FORDJUPNING

Strukturellt sparande — en osaker
bed6mning

Den offentliga sektorns finansiella sparande varierar med kon-
junkturlaget. Genom att korrigera for konjunkturens paverkan
p& den offentliga sektorns inkomster och utgifter ar det mojligt
att bilda sig en uppfattning om vad det finansiella sparandet
skulle ha varit om ekonomin befunnit sig i konjunkturell balans.
Bedomningar av detta s& kallade strukturella sparande ar kans-
liga for vilka antaganden som gors i berdkningarna och det ar
vanligt att bedémningarna revideras. |1 denna fordjupning redo-
visas en kanslighetsanalys med syfte att synliggora den oséker-

het som omgéardar berakningarna.

Den offentliga sektorns finansiella sparande, det vill siga skillna-
den mellan dess inkomster och utgifter, varierar med konjunktu-
ren. Hog skattekvot och omfattande arbetsloshetsrelaterade er-
sittningar gor, allt annat lika, det finansiella sparandet mer kon-
junkturkinsligt. Skattestrukturen kan ocksa paverka hur pass
konjunkturkinsligt det finansiella sparandet dr. Exempelvis ar
konjunkturkinslicheten hégre om skattesatserna pa konjunktur-
kinsliga skattebaser, sisom foretagsvinster, dr hoga eller vid hog
progressivitet i beskattningen av arbetsinkomster.

Det strukturella sparandet syftar till att visa det offentliga fi-
nansiella sparande som varit om ekonomin hade varit i konjunk-
turell balans (se diagram 64). Det beridknas genom att rensa det
finansiella sparandet f6r konjunkturens paverkan pé offentliga
inkomster och utgifter.

Det strukturella sparandet ér viktigt av olika skil. Det finans-
politiska ramverket ger det strukturella sparandet en central roll 1
uppféljningen av Gverskottsmalet, enligt vilket det finansiella
sparandet ska vara en tredjedels procent av BNP i genomsnitt
over en konjunkturcykel.?” Vidare ger f6rindringen av det struk-
turella sparandet en indikation p4 finanspolitikens inriktning. En
forstirkning indikerar att finanspolitiken dr atstramande medan
en forsvagning indikerar att finanspolitiken 4r expansiv. Det
strukturella sparandet har dirmed stor betydelse f6r Konjunk-
turinstitutets analys av finanspolitiken. Samtidigt 4r det struktu-
rella sparandet en osiker bedémning.

27 Se regeringens skrivelse 2017/18:207, Ramverket for finanspolitiken.
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Diagram 64 Finansiellt och strukturellt
sparande
Procent av BNP respektive potentiell BNP
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STRUKTURELLT SPARANDE KAN BERAKNAS MED OLIKA
METODER

Det finns inget officiellt utfall f6r strukturellt sparande. Det gbr
att det har utvecklats olika metoder for att berikna strukturellt
sparande och dessa ir baserade pa olika antaganden. Konjunk-
turinstitutet och Finansdepartementet anvinder 1 grunden
samma metod fOr att berdkna det strukturella sparandet, men be-
démningarna av det strukturella sparandet kan 4nda skilja sig at,
till £6ljd av dels vissa metodskillnader, dels olika berdkningsanta-
ganden.

Konjunkturinstitutets metod

Konjunkturinstitutet anvinder en sa kallad disaggregerad ansats
for att berdkna det strukturella sparandet. Metoden tar hinsyn
till resursutnyttjandet i ekonomin och sammansittningen av
BNP och justerar sparandet f6r konjunkturella effekter pa in-
komster och utgifter var f6r sig.2¢ Se marginalrutan "Konjunk-
turinstitutets metod fOr att berdkna strukturellt sparande”.

Metoden foérutsitter antaganden om vilka inkomst- och ut-
giftskategorier som beror pd konjunkturen och som sker per
automatik i frinvaro av politiska beslut. Nir det strukturella spa-
randet berdknas justeras posterna i den automatiska kategorin
tor cykliska effekter.

I Konjunkturinstitutets berdkningar antas alla skatteinkoms-
ter vara cykliska eftersom de beror pa ekonomisk aktivitet. Kon-
junkturinstitutets metod justerar darfor for konjunkturella effek-
ter pa skattebasernas andelar av ekonomin. Om till exempel en
hégkonjunktur frimst drivs av bostadsinvesteringar, kommer
momsens andel av BNP att vara temporirt hog, vilket driver
upp det finansiella sparandet. Dessa cykliska effekter pa inkoms-
terna kan vara betydande mitt i en hog- eller lagkonjunktur.

Pa de offentliga budgetarnas utgiftssida 4r det frimst arbets-
marknadsrelaterade utgifter, sisom arbetsloshetsférsikringen
och inkomstersittning vid deltagande i arbetsmarknadspolitiska
program, som ir cykliska i frainvaro av aktiva politiska beslut.
Dessa transfereringar ir rittighetsbaserade och varierar dirmed
automatiskt med konjunkturen pé arbetsmarknaden.

Metoden justerar slutligen for engangseffekter. Konjunktur-
institutet bedémer frin fall till fall om justeringar f6r engingsef-
fekter ska géras. Exempel pa sidana justeringar dr bankstédet
under 1990-talskrisen, en stor engangsinbetalning av bolagsskatt
2015 samt periodiseringar av EU-avgiften 2014-2016.

28 se Braconier, H. och T. Forsfalt, “A new method for constructing a cyclically ad-
justed budget balance: the case of Sweden.”, Working Paper nr 90,
Konjunkturinstitutet, 2004.
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Konjunkturinstitutets metod for
att berakna strukturellt spa-
rande

Metoden for att berékna det strukturella spa-
randet gar att harleda fran det finansiella spa-
randet, som &r skillnaden mellan inkomster
och utgifter i offentlig sektor:

S=T—G+rD

dar T ar skatteinkomster, G ar utgifter och rD
ar nettokapitalinkomster. Om inkomster och
utgifter delas upp i olika kategorier kan det ut-
tryckas som:

7
S:Z(ﬂ)(&)Y—GU—GO+rD

o B;/\Y
Inkomsterna beror pa tre variabler: den impli-
cita skattesatsen (;—) métt som faktisk skatte-
inkomst i relation tiil dess skattebas, skatteba-
sens andel av BNP (37) och BNP i I6pande pris
Y. Skatterna &ar uppdelade i sju grupper:
o hushallens direkta skatter
e sociala avgifter
o hushallens nettokapitalskatter
o bolagsskatt
¢ hushallens indirekta skatter exklusive moms
e moms och
e Ovriga priméara inkomster.

Utgifterna ar uppdelade pa& arbetsmarknadsre-
laterade utgifter G, och 6vriga utgifter G,.

Strukturellt sparande kan uttryckas enligt ne-
dan:

7 HP o
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dar de strukturella inkomsterna ar storleken
pa inkomsten om ekonomin varit i konjunktu-
rell balans. D& anvands de implicita skattesat-
serna, skattebasernas langsiktiga andelar av
BNP vilka tas fram med ett HP-filter, och po-
tentiell BNP Y*.

Av de strukturella utgifterna ar det endast ar-
betsmarknadsrelaterade utgifter som konjunk-
turjusteras. Dessa ar transfereringar kopplade
till arbetsmarknadsrelaterade program sasom
a-kassa och aktivitetsersattning, men inte eko-
nomiskt bistdnd. De justeras med arbetslds-
hetsgapet "7 dar U* ar jamviktsarbetsloshet
och U ar faktisk arbetsloshet.

Slutligen justeras strukturellt sparande for
vissa engangseffekter E.
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KANSLIGHET FOR ANDRADE ANTAGANDEN

Bedémningen om det strukturella sparandet dndras ofta Gver tid.

Det kan bero pa reviderade data och dndrade prognoser.

Kopplingen mellan finansiellt och strukturellt sparande

Konjunkturinstitutets beridkning av strukturellt sparande utgar
bland annat fran officiell statistik frin SCB &ver finansiellt spa-
rande och nationalrikenskaperna, frin SCB:s befolkningspro-
gnos och frin Konjunkturinstitutets prognoser och bedém-
ningar. Savil utfallsdata som prognoserna och bedémningarna
revideras frekvent av olika skil. Det gor att beridkningen av det
strukturella sparandet for ett enskilt 4r ofta dndras Gver tid.

I diagram 652 visas de hégsta och ligsta beddmningar av
strukturellt sparande som redovisats 1 Konjunkturlaget 1 juni re-
spektive december 2012-2019. For varje ar under perioden
2012-2019 omfattar jimférelsen det strukturella sparandet fran
och med 2000 fram till 4ret i friga samt nistfoljande 4r. Bedom-
ningar fran 2012 avser sdledes det strukturella sparandet 2000—
2013, bedémningar fran 2013 avser 2000-2014 och sa vidare.
Den bld linjen i1 diagram 65 visar den senaste redovisade be-
démningen, som alltsa avser hela perioden 2000—2020. Revide-
ringarna beror pa bade dndrade strukturella inkomster och dnd-
rade strukturella utgifter. I diagram 66 visas motsvarande inter-
vall {61 finansiellt sparande. Som framgar av diagrammen ér in-
tervall pd omkring en till tva procentenheter vanligt férekom-
mande.

Det finansiella och det strukturella sparandet utgar fran
samma data. Det innebdr att revideringar av underliggande data
paverkar bada estimaten, dven om de inte paverkas pd samma
sitt. Det dr normalt sa att det finansiella sparandet fluktuerar
mer i absoluta tal 4n det strukturella sparandet och didrmed upp

visar storre revideringar eftersom inkomsterna i det strukturella
sparandet filtreras med ett Hodrick-Prescott filter (HP-filter).
Det strukturella sparandet ska visa den underliggande utveckl-
ingen som kan antas vara mer stabil 6ver tid och ska i princip
bara férindras av diskretiondr politik eller strukturella f6rind-
ringar i ekonomin. Men revideringarna skiljer sig inte sd mycket
at storleksmissigt.

Andrad konjunkturbild paverkar

Som ndmndes inledningsvis s varierar den offentliga sektorns
sparande med konjunkturen. Konjunkturinstitutets bild av

29 Intervall med Konjunkturinstitutets bedémningar av strukturellt
sparande publicerade i juni- och decemberprognoser 2012—-2019.
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Diagram 65 Beddmningar 2012—-2019
avseende strukturellt sparande
Procent av potentiell BNP

B e ] - -3

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
— Juni 2019
[ Intervall mellan hégsta och lagsta bedémning
Anm. Se fotnot 29.
Kélla: Konjunkturinstitutet
Diagram 66 Bedomningar 2012—-2019
avseende finansiellt sparande
Procent av BNP
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Anm. Se fotnot 29.
Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 67 Bedomningar 2012—-2019
avseende konjunkturens paverkan pa
finansiellt sparande
Procent av BNP och potentiell BNP
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Anm. Se fotnot 29.
Kalla: Konjunkturinstitutet.



konjunkturen revideras ofta 6ver tid. Sddana revideringar kan
paverka bedémningen av det strukturella sparandet om den be-
démda strukturella nivan f6r olika variabler dndras.

Skillnaden mellan det finansiella sparandet och det struktu-
rella sparandet visar konjunkturens paverkan pa det finansiella
sparandet. Den dr positiv i hogkonjunkturer och negativ i lag-
konjunkturer. Som diagram 67 visar sa har dven den cykliska de-
len av det finansiella sparandet reviderats. Foér dren 2015 och
2016 har till exempel beddmningen skiftat fran att konjunkturen
har dragit ner det finansiella sparandet till att den har hojt det fi-
nansiella sparandet.

Korrelationen mellan beddmningen av konjunkturens paver-
kan pa finansiellt sparande och bedémningen av BNP-gapets
stotlek dr som forvintat positiv (se diagram 68). Det innebir att
ett hogt BNP-gap 1 stor utstrickning korrelerar med att en stor
del av det finansiella sparandet bedéms bero pa att ekonomin
befinner sig i hégkonjunktur.

Kanslighet for andrade antaganden om inkomsterna

De strukturella inkomsterna berdknas med implicita skattesatser
som multipliceras med skattebasernas normala andel av BNP (se
marginalrutan ”Strukturella inkomster”).30 Den normala andelen
fas genom att skattebasens andel av BNP filtreras med ett HP-
filter. Slutligen multipliceras skatterna med potentiell BNP. Dir-
med dr metoden mycket kinslig f6r revideringar av potentiell
BNP, eftersom en siadan revidering far direkt utslag pa den
strukturella inkomstnivan. Metoden 4r ndgot mindre kinslig for
en dndrad BNP-sammansittning eftersom kvoten HP-filtreras,
vilket jamnar ut effekten och foérdelar den Gver flera ér.

Andrade implicita skattesatser fir ocksa stor effekt pa struk-
turellt sparande. I teorin dndras de endast till f6ljd av diskretion-
dra politiska beslut, men eftersom de dr framriknade skattesatser
kan de ocksa dndras ifall sammansittningen inom skattebasen
dndras. Om hushallen till exempel dndrar sitt konsumtionsmons-
ter genom att skifta sin konsumtion fran varor med standard-
momssats till varor med reducerad momssats, kommer den im-
plicita skattesatsen att minska.

Eftersom en mycket stor del av skatteinkomsterna baseras pa
forvirvsarbete, kan dndrade prognoser pa 16nesumman som an-
del av potentiell BNP fa relativt stor paverkan pé de strukturella
inkomsterna. Det kan jimf6ras med skattebaserna kapitalin-
komster och bolagsvinster, som utgdér en mindre andel av BNP

30 En implicit skattesats ar den genomsnittliga skattesatsen per skattebas, exem-
pelvis inkomstskatt fran forvarvsarbete genom total beskattningsbar férvarvsin-
komst.
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Diagram 68 Konjunkturell paverkan pa
finansiellt sparande och BNP-gap
Procent av BNP och potentiell BNP

Y-axeln visar skillnaden mellan finansiellt och
strukturellt sparande. X-axeln visar BNP-gapet.
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Strukturella inkomster

| uttrycket for strukturellt sparande i marginal-
rutan "Konjunkturinstitutets metod for att be-
réakna strukturellt sparande” ovan s utgors
strukturella inkomster av foljande term:

HP

SR

Termen visar summan av sju olika implicita
skattesatser (;—t) matt som faktisk skattein-
komst i relation till dess skattebas, skatteba-
sernas langsiktiga andel av BNP (%)HP och po-

tentiell BNP i I6pande pris Y*.

Strukturella utgifter

| uttrycket for strukturellt sparande i marginal-
rutan "Konjunkturinstitutets metod for att be-
réakna strukturellt sparande” ovan s utgors
strukturella utgifter av féljande termer:

U
6 ()~ 6o

Den forsta termen visar arbetsmarknadsrelate-

rade utgifter G, justerade for arbetsloshetsga-

pet U? Den andra termen visar 6vriga utgifter
g



och vars skattesats dr ligre. Kapitalinkomster och bolagsvinster
ir dock volatila tidsserier vilket gbér dem svarprognosticerade.
De kan dirfor paverka sparandet mycket under enskilda ar.

Kanslighet for andrade antaganden om utgifterna

De offentliga utgifter som inte édr arbetsmarknadsrelaterade
transfereringar betraktas som strukturella och konjunkturjusteras
dirmed inte (se marginalrutan ”Strukturella utgifter”).

De arbetsmarknadsrelaterade utgifterna konjunkturjusteras
med arbetsléshetsgapets storlek. Det innebir att i en hogkon-
junktur, da arbetslsheten ér lag och arbetsléshetsgapet positivt,
antas de arbetsmarknadsrelaterade utgifterna vara ligre dn da ar-
betsmarknaden 4r i konjunkturell balans. Justeringen innebir
dirmed att de strukturella utgifterna dr hogre dn de faktiska ut-
gifterna i en hégkonjunktur. Under ling tid har de arbetsmark-
nadsrelaterade utgifterna minskat som andel av BNP (se diagram

69).

Scenario med lagre jamviktsarbetsloshet

Konjunkturinstitutet beddmer att Sverige for nirvarande befin-
ner sig i en hégkonjunktur, vilket bland annat tar sig uttryck i att
arbetslosheten dr ligre dn den bedémda jimviktsarbetslosheten.
Om den bedémda jimviktsarbetslosheten fran 2018 och framat i
stillet hade legat ldgre, till exempel i nivd med regeringens be-
démning3!, sa hade bilden av det strukturella sparandet varit mer
positiv (se diagram 70 och diagram 71).

En ldgre jamviktsarbetsloshet innebir att de arbetsmarknads-
relaterade utgifterna i mindre utstrickning bedéms som kon-
junkturellt laga, det vill siga de strukturella utgifterna bedéms
ligga nidrmare de faktiska utgifterna. I ett scenario med ligre jaim-
viktsarbetsléshet blir darfér de strukturella utgifterna ligre dn i
Konjunkturinstitutets ordinarie bedémning,

Den ldgre jimviktsarbetslosheten paverkar ocksa de struktu-
rella inkomsterna, eftersom den potentiella sysselsittningen be-
déms vara hogre och didrmed dven potentiellt arbetade timmar
och potentiell BNP. Det héjer den strukturella inkomstnivén.
Detta dr den huvudsakliga férklaringen till att det strukturella
sparandet blir hogre.

Sammantaget innebir en ligre jimviktsarbetsloshet med
0,4 procentenheter att det strukturella sparandet blir ungefir
0,2 procentenheter hégre.

31 se regeringens proposition 2019 &rs ekonomiska varproposition (prop.
2018/19:100).
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Diagram 69 Utgifter for arbets-
marknadsrelaterade transfereringar
Procent av BNP
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Anm. Utgifter for arbetsléshetsersattning,
aktivitetsstdd, arbetsmarknadsutbildning och
l6negaranti.
Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 70 Scenario med lagre
jamviktsarbetsloshet
Procent av arbetskraften 15-74 ar
10 10
5 -8
e -6
7 4
e -2
0 T T T T T T T T T T O

Konjunkturinstitutets bedémning
— Lagre jamviktsarbetsloshet

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 71 Strukturellt sparande med
lagre jamviktsarbetsloshet
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OLIKA METODER GER OLIKA RESULTAT

Som tidigare nimnts kan olika metoder anvindas for att beridkna
strukturellt sparande. Hir exemplifieras det genom att berdkna
sparandet med en aggregerad metod.

Strukturellt sparande beraknat med en aggregerad metod

Traditionellt sett har strukturellt sparande berdknats med en ag-
gregerad ansats. Till exempel EU anvinder en sddan f6r att be-
rikna strukturellt sparande f6r sina medlemsldnder. Den utgér
ifran det finansiella sparandet som konjunkturjusteras med hjilp
av ett BNP-gap och en budgetelasticitet. En sidan metod kan
ses som en tumregel f6r vad strukturellt sparande hade varit vid
ett neutralt resursutnyttjande, det vill siga da BNP-gapet 4r noll,
men metoden beaktar inte att BNP:s sammansittning och dar-
med inte att skattebaserna kan avvika frin det normala (se mar-
ginalrutan ”Aggregerad metod f6r att berikna strukturellt spa-
rande”).

BNP-gapet dr en bedémning av hur stort resursutnyttjandet
ir 1 ekonomin. Det finns inte heller f6r detta matt en vedertagen
berdkningsmetod, och bedémningen ir osiker.

Budgetelasticiteten dr ofta berdknad med statistiska metoder.
Konjunkturinstitutets beridkningar indikerar att budgetelasticite-
ten uppgir till ca 0,5. Det vill siga, om BNP 6kar (minskar) med
en procent si forbittras (f6rsimras), allt annat lika, den offent-
liga sektorns finansiella sparande med 0,5 procent av BNP. Bud-
getelasticiteten bedoms ha legat pd ungefar samma niva sedan
2009. Aven dessa berikningar ir osikra.»

Jamforelse mellan Konjunkturinstitutets metod och en

aggregerad metod

Konjunkturinstitutets ordinarie metod ér disaggregerad och ju-
sterar £6r konjunkturella effekter pa olika skattebasers andelar av
BNP. Pa sikt konvergerar skattebaserna mot sina lingsiktiga an-
delar i takt med att ekonomin atergar till konjunkturell balans,
vilket gor att denna justering da spelar en mindre roll. Men un-
der lag- och hégkonjunkturer kan justeringen vara betydande.

I diagram 72 visas strukturellt sparande beriknat med de
olika metoderna sida vid sida. De f6ljer varandra vil, men Kon-
junkturinstitutets ordinarie metod visar ett ndgot jamnare for-
lopp av det strukturella sparandet. Det dr vanligt att bedémning-
arna skiljer sig 4t med ungefir en halv procentenhet.

32 se "Automatiska stabilisatorer i Sverige 1998—-2018", Specialstudie, KI1:2018:29,
Konjunkturinstitutet, 2018.
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Aggregerad metod for att be-
rakna strukturellt sparande

Beréakningen av strukturellt sparande som an-
del av BNP skrivs som:

SIS B =
—=———X

Yy Y Y*

Denna metod utgar ifrdn det finansiella spa-
randet minus engangseffekter och ar redovisad
som andel av BNP, %

Fran denna post subtraheras BNP-gapet %
multiplicerat med en skattad budgetelasticitet
&£ som anger hur kansligt det finansiella spa-
randet normalt ar for konjunkturella fluktuat-
ioner i produktionen. Metoden visar vad det fi-
nansiella sparandet, som andel av BNP, hade
varit vid ett neutralt resursutnyttjande, dvs. da
BNP-gapet &r noll, och under férutsattningen
att BNP har en normal sammanséttning.

Diagram 72 Strukturellt sparande
berdknat med olika metoder

Procent av potentiell BNP
s r3
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—— Konjunkturinstitutets metod
—— Aggregerad metod

Kélla: Konjunkturinstitutet.



Skillnader mellan de tvd metoderna uppstar frimst som en
toljd av att skattebasernas andelar av BNP avviker fran sina ling-
siktiga jimviktsandelar. Det 4r tydligt under lagkonjunkturen i
samband med finanskrisen. BNP-gapet var 2009 mycket negativt
men samtidigt var sammanséttningen av skattebaserna offentlig-
finansiellt tillfalligt gynnsam eftersom exporten, som inte ér
momsbelagd, paverkades mer 4n konsumtionen och hushéllens
inkomster, som 4r centrala skattebaser, av den minskade efter-
frigan 1 omvirlden. Det var 1 sig positivt £f6r det finansiella spa-
randet som dirfér f6ll mindre d4n vad BNP-gapet indikerade.
Det strukturella sparandet f6r 2009 ir didrmed ldgre enligt Kon-
junkturinstitutets ordinarie metod dn enligt den aggregerade an-
satsen som utgir frin BNP-gapet (se diagram 72).

Aren 2016 och 2017 utvecklades inkomsterna starkt till f6ljd
av tillfalligt hoga kapitalinkomster, vilket ocksa gynnade de of-
fentliga finanserna. Det strukturella sparandet ér dven hir ligre
enligt Konjunkturinstitutets ordinarie metod dn vad den aggrege-
rade ansatsen som utgar frin BNP-gapet indikerar.

Den aggregerade metoden fungerar ofta vil som en ungefir-
lig berikning av den disaggregerade metoden som Konjunktur-
institutet anvinder. De olika metoderna kan dndé ge upphov till
olika tolkningar av finanspolitiken. Genom att titta pa férind-
ringen av strukturellt sparande mellan 2016 och 2017 kan man
analysera den finanspolitiska inriktningen 2017. Medan Kon-
junkturinstitutets ordinarie metod endast visar en marginell for-
indring mellan dren, vilket indikerar att finanspolitiken 2017 var
ungefir neutral, uppvisar den aggregerade metoden en fOrstirk-
ning av sparandet som snarast indikerar en atstramande inrikt-
ning pa finanspolitiken.
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