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FORDJUPNING

Ramverk inget stort hinder for
tillfalligt expansiv finanspolitik

I en l&gkonjunktur kan finanspolitiken behéva bli expansiv for
att stimulera ekonomin. Tvd ramverk med syfte att uppratthalla
sunda offentliga finanser begransar utrymmet for aktiv finanspo-
litik. I nuldget finns utrymme att fora en expansiv finanspolitik i
hdndelse av en djupare ldgkonjunktur och samtidigt uppratthalla
gdllande ramverk, men det forutsatter ocksd en mer atstra-
mande finanspolitik i goda tider. I denna fordjupning beskrivs
vilka begransningar internationella och svenska ramverk satter
avseende mojligheten att anvanda finanspolitiken for att mildra

en l&gkonjunktur.

Den svenska ekonomin har gatt in i en tydlig avmattningsfas
2019 och enligt Konjunkturinstitutets bedémning blir resursut-
nyttjandet ndgot ligre 4n normalt 2020 och 2021. I hindelse av
en simre utveckling, dir ekonomin gar in i en ligkonjunktur,
kan en aktiv stabiliseringspolitik behdvas £6r att dimpa de nega-
tiva effekterna och samtidigt paskynda atergangen mot konjunk-
turell balans. I nirtid dr penningpolitiken sannolikt begrinsad dé
rintan dr mycket 1lag. Dessutom innehar Riksbanken &ver 40
procent av statsobligationsstocken. Det begrinsar storleken pa
ytterligare statsobligationskop for att géra penningpolitiken 4n
mer expansiv. Finanspolitiken kan déirfér behéva spela en viktig
stabiliseringspolitisk roll. Moéjligheten att f6ra en expansiv fi-
nanspolitik begrinsas av tvd ramverk: dels Szabilitets- och tillyaxt-
pakten’s som ir en 6verenskommelse inom EU, dels Ramwerket for
[finanspolitiken’s (dven kallad det finanspolitiska ramverket) som ér
ett verktyg som ska se till att svensk finanspolitik dr lingsiktigt
héllbar och transparent.

STABILITETS- OCH TILLVAXTPAKTEN FASTSTALLS AV EU

Regelverket i stabilitets- och tillvixtpakten omfattar alla EU-ldn-
der och bestir av en férebyggande del och en korrigerande del.
Enligt den foérebyggande delen har varje medlemsstat ett medel-
fristigt budgetmal (MTO) som innebdr en nedre grins for det
strukturella sparandet.” Sveriges MTO 4r —1 procent av

75 Se Europeiska radet (2017).
76 Se regeringens skrivelse 2017/18:207.
77 Det strukturella sparandet &r ett matt pd det finansiella sparandet justerat for

konjunkturella effekter. Det &r ett teoretiskt begrepp som inte gar att observera
och dérmed omgardad av betydande osakerhet.



potentiell BNP.7 Vid ett storre underskott ska medlemsstaten
aterfora sparandet mot malet. I vilken takt beror pa konjunktur-
ldget och skuldsittning men riktmirket 4r en forstirkning pa 0,5
procent av potentiell BNP per ar.”

Den korrigerande delen anger att budgetunderskottet (nega-
tivt finansiellt sparande) inte far Gverstiga 3 procent av BNP ett
enskilt 4r och att den konsoliderade bruttoskulden
(Maastrichtskulden) inte fir Sverstiga 60 procent av BNP. Enligt
Konjunkturinstitutets prognos uppfyller Sverige kraven i den
korrigerande delen med god marginal 2020 dd det finansiella
sparandet och bruttoskulden bedéms bli 0,1 respektive 34,1 pro-
cent av BNP (se diagram 65 och diagram 60).

Om en medlemsstat bryter mot den korrigerande delen kan
Europeiska rddet besluta om att medlemsstaten ska placeras i det
sd kallade underskottsférfarandet (Excessive Deficit Procedure).
Forfarandet innebir att medlemsstaten ska specificera hur och
nir underskotten ska ha dtgirdats. I hiindelse av en allvarlig kon-
junkturnedging i EU kan radet f61linga den tidsram som med-
lemsstaten har dlagts fOr att korrigera sitt underskott, givet att
underskottet inte bedéms riskera den medelfristiga fiskala hall-
barheten. Om det misslyckas riskerar medlemsstaten ekono-
miska sanktioner.® Detta har dock aldrig skett trots att manga
medlemsstater har brutit mot den korrigerande delen. Tillsam-
mans med Estland 4dr Sverige den enda medlemsstaten som ald-
rig befunnit sig i ett underskottstérfarande.

