en relativt hog
realrinta och andrahandshyror for bostadsrittsligenheter kan darfér
antas vara marknadsmissiga efter lagindringen. Denna férmodan
styrks av Boverkets studie som édr baserad pa begirda hyror i
annonser fran Blocket under perioden 2009—2015; mellan 33 000 och
43 000 annonser per ar. Boverket uppskattar att detta motsvarar 20—
40 procent av den totala andrahandsmarknaden. De begirda
andrahandshyrorna ligger patagligt 6ver bruksvirdehyrorna; se
tabell 7.3. Den relativa skillnaden ir storre 1 Stockholm an 1 Géteborg
och storre for stora dn for sma ligenheter, samt storre for
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bostadsritter dn hyresritter. Hyran f6r en bostadsrittstrea 1
Storstockholm lag 81 procent 6ver bruksvirdenivan medan en etta i
Goteborg lag 33 procent 6ver. Boverkets studie jamfor ocksa med
“kostnadsbaserade” hyror beriknade pa bostadsrittspriser med
4 procents rianta. Intressant nog ligger andrahandshyrorna en bit
under denna niva, vilket antyder att 4 procents real diskonterings-
rinta kan vara nagot hogre dn den diskonteringsranta som ar inbakad
1 bostadsrittspriserna. Vi aterkommer till diskonteringsrantan nedan.

Tabell 7.3 Manadshyror f6r andrahandskontrakt, Storstockholm och
Goteborg, 2014

Andrahand Andrahand Kostnadsbaserad
Bruksvarde hyresréatt bostadsratt hyra
Storstockholm
1 rum o kok 4 493 6 220 7 133 7 644
2 rum o kok 5788 8 695 10172 11 208
3 rum o kok 6 933 10 507 12 583 14 635
Goteborg
1 rum o koék 4165 4 838 5544 7126
2 rum o kok 5 354 7184 8472 10 700
3 rum o kok 6 402 8 748 10 157 13 957

Killa: SCB (Hyror i bostadsligenheter) och Boverket (2015), tabell 5, 6 och 7.

Donner m.fl. (2017) utnyttjar priserna pa bostadsritter for att
berikna sannolika marknadshyror. Deras rapport baseras pa samtliga
forsaljningar av bostadsritter 1 Storstockholm under 2014 och 2015,
totalt 67 000 observationer (himtade fran Valueguard). Tanken ir att
marknadspriset pa en bostadsritt bestims av det diskonterade
nuvirdet av de boendetjinster som bostaden representerar (den
implicita hyran) minus det diskonterade nuvardet av framtida avgifter
till bostadsrattsforeningen. Boendekostnaden blir dd lika med den
reala kapitalkostnaden (diskonteringsrinta ganger pris) plus avgiften.
Sambandet mellan boendekostnad, lige och storlek skattas genom
regressionsanalys med samma sorts icke-linjira ekvation som for
bruksvirdehyror. Ett praktiskt problem ar att diskonteringsrintan ér
svar att bedéma a priori eftersom den beror pa kostnaden for bade
eget och lanat kapital, samt pa en forvintad framtida virdestegring.
Rapporten ”loser” detta problem genom att anta att hyrorna for
nyproducerade ligenheter som har formedlats av bostads-
férmedlingen 4r marknadsmassiga. Tanken dr att moijligheten till
presumtionshyror garanterar marknadsmissighet i nyproduktionen.
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Detta motsdgs dock i viss man av att den genomsnittliga kotiden for
tormedlade nya ligenheter 2014 var sa pass laing som fem ar.

For att kalibrera mot hyror 1 nyproduktionen estimeras en serie
bostadsrattsmodeller som bygger pa olika diskonteringsrintor. De
estimerade modellerna anvinds fér att predicera hyrorna pa de
nyproducerade ligenheter som har férmedlats av  bostads-
térmedlingen. Modellerna jamfors sedan med avseende pa hur vil de
predicerar dessa hyror. Enligt tva olika kriterier erhélls diskonterings-
rintor pa 2,7 (minsta kvadratfelsroten) respektive 3,15 procent
(minsta median av prognosfelets absolutvirde). Béida dessa
diskonteringsrintor ligger alltsa under de 4 procent som ir taket for
en tilliten andrahandshyra. Med tanke pa att dven andrahandshyrorna
ligger en bit under detta tak framstar en rinta omkring 3 procent som
rimlig. I det féljande anvinder vi oss av den ligre diskonterings-
rintan, 2,7 procent, vilket ger nagot ligre marknadshyror dn en rinta
pa 3,15 procent. Valet av den lagre diskonteringsrintan kan ocksa
motiveras av att boendekostnaden i bostadsritt sannolikt innebir en
viss 6verskattning av den oreglerade marknadshyran.

De beriknade marknadshyrorna som har baserats pa den ligre
diskonteringsrintan for en standardligenhet 1 olika férsamlingar
framgar av den andra kolumnen i tabell 7.2. Nir vi tolkar dessa
siffror och jamfér marknadshyror med bruksvardehyror dr det viktigt
att komma ihag att jaimforelsen bygger pa forutsittningen att en
typisk hyresligenhet av en viss storlek i en viss forsamling ar likvardig
med en typisk bostadsrittsligenhet av samma storlek i samma
forsamling. Jimforelsen haltar om de béada typerna av ligenheter
ligger i olika attraktiva delar av férsamlingen eller om de tenderar att
skilja sig 4t med avseende pa kvaliteten pa underhall, alder eller andra
faktorer som inte finns med i modellen. Manga bostadsritter ar
resultaten av omvandlingar under det senaste decenniet och det ar
darfér moijligt att de i allménhet haller hogre kvalitet an de ligenheter
som inte omvandlats.

Med dessa brasklappar i minnet visar tabell 7.2 att méanadshyran i
genomsnitt, ovdgd Over alla fOrsamlingar, Okar for en trerums
ligenhet fran 8 681 kronor med bruksvirdehyror till 11 618 kronor
med marknadshyror, eller med 33 procent.” Ligesfaktorn dr mer

9 Skillnaden beror forstds pa diskonteringsrintan. Med den hogre diskonteringsrintan hamnar
marknadshyrorna 6—13 procent hégre dn med den ligre, med den storsta skillnaden for attraktiva
innerstadsforsamlingar dir prisnivan ir hogst i forhallande till avgiften.
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systematiskt prissatt i marknadshyrorna. Samtliga férsamlingar i
innerstaden, med en genomsnittlig marknadshyra pa 16 754 kronor,
ligger hogt Gver alla andra forsamlingar. Narfororterna med ett snitt
pa 12094 kronor ligger dessutom genomgaende hogre dn mer
perifera férsamlingar, dir genomsnittet hamnar pa 9 522 kronor i
soderférort och 9 226 kronor i norrférort. I innerstaden dr héjningen
utover bruksvirdena i genomsnitt 53 procent, vilket ska jimforas
med 33 procent i narforort, 29 procent 1 sdderférort och 18 procent i
norrférort. Generellt sett dr den geografiska spridningen ocksa nagot
storre  4n  for bruksvirdehyrorna. F6ér marknadshyror ligger
forsamlingen i den 75:e percentilen 46 procent hogre dn forsamlingen
1 den 25:e¢ percentilen, vilket ska jamforas med skillnaden pa
35 procent mellan motsvarande percentiler f6r bruksvirdehyrorna.

