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I Lénebildningsrapporten analyserar vi varje ar de samhaillsekonomiska
torutsittningarna for 16nebildningen.

Den arliga rapporten Miljé, ekonomi och politik ir en 6versyn och analys av
miljopolitikens samhillsekonomiska aspekter.
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Specialstudier, Working paper, PM och som remissvar.

Du kan ladda ner samtliga rapporter fran var webbplats, www.konj.se. Den senaste
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Forord

I Konjunkturinstitutets myndighetsinstruktion ingar att genomféra lang-
siktiga framskrivningar av de offentliga finanserna och bedéma de offent-
liga finansernas langsiktiga hdllbarhet. Regeringen anger varje ar ramarna
tor uppdraget i Konjunkturinstitutets regleringsbrev. Bedémningen ska
vara kvantitativ och bér enligt regleringsbrevet omfatta ett antal scenarier.

Detta dr Konjunkturinstitutets sjitte rapport om den lingsiktiga héllbar-
heten i de offentliga finanserna. Féregiende rapport publicerades i mars
2016 som specialstudie 47 med titeln ”Hallbarhetsrapport 2016 f6r de of-
fentliga finanserna”. Arets rapport, liksom féregaende tre rapporter, finns
Oversatt till engelska och ingar 1 Konjunkturinstitutets serie Occasional Stu-
dies.

Karolina Holmberg har varit projektledare. Mikaela Bolin, Gustaf Norre-
feldt, Ulla Robling, Elin Ryner och Markus Sigonius har ocksa deltagit i
projektet.

Konjunkturinstitutet vill rikta ett varmt tack till referensgruppen som har
f6ljt arbetet med drets rapport och limnat virdefulla synpunkter. I refe-
rensgruppen ingar Thomas Eisensee (Finansinspektionen), Niklas Frank
(Finanspolitiska radet), Annika Wallenskog (Sveriges Kommuner och
Landsting) och Mikael Witterblad (SNS). Referensgruppen delar inte néd-
vindigtvis de slutsatser som dras i rapporten och ansvarar inte heller f6r
eventuella felaktigheter i rapporten.

Stockholm den 24 februari 2017.

Urban Hansson Brusewitz

Generaldirektor
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Sammanfattning

I denna rapport gors en bedémning av hallbarheten i de offentliga finanserna. Ut-
gangspunkten dr det offentligfinansiella och makroekonomiska liget sisom det sdg ut i
december 2016 enligt Konjunkturinstitutets beddmning, och SCB:s befolkningspro-
gnos fran oktober 2016. Syftet med hallbarhetsbedémningar av detta slag 4r att i ett
tidigt skede identifiera potentiella risker f6r framtida obalanser i de offentliga finan-
serna.

De offentliga utgifterna skrivs fram utifrin antagandet att det offentliga vilfardsata-
gandet hdlls oférindrat pa nuvarande nivd. Med offentligt vilfirdsatagande avses hir
en sndv definition som fokuserar pa den offentliga budgetens utgiftssida. Andra
aspekter av offentligt dtagande sasom till exempel marknadseffektivitet och inkomst-
tordelning beaktas inte. Antagandet om oférindrat vilfirdsdtagande innebir att per-
sonaltitheten 1 vilfirdstjansterna behills pa nuvarande niva. De offentliga inkomster-
na skrivs fram givet de skatteregler som for nirvarande giller.

Analyshorisonten stricker sig 1 huvudsak till 2040, men i rapporten redovisas dven
framskrivningar av offentliga utgifter och inkomster till 2100. Berdkningarna visar att
bdde de offentliga inkomsterna och utgifterna 6kar som andel av BNP fram till 2040,
givet att de antaganden som gors 1 berdkningarna uppfylls. Det dr framfor allt utgifter-
na for vilfirdstjdnster som Okar, vilket framst férklaras av att andelen dldre 6kar i
torhallande till den arbetsféra befolkningen. Den hoga flyktinginvandringen under
2015 leder till en kortsiktigt hég tillvaxt i den offentliga konsumtionen. Men eftersom
BNP samtidigt férvintas vixa i god takt 6kar den offentliga konsumtionen knappt
som andel av BNP. Inkomsterna 6kar bland annat pa grund av att hushillens kon-
sumtion vixer lite snabbare dn BNP.

Sammantaget visar utvecklingen, i rapportens huvudscenario, ett fortsatt underskott i
det primira sparandet framéver. Underskottet 1 det primdra sparandet dr av en sddan
storleksordning att den offentliga sektorns nettoférmdégenhet faller frin motsvarande
20 procent av BNP i dag till 14 procent av BNP 2040.