RAMVERKET FOR FINANSPOLITIKEN BESLUTAS AV
RIKSDAGEN

Utover Stabilitets- och tillvixtpakten finns ett nationellt ramverk
tor finanspolitiken. Inom ramverket finns fyra budgetpolitiska
mal: ett mal f6r det finansiella sparandet 1 den totala offentliga
sektorn, ett utgiftstak for staten, ett balanskrav i kommunsek-
torn samt ett skuldankare for den konsoliderade bruttoskulden
(Maastrichtskulden).

Enligt 6verskottsmalet ska det finansiella sparandet i offentlig
sektor i genomsnitt vara 1/3 procent av BNP 6ver en konjunk-
turcykel. Eftersom malet avser sparandet 6ver en konjunkturcy-
kel utgér det inte nagon strikt begrinsning f6r finanspolitiken ett
enskilt ar, givet att kompensation for eventuella underskott sker

78 Mlets nivd bestdms av respektive medlemsstat men méste vara forenligt med
en miniminivd som berédknas av Europeiska kommissionen.

79 God konjunktur och hég offentlig skuldséttning (6ver 60 procent av BNP) kréver
snabbare 8tstramning och vice versa. Vid en negativ BNP-tillvaxt eller ett BNP-gap

pd —4 procent eller lagre krévs ingen &tstramning (Europeiska kommissionen,
2019).

80 Se Angerer (2019).
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Diagram 65 Finansiellt och strukturellt
sparande
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Diagram 66 Bruttoskuld
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nir konjunkturen forbittras. For att utvirdera om det finansiella
sparandet dr i linje med ramverket enskilda ar anvinds det struk-
turella sparandet som frimsta indikator. Ar 2020 bedéms det nd
0,3 procent av potentiell BNP och dr dirmed i linje med 6ver-
skottsmalet. Regeringens bedomning i budgetpropositionen fér
2020 dr att det strukturella sparandet blir 0,2 procent 2020.
Utgiftstaket 4r en Gvre grins fOr statens utgifter (exklusive
statsskuldsrantor men med tilligg f6r dlderspensionssystemets
utgifters!) tre dr framdt och faststills av riksdagen. Enligt rege-
ringens riktlinjer ska budgeteringsmarginalen, som r skillnaden
mellan utgiftstaket och de takbegrinsade utgifterna, nistkom-
mande dr vara minst 1,5 procent av de takbegrinsade utgifterna.
Efterfoljande tvd ar ska de vara minst 2 respektive 3 procent.
Syftet med budgeteringsmarginalen ér att 1 forsta hand vara en
buffert om konjunkturen skulle utvecklas annorlunda 4n i rege-
ringens prognos och dirmed leda till hégre utgifter. I Konjunk-

turinstitutets prognos ir budgeteringsmarginalen 2,6 procent av Diagram 67 Utgiftstak och

de takbegrinsade utgifterna 2020, vilket motsvarar 36 miljarder takbegrinsade utgifter
kronor. Som jimfoérelse innehdll budgetpropositionen for 2020 Procent av potentiell BNP
atgirder for ca 30 miljarder kronor. Aven om utgiftstaket dr den  **] 3
restriktion i ramverket som i nuldget utgdr den frimsta begrins- 327 32
ningen for finanspolitiken att stimulera ekonomin via hégre ut- 314 r3t
gifter finns det 4ndé ett betydande utrymme under utgiftstaket 30 F30
(se diagram 67). Det begrinsar inte heller méjligheten att stimu- 294 L 29
lera ekonomin genom skattesdnkningar och det finns inte heller 284 58
négra formella hinder f6r riksdagen att dndra utgiftstaket.s2 27 L,
Balanskravet innebir att varje kommun och region ska bud- ”e ] Lo
getera fOr ett resultat i balans. Om underskott uppstar ska det
negativa resultatet balanseras med motsvarande Gverskott de 706 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22
kommande tre dren. Balanskravet utgér en begrinsning for en- e cade utgifter, oforandrade regler
skilda kommuner men inte f6r offentlig sektor som helhet. D4 = - Takbegransade utgter, bibehdiina ersattningsgrader
det avser ett enskilt ar ger det en ligre flexibilitet f6r kommu- Anm. Oférandrade regler avser oférédndrade

. .. o .. .. . regler inom transfereringar till hushall och
nerna 4n vad 6verskottsmalet g6r.5 Diremot kan kommunerna i scatsbidrag till kommunsektorn, men inklusive

utgiftsdtgarderna for statlig konsumtion och
investeringar.

sultatutjimningsreserven (se fordjupningen ”“Resultat, finansiellt  Kallor: Ekonomistyrningsverket, Riksdagen och
e Konjunkturinstitutet.
sparande och nettostillning i kommunsektorn”). onjuniuTinsttute

viss man utjamna intikterna Sver en konjunkturcykel genom re-

Slutligen finns skuldankaret som ér ett riktmirke f6r
Maastrichtskulden pa medelling sikt. Skuldankaret dr f6r

81 Rlderspensionssystemets utgifter ingar inte i statens budget och styrs darmed
inte av regeringen.

82 Normalt sett gors bara s kallade tekniska justeringar vid varje budgetproposit-
jon, s& att utgiftstaket ska utgora en lika stram begransning fér de offentliga utgif-
terna som innan justeringen.

83 Balanskravet innebér att resultatet inte belastas av investeringsutgiften det 8r da
investeringen genomférdes utan istallet av den &rliga avskrivningen. Darmed kan
det vara lattare for kommuner att stimulera den ekonomiska aktiviteten och samti-
digt uppnd balanserat resultat genom investeringar snarare &n konsumtion, som
har en direkt pdverkan p& drets resultat.



nérvarande faststillt till 35 procent av BNP. Vid en avvikelse
som dr storre dn 5 procent ska regeringen limna en skrivelse till
riksdagen som forklarar avvikelsen och hur den ska hanteras.
Maastrichtskulden har minskat 6ver tid och bedéms 2019 na 35
procent av BNP. Det innebir 1 nuldget att det finns en bety-
dande marginal (ca 250 miljarder kronor) innan en skrivelse
miste ldimnas till riksdagen. Vid en lingre lagkonjunktur kan fi-
nanspolitiska atgirder behdva vidtas under flera dr. I ett sidant
lige riskerar skulden att vixa snabbt da underskott ackumuleras
varje ar.

RAMVERKEN GER UTRYMME FOR FINANSPOLITISKA
STIMULANSER OM SVERIGE GAR IN I EN LAGKONJUNKTUR

Enligt Konjunkturinstitutets prognos fér offentliga finanser
finns det utrymme att stimulera ckonomin genom expansiv fi-
nanspolitik 1 hindelse av en ligkonjunktur. Stabilitets- och till-
vixtpaktens grinsvirde f6r det finansiella sparandet i den korri-
gerande delen pa —3 procent av BNP ger utrymme att férsvaga
sparandet med ca 150 miljarder kronor, givet en prognos for det
finansiellt sparande ndra balans 2020. I en ligkonjunktur férsva-
gas dock sparandet dven i franvaro av aktiv finanspolitik genom
de automatiska stabilisatorerna. Vid en djup ligkonjunktur kom-
mer dirfér utrymmet £6r aktiv expansiv finanspolitik att vara be-
tydligt mindre.s+

Det nationella ramverket kriver éver tid ett storre sparande
in Stabilitets- och tillvixtpakten men Gverskottsmalet avser spa-
randet 6ver en konjunkturcykel och utgér dirmed inte nigon
strikt begrinsning ett enskilt ar. Gillande utgiftstak kan utgbra
en restriktion for aktiva utgiftsitgirder i en ligkonjunktur, dock
tenderar en efterfragedriven ligkonjunktur att leda till en ligre
inflation och l6neutveckling. Eftersom utgiftstaket dr nominellt
bestimt kan de ligre nominella utgifterna bidra till att utrymmet
tor utgiftsatgirder dirmed Okar.

Medan Stabilitets- och tillvixtpakten innehaller formulerade
konsekvenser fOr att bryta mot ramverket saknar det nationella
ramverket sddana. Att bryta mot ramverket, utan goda skil, kan
dock riskera fértroendet £6r bade ramverket och de offentliga fi-
nanserna.

84 Den senaste berdkningen av de svenska automatiska stabilisatorernas storlek
med avseende pd konjunkturen ar 0,5 procent (se Konjunkturinstitutet 2018). Det
innebar att om BNP-gapet faller fran noll till -4 procent, vilket &r ndgot mildare &n
under finanskrisen, forsamras det finansiella sparandet som andel av BNP med 2
procentenheter eller 100 miljarder kronor. I en sddan situation aterstar 50 miljar-
der kronor till aktiva 8tgérder om det finansiella sparandet var noll i utgdngslaget.
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