Det dr viktigt att paminna om att vi har férsokt uppskatta pa
vilken nivd marknadsbestimda hyror skulle hamna pa kort sikt.
Eftersom vi har kalibrerat vir modell mot radande boendekostnader 1
bostadsritt, avspeglar vara “marknadshyror” den allmianna brist pa
bostider som rader i dag. Med hogre hyror skulle det bli mer
attraktivt att bygega nytt, och ndr balansen mellan utbud och
efterfrigan forbattrats kan marknadshyrorna forvintas sjunka
tillbaka.

7.6 FoOrdelningsmonster

En avveckling av bruksvirdesystemet skulle fa langtgiende effekter
pa bostadsmarknaden och ekonomin 1 6vrigt. Nir hushéllen ges
reella valmojligheter kommer boendemoénstren att borja férandras.
Unga hushall som 1 dag ofta tvingas vilja mellan bostadsritt och
andrahandsboende f6r sin forsta bostad kan istillet vilja en hyresritt.
Hushall som i dag bor i en hyresritt som kanske ar for stor for deras
behov kan littare byta till en mindre ligenhet. Allt detta dr
effektivitetsvinster, vilket ju dr sjdlva syftet med en Overging mot
marknadsbestimda hyror. Dessutom medfér héjda hyror i sig en
tendens till substitution mot mindre och billigare ligenheter eller ett
agt boende. Att flytta tar dock tid och det ar darfoér viktigt att studera
det direkta genomslaget av en overgang till marknadshyror.

Det ér uppenbart att hyreshojningar pa i genomsnitt 33 procent
enligt vara beridkningar skulle griva djupa hal 1 manga hushalls
plinbocker. Som framgar av tabell 7.4 motsvarar dagens hyra i
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genomsnitt drygt 24 procent av hyreshushallens disponibla
inkomster. Med marknadshyror skulle den andelen o6ka till 31
procent. Sirskilt stor skulle 6kningen bli for enpersonshushall dir
andelen skulle 6ka fran 35 till 45 procent. For barnfamiljer med tva
vuxna skulle ddremot 6kningen bli mattligare, fran 21 till 26 procent.

Tabell 7.4 Inkomst, bruksvéardehyra och marknadshyra 2014 for
olika grupper av hyresgéaster i Storstockholm

Disponibel inkomst Bruksvardehyra Marknadshyra

Alla hushall 360 104 87 796 111 796
(24,4%) (31,1%)
En vuxen utan barn 221 687 77 496 99 979
(35,0%) (45,1%)
Tva vuxna utan barn 470 268 94 555 120 801
(20,1%) (25,7%)
En vuxen med barn 274 878 94 465 117 852
(34,4%) (42,9%)
Tva vuxna med barn 496 998 104 461 130 636
(21,0%) (26,3%)
Ovriga hushéllstyper 549 784 94 521 119 397
(17,2%) (21,7%)

Anm.: Siffor inom parantes avser procent av disponibel inkomst.

Killa: FASIT-databasen.

Den geografiska spridningen illustreras i diagram 7.4, déir vi har
plottat hyresokningen for en standardtrea (fran tabell 7.2) mot den
simulerade genomsnittliga 6kningen av hyreskostnaderna som andel
av disponibel inkomst i de olika férsamlingarna. Som vintat finns det
ett nira samband som avspeglar bostadens budgetandel: en
hyresokning pa ytterligare 10 procent svarar mot ca 2 procent av
inkomsterna. I de forsamlingar dir hyrorna 6kar med 20 procent
forlorar hushallen alltsa ca 4 procent av inkomsten, vilket ska
jaimféras med ndrmare 10 procent 1 de férsamlingar dir
standardhyran stiger med 50 procent.

Diagram 7.4 Hyreshdjning for standardlagenhet och genomsnittlig
Okad hyreskostnad som andel av disponibel inkomst
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Hyreshgjning, procent av disponibel inkomst
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Killa: Tabell 7.2 och FASIT-databasen.

Vira simuleringar med FASIT-modellen har alltsa gjorts under
forutsittningen av ett oférindrat boende. De tar siledes ingen
hinsyn till hushallens moijligheter att byta till ett annat boende.
Eftersom valmojligheterna skulle 6ka idr detta en begrinsning som
det 4r viktigt att halla i minnet. Det ér alltsd inte bara sa att vi bortser
fran den vanliga substitutionseffekten vid en prishojning, som ju
innebar att effekten kan mildras genom minskad konsumtion av den
vara som har blivit dyrare (hir genom flytt till en mindre och billigare
bostad). Vi bortser ocksa fran att manga hushall, inklusive de som i
dag dger sin bostad, kan vinna pa reformen genom att utnyttja de nya
valmoijligheterna och vilja en bostad som ar battre anpassad efter
deras behov. Samtidigt ska man komma ihdg att flyttkostnaderna ar
stora pa bostadsmarknaden och att man dérfér kanske inte kan vinta
sig en alltf6r snabb anpassning till dndrade forhallanden. Vara statiska
beridkningar fangar upp de kortsiktiga effekterna av en snabb
avveckling, men siger mindre om de langsiktiga effekterna da olika
anpassningar kommer till stind.

Hur en hyreshojning fordelar sig 6ver olika hushall beror pa en
kombination av faktorer: (i) inkomsterna hos de hushall som bor i
hyresritt och dirmed Overhuvudtaget paverkas direkt av en
hyresh6jning, (i) hur hyresutgifterna samvarierar med hyres-
hushallens inkomster, (iii) hur andelen hyreshushall i ett omrade
samvarierar med hyreshojningens  storlek, samt (iv) hur
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hyreshushallens inkomster samvarierar med hyreshéjningen. Vi ska
nu titta pa dessa faktorer var for sig.

For det forsta ar det vil kdnt att hushall 4r mer benédgna att dga sin
bostad ju hogre inkomst de har. Detta bekriftas av tabell 7.1.
Hyreshushallen har genomgiende ligre inkomster, i snitt bara
59 procent av dgarhushallens inkomster. Denna skillnad beror delvis
pa att de 1 genomsnitt 4r mindre, men dven inom grupper av hushall
med samma antal vuxna och barn ér skillnaderna stora. Bland hushall
med tva vuxna med barn dr hyreshushallens inkomster i genomsnitt
bara 57 procent av Ovriga hushélls medan motsvarande andel for
enpersonshushall ar 70 procent.

Aven inom varje hushallsgrupp finns det ett tydligt samband
mellan inkomst och andelen dgarhushall. I diagram 7.5 har hushallen
inom varje kategori sorterats i deciler efter sin disponibla inkomst. 1
alla fyra hushéllsgrupperna faller andelen hyreshushall 1 stort sett
kontinuerligt med inkomsten, frain omkring eller 6ver halften i de
ligre decilerna till cirka en tiondel i den hdégsta decilen. Sarskilt
uttalad dr skillnaden bland barnfamiljer. Av hushéll med tva vuxna
och barn dr andelen hyreshushall 47 procent i decil 2, men bara
4 procent 1 decil 9. En h6jd hyra paverkar saledes en storre andel av
hushall med laga inkomster jamfort med hushall med hogre inkomst.

Diagram 7.5 Andel hyresgéaster per inkomstdecil

Procent Procent
O e - 80
BEN vuxen
T e . -+ 70
OTva vuxna
60 ~--Mi----ll---- R ®En vuxen med barn - 60
50 LML W - B B @Tva vuxna med barn | 50
40 + - M- ---BR--NR-- - 40
30 + - | - | B8N -l - 30
o L R N e Al 0
"o LI IO LI ||
0 - I -0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Killa: Donner m.fl. (2017) och FASIT-databasen.

For det andra upptar bostadsutgifter en stérre andel av budgeten for
hushall med liga inkomster. Bostadsefterfragans inkomstelasticitet ér
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mindre 4n ett. En proportionell hyresh6jning motsvarar siledes en
storre andel av inkomsten fér hushdll med laga inkomster. Detta
monster édr tydligt bland hyreshushallen 1 vara data, vilket framgar av
diagram  7.6."" Brantast lutar inkomstprofilen nedat bland
enpersonshushall dir hyran motsvarar 55 procent av den disponibla
inkomsten i decil 2 men bara 22 procent i decil 9."" Bland hushall
med tvd vuxna och barn ér skillnaden mindre. Hir svarar hyran for
23 procent av inkomsten 1 decil 2 och 15 procent i decil 9.

Diagram 7.6 Bostadsutgifter med bruksvardehyror i procent av
disponibel inkomst per inkomstdecil

Procent Procent
100 T - - - st oo m oo T 100
70 TR = T EEn vuxen L 90
80 M- . OTva vuxna . 80

B En vuxen med barn
70 +M-B---"-"""""""“""“"“""“"""“"""“""“""""""-"---- R - 70
ETva vuxna med barn
60 +f|-W--—-—-—""-"""""""""""mmm e - 60
50 -H-®--®#---H8--"""""""""""“""“""“"“"“"“"“""“"“"-"“"-"""" - 50
40 + -- --M-p-MN---5 - - 40
30 + - --N-W-- --N-F-Pm w1 - 30
20 + - - - - - - - - - 20
10 + - - - - - - -B-B-+ 10
0 0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Killa: Donner m.fl. (2017) och FASIT-databasen.

For det tredje paverkas fordelningsmonstret ocksa av  hur
hyreshushallen fordelas i férhallande till hyreshéjningens storlek. I
diagram 7.7 har vi plottat andelen hyreshushall mot den procentuella
hyreshojningen (beraknad for standardligenheten 1 tabell 7.2) i
samtliga forsamlingar. Som synes idr korrelationen svagt positiv. Det
tenderar alltsi att finnas en storre andel hyreshushédll 1 de
forsamlingar dir hyran stiger mest. Detta samband forstarker alltsa
tendensen till att hushall med liga inkomster paverkas relativt sett
mer av en 6vergang till marknadshyror.

10 Notera att decilindelningen 4r densamma i diagram 7.6 och 7.5 liksom i féljande diagram. Antalet
hushall skiljer sig alltsa at fran decil till decil i diagram 7.6, 7.9, 7.10 och 7.11 (men inte i diagram 7.5).

1 Eftersom vi anvinder data for ett enda ars inkomster 4r det limpligt att bortse fran decil 1 och 10 dir
inkomsterna i stor utstrickning kan vara transitoriska.
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Diagram 7.7 Andel hyresgéster och hyreshéjning

¢ Innerstaden @ ®
70 + g L T T T T
o Narforort
® o
60 + - aNorrférort  -------- ST e
50 | e Soderforort EI_ e
d )
S $ oo 0
® . m® A Le o
I L Y N
30 oG o n
20 foooo- .__.A____‘g____‘ __________ A o
(]
10 fommmme A @ -
a )
0 A T T T T T T T )
ﬂi 10 20 30 40 A 50 60 70 80
A0 b

Andel hyreshushall, procent
Killa: Tabell 7.2 och FASIT-databasen.

Diagram 7.8 Medelvarde for disponibel inkomst bland hyresgéaster
och 6kad hyra

Hyreshdjning, procent

B0 1 =
¢
70 dooo ® L F
@
60 - I ® O nnE L P L EEE T
(]
BO o o e
e o ®
40 b ® e 5 - A
A LR DD ®

Lo e

30 &g ®

[}
20 Lo o . __‘_AZ_I ____________________ 0In[1e[staden
oNarforort
e A ;
10 +---- e e e e A Norrforort

) o @ Soderforort

0 T T T T T T T \
250|000 306 06b 350000 400000 450000 500 000 550 000 600 000 650 000

0

Genomsnittlig disponibel inkomst bland hyresgéster, kr
Killa: Tabell 7.2 och FASIT-databasen.
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For det fjirde beror férdelningsmonstret pa sambandet mellan
hyreshushallens inkomstniva och hyreshojningens storlek. Som
framgir av diagram 7.8 finns det ett svagt positivt samband. Gapet
mellan bruksvirdehyror och marknadshyror tenderar att vara storre 1
de forsamlingar dir inkomsterna dr hogre. Detta samband motverkar
alltsd 1 nagon man tendensen till att hushall med liaga inkomster
paverkas mest.

Mot denna bakgrund ir det inte férvanande att de simuleringar
med FASIT-modellen som vi ska redovisa visar att hyreshéjningarna
relativt sett utgér en storre andel av inkomsterna 1 ligre
inkomstgrupper. Innan vi tittar pa effekter 1 forhallande till inkomst,
visas effekterna i kronor i diagram 7.9. Staplarna i figuren anger de
genomsnittliga hyresutgifterna, dir den morkgra nedre delen
representerar  bruksvirdehyran och hela stapeln representerar
marknadshyran. Den ljusare 6vre delen av stapeln dr siledes
skillnaden 1 hyra. Diagrammen bekriftar att skillnaden 1 boende-
kostnad inte dr sd stor mellan hog- och liaginkomsttagare. Bland
enpersonshushall ar skillnaden i bruksvirdehyra mellan decil 2 och 9
inte mer an 17 procent trots att skillnaden i inkomst ar 188 procent.
For den kategori dir skillnaden ar storst, tvd vuxna med barn, ar
motsvarande skillnad 1 hyresutgift 72 procent mot en inkomstskillnad
pi 160 procent. Okningen i kronor ir dock stérre i hégre
inkomstligen. Bland enpersonshushallen o©kar hyreskostnaden i
decil 9 med 27 000 kronor om aret, vilket motsvara 31 procent av
hyreskostnaden. Det ska jamforas med 21 000 kronor (28 procent) i
decil 2. Bland hushall med tva vuxna och barn dr motsvarande
6kning 61 000 kronor (52 procent) 1 decil 9, 1 jamférelse med 21 000
kronor (22 procent) i decil2. 1 denna mening paverkas alltsa
héginkomsttagare nagot mer dn liginkomsttagare av en 6vergang till
marknadshyror.
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Diagram 7.9 a—d. Arlig bruksvardehyra och marknadshyra per
inkomstdecil

a. Envuxen

Kr/ar Kr/ar
140000 == === -=- - oo - 140 000
o Okning

120000 - mBruksvardehyra =~~~ """ TToooooootoooooooos - 120 000

100000 t----------—---~ R e i - - - 100 000
80000 + -- -- -- -- -- -- -- - - - 80 000
60 000 + -- -- -- -- -- -- -- - - - 60 000
40000 + -- -- -- -- -- -- -- - - - 40 000
20000 + -- -- -- -- -- -- -- - - - 20 000

b. Tvavuxna

Kr / &r Kr/ &r
250 000 === === === === e - 250 000
o Okning
200 000 - - ®@Bruksvardehyra 200000
150 000 f === ====== === === m e -t - 150 000
100 000 + =31~ - {26]- - [25]- - |27 - -|2%| - - |2 - -t - -1t - -1 - - 100 000
IOER B BN BN BN BN BN BN B = - 50 000
0 -0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Anm.: Summan av de mérka och ljusa filten, dvs. staplarnas fulla héjd, anger marknadshyran. Siffrorna
inuti staplarna anger hyres6kningen i procent av bruksvirdeshyran inom varje decilgrupp.
Kiilla: Donner m.fl. (2017) och FASIT-databasen.
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c. Envuxen med barn
Kr/ &r Kr/ &r
250 000 = = = == == m o m - 250 000
o Okning
@ Bruksvardeh
200000 F- Ve - 200 000
150 000 === === === === = = e o - - 150 000
100 000 +1{25(--[53]- - |21]- -|28| - - |23} - - - - - -t - -1 - - 100 000
50 000 -+ {W- - S - - [N - - (S - - SN - - (B - [N - [ - . - - 50 000

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

d. Tvavuxna med barn
Kr/ ar Kr/ ar
300 000 - = = = = = = = - 300 000
o Okning
250 000 - -mBruksvardehyra —==-------=------------------- - 250 000
200 000 = = = = = = - - 200 000
150 000 == =< o L EElE = - 150 000
100 000 + 77~ - 122]- - - - DO - - IO - - O - -1 - - [ - I - - 100 000
QES BN BN BN BN BN BN BE B = - 50 000
0 -0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Anm.: Summan av de mérka och ljusa filten, dvs. staplarnas fulla héjd, anger marknadshyran. Siffrorna
anger hyresokningen i procent av bruksvirdeshyran inom vatje decilgrupp.
Killa: Donner m.fl. (2017) och FASIT-databasen.
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Nir vi slutligen tittar pa storleken av hyreshojningen i férhallande till
inkomsten for gruppen hyresgister i diagram 7.10 dr férdelnings-
monstret tydligt. Den relativa effekten dr storst for hushall med en
vuxen diar hyresokningen 1 genomsnitt motsvarar 10,1 resp.
8,5 procent av inkomsten for hushall utan och med barn, medan
motsvarande siffror dr 5,6 resp. 5,3 procent f6r hushédll med tva
vuxna. Inkomstprofilen dr mest uttalad bland enpersonshushall, dir
hyreshojningen uppgar till 15,6 procent av inkomsten i decil 2, vilket
ska jamforas med 7,0 procent i decil 9. Bland barnhushall med tva
vuxna finns det didremot ingen entydig fordelningsprofil. Hir édr i
sjalva verket effekten ndgot mindre 1 decil 2 med 5,1 procent, vilket
ska jamforas med 5,8 procent i decil 9. Dessa siffror avser
medelvirden. I Donner m.fl. (2017) redovisas ocksda medianeffekten
inom respektive decil, vilken si gott som genomgiende dr nagot
mindre an medelvirdeseffekten. Effekten ir alltsa nagot snedfordelad
och det finns inom varje decil en mindre grupp av hushall med en
torhallandevis kraftigt hojd hyra. Skillnaden mellan medelvirde och
median dr dock inte sd stor. Medianerna har dock en ndgot
annorlunda férdelningsprofil. Bland barnhushédll med tva vuxna ir
medianeffekten nagot hogre 1 decil 2 diar den dr 5,0 procent, i
jamforelse med i decil 9 dér den ir 3,9 procent. Antalet barnhushall
med hoga inkomster i hyresritt ir dock mycket litet.

Diagram 7.10 Hyreshdjning i procent av disponibel inkomst,
medelvarde per inkomstdecil

Procent Procent

30 - mm e e e e - - 30
B En vuxen

25 - - oo @ Tva vuxna -+ 25
BEn vuxen med barn

F O | mTv& vuxna med barn -1 20

15 +R-l--J------------- e - - 15

0o+p---#0--%---08---800-----"-----"-""""""""""-"“"-"“"-------- - 10

5 -

0 4

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Killa: Donner m.fl. (2017) och FASIT-databasen.
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Sammantaget kan vi alltsi konstatera att en Overgang frin
bruksvirdehyror till marknadsbestimda hyror skulle fi foljande
effekter:

e Bostadskostnaderna Okar for hushall 1 hyresratt, vilka 1
genomsnitt har ligre inkomst dn genomsnittshushallet.

e Den procentuella hyreshéjningen tenderar att bli nagot
storre ju hogre inkomst hushallet har.

e Hyreshojningen som andel av disponibel inkomst tenderar
att bli ldgre ju hogre inkomst hushallet har. Det giller sdrskilt
for hushill utan barn, medan effekten 4r 1 stort sett
oberoende av inkomstniva bland barnfamiljer.

7.7 Hyreshdjningar, skatter och bidrag

Pa kort sikt skulle inférandet av marknadshyror 6verfora képkraft
fran dagens hyresgister till dagens fastighetsidgare. De hogre hyror
som en Overgang till marknadsbestimda hyror skulle innebara,
sarskilt under en Overgangsperiod, kapitaliseras ocksa i1 Okade
fastighetsvirden. Pa lite sikt stimulerar hdégre hyror och
fastighetspriser nybyggande och pressar dirigenom ned hyres-
nivierna mot en langsiktig utvecklingsbana som bestims av
byggkostnader och markvirden. Pa lingre sikt finns det dock
anledning att rikna med fortsatt stigande hyror. I en storstad som
Stockholm ir tillgangen pa centralt beldgen byggbar mark begrinsad
och sa linge regionen vixer gar darfor priset pa mark upp och leder
till allt hogre hyror, sirskilt i centrala ligen. Denna grundliggande
trend kan knappast bromsas med regleringar annat dn till priset av en
allt simre fungerande hyresmarknad.

Det finns i princip tva sitt att begrinsa de kortsiktiga effekterna
av en avreglering pa férdelningen av kopkraft och inkomster. Det
ena dr att genomfora avregleringen gradvis, t.ex. genom att den bara
tillits omfatta nya hyreskontrakt eller genom att sitta ett tak pa
tillitna hyreshéjningar. Den andra vigen dr att begrinsa effekten for
de enskilda hushallen genom direkta bidrag. Hyreshojningar och
stigande fastighetsvirden som delvis skulle tillfalla allminnyttiga
bostadsbolag kan ocksia utgéra en bas for beskattning som skulle
kunna finansiera héjda bidrag.

De nu gillande bostadsbidragen fér barnfamiljer och bostads-
tilligg for pensiondrer dr inkomstprévade och ticker en andel av

179



180

bostadskostnaderna upp till ett tak. Detta kostnadstak dr emellertid
ganska lagt. Mindre dn 5 procent av alla hyreshushall har i dag en
bruksvirdehyra som ligger under taket for ytterligare bidrag. Aven
bland hushéll med laga inkomster, vilka normalt dr berittigade till
bostadsbidrag eller bostadstilligg, dr det bara en liten minoritet som
har sia lag hyra att de skulle fa storre bidrag om hyran steg
(diagram 7.11). Storst dr den andelen bland enpersonshushall, i
praktiken pensionirer, dir 14 respektive 13 procent av alla
hyreshushall i de bada ldgsta decilerna ligger under hyrestaket. Bland
barnhushall med en vuxen dr motsvarande andelar 13 respektive
6 procent. For Ovriga grupper ar andelarna dnnu mindre. Med
bibehillna regler skulle alltsa det stora flertalet hushall inte fa nagon
kompensation vid en 6vergang till marknadshyror. Det kan darfor
vara naturligt att kombinera en avvecklad hyresreglering med en
oversyn av reglerna for bostadsbidrag.

Diagram 7.11 Andel av alla hyreshushall med bruksvardehyra under
hégsta bidragsgrundande bostadskostnad

Procent Procent
I e e e - 16
BEN vuxen
14 +--------"""" " ——— o - 14
OTva vuxna
V2T B 5N I BEn vuxen med barn | 12
wo N-8--®- - BTvavuxnamedbarn | 4,
8 M-BrW-——"""- e 8
6 +M-B-N-m-- | R 6
4 W -Et- 5B - --m-%--0-0----8---—w--—--®--—-""""""---- 4
- AL O Aol o e §
0 - I [] [ I m M [ Lo
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Kailla: FASIT-databasen.

Mer genertsa bostadsbidrag skulle kunna finansieras genom en
sarskild skatt pd fastighetsigarna. Med 6kande vinster kan skatter pa
bolagens vinster och enskilda personers niringsverksamhet generera
Okade intdkter fOr staten redan vid ofdrindrade skatteregler.
Dirutover kan man 6verviga att infoéra en sdrskild fastighetsskatt
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som kunde ta in en del av den engingsvinst som dagens
fastighetsagare skulle gbra till f6ljd av marknadsanpassade hyror. En
fordel med en sidan engangs skatt som baseras pa dagens fastighets-
virden ar att den, till skillnad frin en vinstskatt, inte skulle paverka
lénsamhetskalkylen vid nybyggande. En sadan skatt motverkar alltsa
inte en anpassning av bostadsmarknaden i allminhet, och av
hyresmarknaden i synnerhet, mot ett langsiktigt balanserat lige.

7.8 Bedomningar och rekommendationer

Dagens illa fungerande hyresmarknad drabbar framfér allt hushall
som dnnu inte har etablerat sig och hushall som flyttar till stider med
pataglig bostadsbrist. Ungdomar bor kvar lingre hos sina forildrar
eller bor med korta andrahandskontrakt, och nir de fir sin forsta
varaktiga egna bostad dr det ofta en bostadsritt trots de finansiella
risker som det kan medféra. Samma svarigheter méter den som vill
flytta till Stockholm eller andra storstider fOr att ta ett nytt jobb.
Hyresregleringen skyddar dem som redan dr inne pa marknaden, pa
bekostnad av dem som stir utanfér. Men dven for dem som ar inne
pa marknaden skapar regleringen problem. Den haller visserligen
nere deras hyror, men begrinsar samtidigt deras rorlighet och
valméjligheter.

Hyresregleringen —skapar ocksi makroekonomiska problem.
Genom att himma rérligheten pa arbetsmarknaden begrinsar den
foretagens mojligheter att expandera med langsiktigt negativa
konsekvenser for tillvixt och konkurrenskraft. Genom att efterfrigan
riktas mot bostadsritts- och dgarmarknaderna bidrar den ocksa till att
Oka hushallens skuldsittning med konsekvenser inte bara for de
enskilda hushéllen risker utan ocksa f6r den ekonomiska stabiliteten.
Sammantaget finns det darfor starka skal for att avveckla dagens
system for hyressittning och réra sig 1 riktning mot marknadshyror.

En avveckling kan dock inte goras utan att beakta sidoeffekterna
pa fordelningen av konsumtionsméjligheter och  disponibla
inkomster. Var statiska férdelningskalkyl tyder pa att en 6verging till
marknadshyror visserligen skulle héja hyrorna nagot mer f6r hushall 1
hégre inkomstligen, men att hojningen skulle utgéra en storre andel
av inkomsterna for hushédll med ligre inkomster. Det beror pa att
bostaden dr en nédvindighet och att bostadsutgifter upptar en storre
andel av budgeten, atminstone upp till en viss inkomstniva, bland
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hushall med ligre inkomst. Dessutom tenderar en storre andel av
hushallen med ligre inkomster att hyra sin bostad. Det finns flera
skal till detta. Hyresritten dr den naturliga upplitelseformen for
atminstone tre kategorier av hushall: de som har en kort
planeringshorisont och sannolikt kommer att vilja byta bostad inom
de ndrmaste dren; de som har svart att finansiera ett dgarboende
dirfoér att de saknar egen formogenhet och inte dr tillrdckligt
kreditvirdiga; de som uppskattar att skotsel och ansvarstagande ér
delegerat till en hyresvird. Hyresritten dr darfér mest attraktiv for
yngre och for hushall med ligre inkomst och férmogenhet. Det ar
dessa hushall som idag drabbas av hyresregleringens avigsidor.

I ett lingre perspektiv finns knappast anledning att tro att en
overgang mot marknadshyror ska ha en tydligt regressiv férdelnings-
profil. En allokering byged pa betalningsvilja beh6ver inte missgynna
hushall med liga inkomster jamfort med en allokering byged pa
kotid, kontakter och pengar under bordet. I det korta perspektivet ér
det annorlunda. Den direkta effekten vid givet boendeménster har en
tydlig slagsida mot kostnadshéjningar f6r hushall med ldgre inkomst.
Det dr darfor naturligt att tinka sig att en Overgang till
marknadshyror kompletteras med utbyggda bostadsbidrag. Samtidigt
skulle en snabb 6verging ge fastighetsigarna engangs kapitalvinster.
En engangsskatt pa hyresfastigheter skulle dirfér kunna bidra till att
finansiera héjda bostadsbidrag.

Avslutningsvis ar det vart att dter piminna om att var diskussion i
detta kapitel har ett kortsiktigt perspektiv och bygger pa en ganska
grov statistisk modell med flera potentiella felkillor. Modellen kan
fordjupas 1 olika avseenden. Den geografiska representationen kan
goras mer finkornig, tex. genom att postnummeromraden eller
ligeskoordinater anvinds. Vidare kan hinsyn tas till fastigheternas
alder. Det dr ocksa viktigt att inte stanna i det kortsiktiga perspektivet
utan ocksa analysera fordelningseffekterna nir det gatt sa ling tid att
hushallen haft méjlighet att anpassa sig till marknadsbestimda hyror.
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Appendix: Prognosutvardering

A.1 Prognosfel och precisionsmatt

Utfallet (y;) definieras som det férsta publicerade utfallet for
respektive variabel. Om vi later prognosen for samma variabel vara
9, kan vi definiera prognosfelet (e;) som prognos minus utfall:
e, =9 —y. Ett positivt prognosfel innebir siledes att
prognosmakaren har 6verskattat det verkliga utfallet.

Medelfelet (MF) ar det aritmetiska medelvirdet av prognosfelen:

T
1
MF = ?Z e
t=1

Medelabsolutfelet (MAF) ar det aritmetiska medelvirdet av
absolutvirdet av prognosfelen:

T
1
MAF =TZ|et|
t=1

Rotmedelkvadratfelet (RMKF) ir det roten ur det aritmetiska
medelvirdet av de kvadrerade prognosfelen:

A.2 Resultat for prognoser gjorda 2010—
2016

I detta avsnitt presenteras samma precisionsmatt (MAF och RMKF)
och matt pa systematiska avvikelser (MF) som anvinds 1
huvudtexten, men fér aren 2010-2016. Det go6rs i syfte att ta hinsyn
till de stora prognosfel som den finansiella krisen 2007-2008 gav
upphov till. Resultaten for bade regeringen och KI presenteras i
tabell A1 och A2. Aven om prognosfelens storlek dndras fér bada
prognosmakarna i férhillande till ndr aren 2007-2016 analyseras,
indras inte det inbordes forhallandet mellan regeringens och Kl:s
prognoser 1 termer av prognosprecision eller Gver- och
underskattningar.
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Tabell A1 Medelfel (MF) fér prognoser gjorda 2010-2016

t+0 -0,32 -0,22 0,03 0,03 -0,42 -0,37 -0,05 -0,03
t+1 0,31 -0,04 0,04 0,19 0,08 -0,29 0,60 0,27
t+2 1,17 0,59 -0,47 0,03 1,33 0,36 1,43 0,94
t+3 0,76 0,38 -1,16 -0,36 2,61 1,12 2,50 1,45

Killa: Stockhammar (2017).

Tabell A2 Medelabsolutfel (MAF) och rotmedelkvadratfel (RMKF) for
prognoser gjorda 2010-2016

MAF

t+0 0,75 0,58 0,19 0,20 0,64 0,49 0,62 0,43
t+1 0,84 0,83 0,47 0,51 1,10 1,11 0,90 0,87
t+2 1,40 1,14 0,69 0,57 1,75 1,27 1,48 1,19
t+3 1,02 1,13 1,25 0,66 2,73 1,50 2,50 1,52
RMKF

t+0 1,05 0,86 0,26 0,27 0,82 0,67 0,75 0,52
t+1 1,16 1,10 0,63 0,67 1,28 1,24 111 1,02
t+2 1,68 1,35 0,92 0,84 2,16 1,54 1,76 1,52
t+3 1,17 1,34 1,49 0,83 3,22 1,77 2,76 1,88

Killa: Stockhammar (2017).

A.3 Test for systematiska 6ver- och
underskattningar

For att undersdka om de systematiska underskattningarna (matt med
MF) som presenteras i huvudtexten och i foregiende avsnitt dr
statistiskt signifikanta anvinds ett t-test. Testet som anvinds ar
tvasidigt och har nollhypotesen att medelprognosfelet dr lika med
noll. Resultaten presenteras i tabell A3—A4 f6r perioden 2007-2016
och i tabell A5—A6 f6r perioden 2010-2016.
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Tabell A3 t-test for BNP-tillvaxt och arbetsléshet, &ren 2007—2016

Regeringen

Medelfel 0,09 0,73 1,17 0,28 0,05 0,04 -0,36 -0,77
Standardfel 0,26 0,73 0,72 0,54 0,07 0,32 0,51 0,50
t-varde 0,35 1,00 1,62 0,52 0,82 0,11 -0,71 -1,55
p-vérde 0,73 0,33 0,13 0,61 0,42 0,91 0,49 0,14
Konjunkturinstitutet

Medelfel 0,14 0,70 0,91 -0,04 0,04 0,11 -0,16 -0,34
Standardfel 0,17 0,48 0,54 0,36 0,04 0,20 0,33 0,30
t-varde 0,85 1,47 1,68 -0,10 1,04 0,57 -0,48 -1,15
p-vérde 0,40 0,15 0,10 0,92 0,31 0,57 0,64 0,26

Anm.: Antalet frihetsgrader varierar mellan 19 £6r horisont t+0 och 13 61 horisont t+3 for regeringens
prognoser och mellan 39 (t+0) och 27 (t+3) f6r Kl:s prognoser. Om p-virdet dr mindre 4n 0,05 kan
skillnaden anses vara statistiskt signifikant.

Killa: Stockhammar (2017) och egna berikningar.

Tabell A4 t-test for finansiellt och strukturellt sparande, &ren 2007—
2016

Regeringen

Medelfel -0,48 -0,04 1,27 2,34 -0,22 0,09 1,08 2,12
Standardfel 0,18 0,43 0,57 0,55 0,16 0,28 0,25 0,32
t-varde -2,72 -0,10 2,22 4,23 -1,36 0,34 4,31 6,57
p-varde 0,01 0,92 0,04 0,00 0,19 0,74 0,00 0,00
Konjunkturinstitutet

Medelfel -0,41 -0,33 0,36 0,86 -0,24 -0,20 0,42 1,32
Standardfel 0,10 0,28 0,40 0,34 0,10 0,19 0,24 0,36
t-varde -3,92 -1,18 0,89 2,53 -2,45 -1,09 1,73 3,67
p-varde 0,00 0,24 0,38 0,02 0,02 0,28 0,10 0,00

Anm.: Antalet frihetsgrader varierar mellan 19 f6r horisont t+0 och 13 f6r horisont t+3 for regeringens
prognoser och mellan 39 (t+0) och 27 (t+3) f6r Kl:s prognoser. Om p-virdet dr mindre 4n 0,05 kan
skillnaden anses vara statistiskt signifikant.

Killa: Stockhammar (2017) och egna beridkningar.
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Tabell A5 t-test for BNP-tillvaxt och arbetsldshet, aren 2010-2016

BNP-tillvaxt Arbetsloshet

t+0 t+1 t+2 t+3 t+0 t+1 t+2 t+3
Regeringen
Medelfel -0,32 0,31 1,17 0,76 0,03 0,04 -0,47 -1,16
Standardfel 0,28 0,34 0,40 0,34 0,07 0,19 0,26 0,36
t-varde -1,15 0,91 2,89 2,24 0,45 0,20 -1,77 -3,25
p-varde 0,27 0,38 0,02 0,06 0,66 0,85 0,11 0,01
Konjunkturinstitutet
Medelfel -0,24 0,08 0,66 0,22 0,03 0,13 -0,11 -0,48
Standardfel 0,16 0,20 0,28 0,29 0,05 0,12 0,13 0,16
t-varde -1,51 0,38 2,37 0,73 0,59 1,09 -0,82 -3,08
p-varde 0,14 0,71 0,03 0,47 0,56 0,29 0,42 0,01

Anm.: Antalet frihetsgrader varierar mellan 13 f6r horisont t+0 och 7 £61 horisont t+3 fér regeringens
prognoser och mellan 27 (t+0) och 15 (t+3) for Kl:s prognoser. Om p-vitdet dr mindre 4n 0,05 kan
skillnaden anses vara statistiskt signifikant.

Kiilla: Stockhammar (2017) och egna berikningar.

Tabell A6 t-test for finansiellt och strukturellt sparande, aren 2010—
2016

Finansiellt sparande Strukturellt sparande

t+0 t+1 t+2 t+3 t+0 t+1 t+2 t+3
Regeringen
Medelfel -0,42 0,08 1,33 2,61 -0,05 0,60 1,43 2,50
Standardfel 0,20 0,39 0,56 0,71 0,21 0,28 0,34 0,45
t-varde -2,15 0,21 2,36 3,66 -0,26 2,13 4,20 5,59
p-vérde 0,05 0,84 0,04 0,01 0,80 0,06 0,00 0,00
Konjunkturinstitutet
Medelfel -0,35 -0,21 0,50 1,21 -0,03 0,28 0,97 1,45
Standardfel 0,11 0,24 0,32 0,35 0,10 0,21 0,29 0,36
t-varde -3,30 -0,88 1,58 3,47 -0,31 1,33 3,38 4,02
p-varde 0,00 0,39 0,13 0,00 0,76 0,20 0,00 0,00

Anm.: Antalet frihetsgrader varierar mellan 13 f6r hotisont t+0 och 7 fér horisont t+3 for regetingens
prognoser och mellan 27 (t+0) och 15 (t+3) f6r Kl:s prognoser. Om p-virdet dr mindre 4n 0,05 kan
skillnaden anses vara statistiskt signifikant.

Kiilla: Stockhammar (2017) och egna berikningar.

A.4 Skillnader i precision mellan regeringens
och Konjunkturinstitutets prognoser

For att underséka om det foreligger signifikanta skillnader mellan
regeringens och Kl:s prognosprecision tillimpas det test som foreslas
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1 Diebold och Mariano (1995). Forst tas absolutvirdet av respektive
prognosmakares prognosfel. Sedan bildas en serie (dy) med
differenser enligt:

dt = |et|reg - |et|KI

Direfter anvinds teststatistikan:'

d
\/?d(O) + 2301 9,(k)
T

dir 74(k) 4r den skattade autokovariansfunktionen for differensserien
(d,) vid lag k, h anger prognoshotisont och d ir seriens medelvirde,
dvs. den genomsnittliga skillnaden i prognosprecision (matt med
absolutfelet). Teststatisttkan (DM) jamférs med t-fordelningens
kvantiler (tvasidigt test). Resultaten presenteras i tabell A7 och A8.

DM =

Tabell A7 Diebold-Mariano test, BNP-tillvéxt och arbetsloshet,
2007-2016

BNP-tillvaxt Arbetsloshet
t+0 t+1 t+2 t+3 t+0 t+1 t+2 t+3
Medeldifferens -0,02 0,09 0,03 0,01 0,00 0,03 0,19 0,40
DM -0,35 0,63 0,21 0,06 0,11 0,55 3,12 4,75
p-vérde 0,73 0,53 0,83 0,95 0,91 0,59 0,01 0,00

Anm.: En positiv medeldifferens innebir att regeringens absolutfel ir stétre dn Kl:s i genomsnitt och
vice versa. Om p-virdet 4r mindre 4n 0,05 kan skillnaden anses vara statistiskt signifikant. KI:s var- och
hostprognoser ir himtade ur Konjunkturliget i mars respektive augusti.

Killa: Stockhammar (2017) och egna berikningar.

Tabell A8 Diebold-Mariano test, finansiellt och strukturellt
sparande, 2007-2016

Finansiellt sparande Strukturellt sparande
t+0 t+1 t+2 t+3 t+0 t+1 t+2 t+3
Medeldifferens 0,04 -0,01 0,32 0,83 -0,05 -0,10 0,06 0,95
DM 0,59 -0,08 3,20 3,34 -0,40 -0,59 0,31 4,47
p-varde 0,56 0,94 0,01 0,01 0,70 0,56 0,76 0,00

Anm.: En positiv medeldifferens innebir att regeringens absolutfel dr stétre 4n Kl:s i genomsnitt och
vice versa. Om p-virdet 4r mindre 4n 0,05 kan skillnaden anses vara statistiskt signifikant. KI:s var- och
hostprognoser ir himtade ur Konjunkturliget i mars respektive augusti.

Killa: Stockhammar (2017) och egna berikningar.

! Se t.ex. Diebold och Mariano (1995) f6r en fullstindig beskrivning.
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A.5 Theils U — jamf6relser mot en naiv
prognosmetod

En s.k. naiv prognos innebar att man sitter prognosvardet for horisont
t+0, t+1, t+2 och t+3 till senast kinda utfall. I terminologin som
introducerades ovan alltsa 9, =y,_, for he€ {t+0,t+1,t+2,¢t + 3}.
Prognostfelen och rotmedelkvadratfelet (RMKF) beriknas dérefter pa
samma sitt som ovan. Rotmedelkvadratfelen redovisas i tabell A9.

Theils U, sisom den anvinds i rapporten, erhalls genom att bilda
kvoten mellan respektive prognosinstituts rotmedelkvadratfel och det
som resulterar frain den naiva prognosen:

U = RMKF,p/RMKFpg,

dir pm (=prognosmakare) ir ett index for regeringens respektive Kl:s
prognoser.

Tabell A9 Rotmedelkvadratfel (RMKF) for en naiv prognosmetod
aren 2007-2016, respektive 2010-2016

BNP-tillvéxt Arbetsléshet ';'S::’;r:ggt S;L“;':Lfggt

0716 1016 07-16 10-16 07-16 10-16 07-16  10-16
t+0 416 424 082 048 139 099 08 074
t+1 505 438 121 064 214 159 112 115
t+2 361 363 110 063 198 150 155 140
t+3 320 38 104 062 202 127 202 180

Anm.: En naiv prognos innebir att man utgar ifrin att senast kinda utfall bestir ocksd Gver
prognosperioden. For en definition av rotmedelkvadratfelet, se ovan.

Kiilla: Stockhammar (2017) och egna berikningar.

Om Theils U ir lika med ett dr tolkningen att den aktuella prognosen
presterar lika bra som en naiv ansats. En kvot mindre 4n ett betyder
att prognosmakaren slir den naiva prognosen 1 termer av
prognosprecision och vice versa. Kvoten beriknas for fyra olika
urval: samtliga prognoser gjorda 2007-2016, samtliga prognoser
gjorda 2010-2016, varprognoser (2007-2016) och héstprognoser
(2007-20106). Resultaten redovisas i tabell A10—A11 for regeringen
och KI. I tabell A12 redovisas Theils U som beraknats separat for
KI:s var- och hostprognoser, dvs. de prognoser som lagts i mars
respektive augusti. Detta motsvarar Theils U som presenteras 1
huvudtexten for regeringens prognoser.
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Tabell A10 Theils U for regeringens och Kl:s prognoser, 2007-2016

Finansiellt  Strukturellt

BNP-tillvaxt  Arbetsloshet sparande sparande

Regeringen  t+0 0,27 0,36 0,65 0,88
t+1 0,62 1,08 0,82 1,02
t+2 0,84 1,83 1,29 0,94
t+3 0,61 1,87 1,52 1,20
Kl t+0 0,26 0,34 0,56 0,80
t+1 0,58 1,00 0,79 1,01
t+2 0,88 1,65 1,14 0,88
t+3 0,59 1,53 0,98 0,90

Anm.: Theils U jamf6r precision (RMKF) mellan en prognosmakare och en naiv prognos. Theils U = 1:
lika prognosprecision. Theils U > 1: naiv prognos bist. Theils U < 1: prognosmakare bist.
Killa: Stockhammar (2017) och egna berikningar.

Tabell A11 Theils U for regeringens och Kl:s prognoser, 2010-2016

Finansiellt  Strukturellt

BNP-tillvaxt  Arbetsldshet sparande sparande

Regeringen  t+0 0,25 0,56 0,83 1,02
t+1 0,26 1,00 0,81 0,96
t+2 0,46 1,46 1,44 1,26
t+3 0,31 2,39 2,54 1,54
Kl t+0 0,21 0,58 0,66 0,71
t+1 0,22 0,92 0,74 0,90
t+2 0,38 0,94 0,98 1,11
t+3 0,30 1,23 1,44 1,05

Anm.: Theils U jamf6r precision (RMKF) mellan en prognosmakare och en naiv prognos. Theils U = 1:
lika prognosprecision. Theils U > 1: naiv prognos bist. Theils U < 1: prognosmakare bist.
Kiilla: Stockhammar (2017) och egna berikningar.

Tabell A12 Theils U for Kl:s host- och varprognoser, 2007-2016

Finansiellt  Strukturellt

BNP-tillvaxt Arbetsloshet sparande sparande

Var t+0 0,35 0,41 0,66 0,99
t+1 0,65 1,08 0,92 1,13
t+2 0,87 1,64 1,20 1,10
t+3 0,62 1,32 1,01 0,86
HOost t+0 0,22 0,27 0,59 0,86
t+1 0,57 1,03 0,71 0,96
t+2 0,88 1,75 1,13 0,82
t+3 0,55 1,77 1,02 0,93

Anm.: Theils U jaimf6r precision (RMKF) mellan en prognosmakare och en naiv prognos. Theils U = 1:
lika prognosprecision. Theils U > 1: naiv prognos bist. Theils U < 1: prognosmakare bist. KI:s var- och
hostprognoser ir himtade ur Konjunkturliget i mars respektive augusti.

Killa: Stockhammar (2017) och egna berikningar.
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