DAGENS SKATTEREGLER KAN INTE RIKTIGT FINANSIERA DE OFFENTLIGA
UTGIFTERNA I FRAMTIDEN

Hallbarhet kan anses rada om utvecklingen av de offentliga finanserna leder till att den
finansiella nettoférmdgenheten pa ling sikt stabiliserar sig som andel av BNP. Ett
striktare hallbarhetskriterium dr att nettoférmogenheten ska vara ungefir oférindrad
pa nuvarande nivd. Utifran dessa kriterier kan alltsa de offentliga finanserna inte anses
riktigt hallbara fram till 2040 i rapportens huvudscenario. For att de ska anses vara
héllbara, enligt detta striktare héllbarhetskriterium, behéver skatterna héjas, eller utgif-
terna hallas tillbaka. Det rér sig dock endast om en begrinsad budgetforstirkning i
huvudscenariot. I det fall skatterna héjs behdvs en héjning av skattekvoten (skatter
och avgifter som andel av BNP) med i genomsnitt 0,4 procentenheter fram till 2040.

Enligt den av EU-kommissionen framtagna S2-indikatorn dr de offentliga finanserna
diremot hallbara i ett odndligt tidsperspektiv. Det beror pa att nettoférmdégenheten
stabiliserar sig pa riktigt lang sikt. Stabiliseringen sker dock pé en negativ niva, det vill
siga vid en nettoskuldsittning fér den offentliga sektorn.



HALLBARA OFFENTLIGA FINANSER FORUTSATTER ATT VI ARBETAR ALLT
LANGRE OCH BLIR ALLT FRISKARE

Huvudscenariot i rapporten bygger pa antagandet om att vi, i takt med att medellivs-
lingden Okar, arbetar allt lingre (uttridesaldern fran arbetsmarknaden stiger) och att
de dldre i befolkningen blir allt friskare (det vill sdga behovet av vilfiardstjdnster bland
aldre avtar).

I ett alternativscenario antas att uttridesaldern fran arbetsmarknaden inte senareldggs
och att efterfrigan pa vard och omsorg bland ildre, vid en specifik dlder, f6rblir den-
samma som 1 dag. I detta scenario 6kar de offentliga utgifterna mer i férhallande till
BNP, vilket beror bade pa en snabbare tillvixttakt i den offentliga konsumtionen och
pd att BNP utvecklas svagare nir arbetslivet inte férlings. I detta scenario behéver
skattekvoten hdjas med 1 genomsnitt 1 procentenhet till 2040, £6r att de offentliga
finanserna ska vara hallbara.

I ett ytterligare alternativscenario antas att personaltitheten inom vilfirdstjansterna
gradvis minskar. Detta innebir en ligre standardférbittring dn i huvudscenatiot, vilket
leder till att de offentliga utgifterna i stillet faller som andel av BNP. Jimfért med
huvudscenariot medfér detta en budgetforstirkning. Om budgetforstirkningen tas ut
pé inkomstsidan kan skattekvoten sinkas med i genomsnitt 0,4 procentenheter till
2040 samtidigt som de offentliga finanserna blir hallbara.

FORBATTRAD HALLBARHET JAMFORT MED FORRA ARETS RAPPORT

Jamfért med den bedémning som gjordes 1 hallbarhetsrapporten f6r 2016 har den
langsiktiga hdllbarheten i de offentliga finanserna forbittrats visentligt.

Det beror pé ligre primira utgifter till f6ljd av en dndrad demografisk prognos, men
frimst pa ldgre direkta utgifter f6r flyktingmottagandet. Ett hogre primirt sparande
leder i sin tur till en mer gynnsam utveckling av den offentliga sektorns bruttoskuld dn
i forra arets rapport. Dirigenom blir skillnaden i utvecklingen av det finansiella spa-
randet allt stérre ju lingre scenariot skrivs fram. Det visar pd att kortsiktiga féridnd-
ringar i de offentliga finanserna har stor betydelse f6r de langsiktiga framskrivningar-
na, vilket manar till f6rsiktighet i tolkningarna av resultaten.



1 Inledning

Konjunkturinstitutet gbr pa uppdrag av regeringen varje ar en bedémning av den
langsiktiga hallbarheten i de offentliga finanserna. I arets rapport gors en beddmning
av hallbarheten med utgiangspunkt i det offentligfinansiella och makroekonomiska
liget sdsom det sag ut enligt Konjunkturinstitutets bedémning i december 2016, och
SCB befolkningsprognos frin oktober 2016.

Analyshorisonten stricker sig 1 huvudsak till 2040, men i rapporten redovisas dven
framskrivningar av offentliga utgifter och inkomster till 2100. Syftet med héllbarhets-
bedémningar av detta slag dr inte att gbra langsiktiga prognoser utan att i ett tidigt
skede identifiera potentiella risker f6r framtida obalanser i de offentliga finanserna. De
eventuella obalanser som identifieras kan bilda utgangspunkt f6r en diskussion om hur
politiken langsiktigt behdver justeras och ddrmed ocksa for justeringar av finanspoli-
tiska ramverk.

Utvirderingar av den lingsiktiga héllbarheten i de offentliga finanserna ér osdkra av
flera skil. De offentliga utgifterna skrivs i regel fram utifrin ett antagande om att om-
fattningen pa den offentliga sektorns vilfirdsitagande ska vara oférindrat i framtiden.
Olika sitt att definiera oférandrat vilfiardsdtagande har dock stor betydelse f6r hur
utgifterna utvecklas. I grunden mycket osikra beddmningar om ekonomins lingsiktiga
utveckling har 4ven stor inverkan pa resultaten. Vidare dr berikningarna kansliga fér
hur hogt det finansiella sparandet dr vid startperioden f6r berdkningarna. Det innebir
att stora revideringar 1 det finansiella sparandet i utgangsldget har stor betydelse for
den lingsiktiga hallbarheten.

Sammantaget gor detta att resultatet vad giller héllbarheten i de offentliga finanserna
miste tolkas med forsiktighet. Alternativa scenarier for den ekonomiska utvecklingen
kan visa pa hur kinsliga berikningarna ir for vissa centrala antaganden. Rapporten
innehaller bland annat ett alternativscenario, som till skillnad frin huvudscenariot,
antar att uttridesaldern forblir densamma som i dag. Pa sé sitt illustreras betydelsen
for de offentliga finanserna av en gradvis héjning av uttridesaldern fran arbetsmark-
naden och en foérbittrad hilsa bland aldre.

RAPPORTENS DISPOSITION

I ndsta kapitel f6rs en diskussion om hur langsiktig hallbarhet i de offentliga finanser-
na kan mitas och hur oférindrat offentligt valfirdsatagande kan definieras f6r den
offentliga budgetens utgiftssida. I detta kapitel presenteras ocksa det huvudscenario
som analysen i rapporten kretsar kring samt vilka antaganden som dndras i de tva
alternativa scenarier som ocksa ingér i rapporten. Kapitel 3 beskriver den demo-
grafiska utvecklingen och det makroekonomiska scenariot som ligger till grund for
framskrivningarna. Baserat pa dessa scenarier beskrivs sedan i kapitel 4 utvecklingen
av de offentliga finanserna till 2040 1 huvudscenariot. I kapitel 5 analyseras varfor
héllbarheten i de offentliga finanserna har forbittrats visentligt i arets rapport jamfort
med féregiende ars rapport. I kapitel 6 presenteras tva alternativa scenarier f6r de
offentliga utgifterna, och konsekvenser f6r den langsiktiga hallbarheten i de offentliga
finanserna analyseras.! I en fordjupning i detta kapitel redovisas ocksa ett scenario i

1 De olika antaganden som ligger till grund for de olika scenarierna rérande uttradesalder, behov av
vélfardstjanster och personaltdtheten i offentlig sektor &r desamma som i férra drets héllbarhetsrapport.
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vilket de offentliga utgifterna skrivs fram utifrdn ett likartat antagande som regeringen
anvinder i sin hallbarhetsberikning. Syftet dr att 6ka jimforbarheten med regeringens
berdkningar. Slutligen, i kapitel 7, férlings tidshorisonten f6r analysen till 4r 2100. Hir
dras tentativa slutsatser om héllbarheten i de offentliga finanserna pa odndlig tidshori-
sont med hjilp av den si kallade S2-indikatorn.

Till rapporten hor ett appendix med tabeller som ger en 6versikt 6ver nyckeltalen f6r
de offentliga finanserna i de olika scenarierna.
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2 Definitioner och scenarier

Analyser av de offentliga finansernas langsiktiga hallbarhet syftar till att identifiera om
den offentliga sektorns inkomster pa sikt ricker till for att finansiera de offentliga
utgifterna. For att kunna gbra en sddan analys pé ett meningsfullt sitt maste de offent-
liga utgifterna tillatas utvecklas i en takt som speglar att nuvarande ambitionsniva i den
offentliga sektorns samlade vilfirdsatagande gentemot medborgarna uppritthalls. Det
finns dock ingen sjilvklar definition pa vad som kidnnetecknar ett oférindrat offentligt
vilfirdsitagande. Nedan redogérs t6r hur detta begrepp definieras och anvinds i
denna rapport. Vidare redogors f6r de tva alternativa scenarier som analyseras 1 rap-
porten. Sist i kapitlet diskuteras hur de offentliga finansernas langsiktiga hallbarhet
konkret kan analyseras. Vilka kriterier bér vara uppfyllda for att langsiktig hallbarhet
ska anses foreligga?

2.1 Oforandrat offentligt valfardsatagande

I denna rapport anvinds begreppet offentligt vilfirdsitagande i bemarkelsen att det
kan finnas en férvintan om att offentlig sektor kommer att uppritthalla en viss vil-
firdsniva inom de offentliga verksamheterna och ett visst inkomstskydd 1 socialférsik-
ringarna. Andra delar av det offentliga dtagandet, sasom att genom olika ingrepp
uppnad god sambhillsekonomisk effektivitet, en jaimn inkomstférdelning eller makrosta-
bilitet beaktas inte.?

Med oférindrat offentligt vilfirdsdtagande avses i denna rapport att personaltitheten i
vilfirdstjinsterna per brukare forblir densamma som i dag och att nuvarande ersitt-
ningsgrad i transfereringarna i férhallande till inkomsterna bibehalls. Att personal-
titheten i vélfirdstjdnsterna f6rblir konstant innebir dock inte nddvindigtvis att
medborgarna anser att den offentliga ambitionsnivan bibehalls eller, f6r den delen, dr
tillricklig. Om medborgarna upplever att standarden i valfirdstjinsterna halkar efter
jamfort med utvecklingen i den 6vriga ekonomin kan det uppfattas som att vilfirden
forsimras. Sa skulle kunna ske om till exempel den senast tillgingliga teknologin inom
hilso- och sjukvird inte kommer patienter till del. Antagandet om bibehallen perso-
naltithet inkluderar ddrfér, 1 denna rapport, ocksa en viss arlig standardhdjning. Stan-
dardhéjningen foljer av att priserna pa kapitalvaror och andra insatsvaror antas 6ka
langsammare 4n lénerna samtidigt som den andel av produktionskostnaderna som
liggs pa dessa delar halls konstant.3

SCENARIO - INTE PROGNOS

Utvecklingen av de offentliga utgifterna som foljer av definitionen av oférdndrat
offentligt vilfirdsdtagande forutsitter aktiva politiska beslut om utgiftsférandringar.
Anslag och sociala transfereringar som enligt praxis eller lagstiftning dr nominellt
berdknade eller faststillda skulle annars hallas oférindrade. Det bér podngteras att
framskrivningarna av de offentliga utgifterna inte ska ses som en
limplighetsbedémning eller en prognos 6ver den offentliga sektorns framtida

2 Se till exempel Molander (1999) for en generell diskussion av olika motiv for det offentliga tagandet.

3 Detta antagande motiveras och férklaras ytterligare i kapitel 3.
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omfattning. Det ska snarare ses som en berikningsférutsittning fér beddmningen av
den lingsiktiga hallbarheten.

2.2 Tre scenarier ligger till grund f6r analysen

Analysen i rapporten utgér fran ett huvudscenario i vilket utgifterna for offentlig kon-
sumtion och offentliga transfereringar utvecklas enligt ovanstiende definition av ofor-
dndrat offentligt vilfirdsatagande. Huvudscenariot bygger ocksa pa ett antagande om
att uttrideséldern fran arbetsmarknaden (pensionsaldern) successivt stiger fram till
2040, fran nuvarande pd knappt 64 ar till 65 ar (se tabell 1). Samtidigt som dldre antas
forldnga sitt arbetsliv antas de ocksa bli allt friskare. Det vill siga, behovet av vilfards-
tjanster bland ildre, i jimférbara aldersgrupper, minskar successivt 6ver tiden. Dessa
antaganden bor ses i ljuset av att medellivslingden forvintas fortsitta att 6ka i framti-
den. Samtidigt antas intridesdldern pa arbetsmarknaden vara konstant pa nuvarande
niva.

Som kontrast till huvudscenariot berdknas ett alternativscenario 1 vilket uttridesaldern
f6rblir densamma som i dag. Likasd antas dldre inte bli friskare utan behéva sjukvard
och omsorg i samma utstrickning som i dag vid en given dlder. Scenariot, som kallas
oférindrat beteende, ger en illustration av hur mycket hégre de offentliga utgifterna
blir om 6kningen i den férvintade medellivslingden i framtiden inte férmar paverka
vare sig arbetslivets lingd eller behoven av vard och omsorg bland ildre.

I ett ytterligare alternativscenario, som kallas minskad personaltithet, slipps antagan-
det om ofdrindrad personaltithet i vilfirdstjanster och en gradvis minskning av per-
sonaltitheten antas i stillet. