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Konjunkturjusterat sparande

Den offentliga sektorns finansiella sparande ir ldgt
savil 1 ar som ndsta 4r, dven om hinsyn tas till att
ekonomin befinner sig i en konjunktursvacka. Det
ir en slutsats som kan dras genom anvindning av
en ny metod for att berdkna ett konjunkturjusterat
sparande, dvs. sparandet nir offentliga inkomster
och utgifter rensats f6r konjunkturens inverkan (se
diagram 1). I denna f6érdjupningsruta beskrivs den
nya metoden samt det konjunkturjusterade sparan-
det under perioden 1991-2004.

Diagram 1 Faktiskt och konjunkturjusterat finansiellt

sparande
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Som en f6ljd av Sveriges férhillandevis stora offent-
liga sektor har konjunkturvariationer stora effekter
pé det offentliga sparandet. Nir resursutnyttjandet
ir hogt dr ocksa skatteintikterna héga medan de
offentliga utgifterna f6r exempelvis arbetsmarknads-
relaterade transfereringar dr liga. Det offentliga
sparandet dr dd hégre dn vid ett normalt resursut-
nyttjande. For att beslut om t.ex. permanenta skatte-
sankningar inte ska baseras pé ett av konjunkturskal
tillfalligt hogt offentligt sparande dr det viktigt att
kunna justera sparandet for konjunkturliget.

Det offentliga sparandet beror inte bara pa det
ckonomiska liget utan dven av politiskt beslutade
regler. En hogre ersittningsniva i sjukforsikringen
leder exempelvis till ett ligre offentligt sparande, vid
ett givet ekonomiskt ldge. I figur 1 ges en schema-
tisk uppdelning i tvd dimensioner av bestimnings-
faktorerna for det offentliga sparandet. I den fOrsta
dimensionen delas faktorerna upp i sidana som
beskriver det ekonomiska liget och sidana som
hinger samman med politiskt beslutade regler. Den

andra dimensionen innebir en uppdelning mellan
temporira och permanenta faktorer.

Figur 1. Uppdelning av faktorer som bestam-
mer det offentliga sparandet

Temporar Permanent
Ekonomiberoende A C
Politikberoende B D

Den uppdelning 1 fyra falt som ges i figur 1 kan
anvindas for att pd olika sitt analysera det offentliga
sparandet. Faktorer som kan kopplas till konjunktu-
ren ingdr i den forsta kolumnen. Tillfalligt laga skat-
teintakter pa grund av konjunkturmissigt lag syssel-
sittning ingar i ruta A, medan en tillfalligt hég poli-
tiskt beslutad volym f6r arbetsmarknadspolitiska
atgirder ingar i ruta B. Permanenta faktorer ater-
finns i den andra kolumnen. Langsiktiga ekonomis-
ka faktorer ridknas till ruta C, t.ex. nivan pa potenti-
ell BNP. Politiskt bestimda regler av permanent
karaktdr ingar i ruta D, dir ett exempel 4r den 30-
procentiga skattesatsen pa kapitalinkomster.

I ruta A ingar inte bara graden av resursutnytt-
jande utan dven storleken pd viktiga skattebaser,
t.ex. [6nesumma, realisationsvinster och privat kon-
sumtion, i relation till BNP. Sammansittningen av
BNP ir betydelsefull f6r det offentliga sparandet
och varierar dessutom 6ver konjunkturcykeln. Om
hushillens konsumtion 4r tillfilligt hég som andel
av BNP bidrar detta till ett tillfalligt hogt offentligt
sparande eftersom hushillens konsumtion dr férhal-
landevis hogt beskattad. Om l6nernas andel av £61-
ddlingsvirdet dr tillfilligt hog sd bidrar detta till ett
tillfilligt hogt offentligt sparande eftersom l6ner
beskattas hogre dn vinster pa kort sikt.!

Det konjunktutjusterade offentliga sparandet de-
finieras som det sparande som skulle ha observerats
vid gillande regler samt normalt resursutnyttjande
och normal sammansittning av BNP. Justeringar
g0rs siledes fOr faktorer i ruta A motsvarande deras
avvikelser fran konjunkturmaissigt normala, eller
genomsnittliga, ligen. De for respektive ar gillande
skatte- och utgiftsreglerna tas som givna. Dirmed

1 Konjunkturinstitutet publicerar regelbundet en indikator pa
finanspolitikens inriktning, som motsvarar den politikberoende
delen av férindringen av det finansiella sparandet. Den faktiska
férindringen av det finansiella sparandet delas ddrvid upp i en
del som beror pa férindringar av det ekonomiska liget
(motsvarande férindringar av faktorer i rutorna A och C) samt
en resterande politikberoende del (motsvarande férindringar av
faktorer i rutorna B och D).
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justeras sparandet inte f6r temporira férindringar
av regelsystem dven om de vidtas i stabiliseringspoli-
tiskt syfte (ruta B).

Mer exakt justeras finansiellt sparande f6r f5l-
jande tre faktorer i ruta A:

— Att faktisk produktion skiljer sig fran uppskat-
tad potentiell produktion (produktionsgap).

— Att faktisk arbetsloshet skiljer sig fran uppskat-
tad jamviktsarbetsloshet (arbetsloshetsgap).

— Att viktiga skattebaser, som andel av BNP, av-
viker fran sina normalandelar (sammansittnings-
effekter).2

Dessutom gors en justering for stérre engangs-
effekter for det offentliga sparandet oberoende av
om de dr ekonomi- eller politikberoende.s

Det konjunkturjusterade sparandet berdknas ut-
ifran den offentliga sektorns faktiska rinteutgifter. I
diagram 2 redovisas dven det primira konjunktur-
justerade sparandet, dvs. det konjunkturjusterade
sparandet exklusive nettorinteutgifter.

Diagram 2 Finansiellt sparande
Procent av BNP respektive procent av potentiell BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Varken potentiell produktion, jimviktsarbetsléshet
eller skattebasernas normala andelar av BNP kan
observeras direkt utan maste uppskattas. Hir redo-
visade berdkningar baseras pia Konjunkturinstitutets
bed6émningar av produktionsgapet, arbetsléshetsga-
pet och skattebasernas jaimviktsandelar av BNP.

2 En mer utfotlig beskrivning av metoden kommer inom kort
att publiceras i Konjunkturinstitutets Working Paper-serie, se
Braconier, Henrik och Forsfilt, Tomas .4 New Method for
Constructing a Cyclically Adjusted Budget Balance: The Case of Sweden,
www.konj.se.

3 Justeringar har gjorts for utgifter f6r bankstédet, 65 miljarder
kronor 1991-1993, inkomster frin bolagisering av AP-fondens
fastigheter, 19 miljarder kronor 1998, samt skatteinkomster
avseende aterbetalningar frin férsikringsbolaget SPP,

10 miljarder kronor 2001.

Diagram 3 Produktionsgap och arbetsldshetsgap
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Den ekonomiska krisen i bérjan pa 1990-talet resul-
terade 1 ett betydande negativt produktionsgap och
ett positivt arbetsloshetsgap (se diagram 3). Juster-
ing f6r dessa faktorer samt fér sammansittnings-
effekter leder till ett konjunkturjusterat sparande pa
ca —5 procent av BNP 1993, vilket kan jimforas
med ett faktiskt sparande pé ca

—12 procent (se diagram 2). Frin 1993 fram till 2001
6kade det finansiella offentliga sparandet dels bero-
ende pi att produktions- och arbetsléshetsgapet
slots och dels beroende pa regelindringar som
minskade utgifterna och 6kade skatterna. De senare
atgirderna 6kade inte bara det faktiska utan dven
det konjunkturjusterade sparandet. Sedan 2001 har
det faktiska sparandet sjunkit betydligt mer dn det
konjunkturjusterade sparandet.

Diagram 4 Avvikelse mellan faktiska och konjunktur-

justerade offentliga inkomster respektive utgifter
Procent av BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Under mitten av 1990-talet var den offentliga sek-
torns inkomster ldgre 4n om ekonomin hade befun-
nit sig 1 konjunkturmissig jamvikt (se diagram 4).
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Avvikelsen var som storst 1995, motsvarande ca

3 procent av BNP. Det dréjde till 2000 innan in-
komsterna 6verskred potentiell niva. Trots den liga
tillvixten under 2001 ldg inkomsterna Gver potenti-
ell nivd. Orsaken var sammansittningseffekter som
bl.a. innebar att hushillens inkomster i férhallande
till BNP var hogre dn normalt.

Utgifterna var under storre delen av 1990-talet
betydligt hégre 4n om ekonomin hade befunnit sig 1
konjunkturmissig jimvikt, men skillnaden minskade
successivt, frimst som en f6ljd av det minskande
arbetsloshetsgapet (se diagram 3 och 4).

Diagram 5 Avvikelse mellan faktiskt och konjunktur-
justerat finansiellt sparande i férhallande till produktions-
gap, 1992-2004
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Som illustreras i diagram 5 finns ett starkt samband
mellan produktionsgapet och den konjunktur-
beroende delen av det offentliga sparandet. Det dr
naturligt med tanke pa att konjunkturjusteringen
delvis baseras pa produktionsgapets stotlek och att
sambandet mellan produktionsgap och arbetslos-
hetsgap ir starkt (den s.k. Okuns lag).

Samband av detta slag ligger till grund 6r olika
typer av beridkningar av konjunkturjusterat offentligt
finansiellt sparande, t.ex. OECD:s CAB-indikator.4
Som diagram 5 visar kan en tumregel av detta slag
ge en forhdllandevis god approximation av den hir
mera noggrant berdknade konjunkturjusteringen.

Nir sammansattningseffekterna i BNP idr bety-
delsefulla riskerar dock en sadan enkel tumregel att
ge missvisande resultat. Som exempel kan nimnas
att bade produktionsgapet och arbetsléshetsgapet

4 Se van den Noord The size and role of automatic stabilizers in the
19905 and beyond, OECD Economics Department Working
Papers No. 230, 2000.

var nira noll 2001. Med en enkel tumregel blir slut-
satsen att det konjunkturrensade sparandet Gverens-
stimmer med det faktiska. Men som nidmnts ovan
var hushdllens inkomster hégre 4n normalt detta ér,
vilket 6vergangsvis holl uppe skatteinkomsterna.

Diagram 6 visar hur konjunkturjusteringen for-
delas mellan sammansittningseffekter samt effekter
av arbetsloshetsgapet och av produktionsgapet.
Exempelvis dr det positiva produktionsgapet den
viktigaste komponenten 2000 medan sammansitt-
ningseffekten dr stérst 2001.

Diagram 6 Avvikelse mellan faktiskt och konjunktur-
justerat finansiellt sparande
Procent av BNP

— Total avvikelse

= Sammansattningseffekt

1 Effekt av arbetsloshetsgap
Effekt av produktionsgap

Anm. Total avvikelse bestar av sammansattningseffekt, effekt av
arbetsldshetsgap och effekt av produktionsgap samt av engangs-
effekter.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Det hir presenterade konjunkturjusterade sparandet
skiljer sig pa ett betydelsefullt sitt frain OECD:s
uppskattning dven under perioden 1995-1997, da
det i genomsnitt dr 1,7 procentenheter hégre dn
OECD:s mitt. En viktig forklaring till skillnaden 4r
den negativa sammansittningseffekten av att expor-
ten var ovanligt hog i férhallande till BNP under
dessa ar, vilket inte OECD beaktar.

D4 det konjunkturjusterade sparandet justerats
for konjunkturens inverkan ir en naturlig fraga hur
hogt detta sparande ér i férhallande till det av riks-
dagen uppstillda 6verskottsmailet f6r de offentliga
finanserna. Overskottsmalet 4r formulerat som att
det offentliga sparandet ska uppga till 2 procent av
BNP i genomsnitt 6ver en konjunkturcykel. Detta
innebdr dock inte att det konjunkturjusterade spa-
randet maste vara 2 procent varje ar. Utifrin ett
stabiliseringspolitiskt perspektiv kan det till och med
vara 6nskvirt att en aktiv stabiliseringspolitik i viss
grad parerar efterfragestorningar i ekonomin, vilket
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innebir att det konjunkturjusterade sparandet bor
vara ligre dn 2 procent 1 konjunktursvackor och
motsvarande hégre dn 2 procent i konjunkturtop-

par.

Tabell 1 Den offentliga sektorns finansiella
sparande

Procent av BNP
2001 2002 2003 2004

Faktiskt sparande 4,6 1.1 0,6 1.1
Konjunkturjusterat sparande 2,9 1,0 1,1 1,3
Produktionsgap 01 -02 -09 -0.1

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Under perioden 2001-2004 dr det dock svirt att
finna nagot tydligt samband mellan nivan pa det
konjunkturjusterade sparandet och produktions-
gapet (se tabell 1). Detta kan tolkas som att det ldgre
konjunkturjusterade sparandet frin och med 2002
inte beror pa temporir stabiliseringspolitik (B) utan
snarare pd permanenta dtgirder (D), utifran uppdel-
ningen i figur 1. Samma slutsats f6ljer av att studera
de reformer som genomforts under denna period.
Kompensationen f6r den allminna pensionsavgiften
kan antas vara tinkt att bli permanent, utifrin det
sitt som skattesdnkningen genomfordes i tre steg.
Likasd 4r det inte troligt att satsningen pé vard, skola
och omsorg genomférdes av stabiliseringspolitiska
skil. Dessa exempel utgér huvuddelen av regering-
ens reformprogram (se f6rdjupningsrutan “Bespa-
ringar och reformer 1994-2004").

Sammantaget tyder den laga nivan pa det kon-
junkturjusterade sparandet for aren 2002—-2004 pa
att det krivs skattehdjningar eller utgiftsminskningar
for att Gverskottsmalet ska kunna uppnas. Eftersom
produktionsgapet sluts mot slutet av 2004 kan det
vara limpligt att genomf6ra en sddan finanspolitisk
atstramning 2004 eller 2005.





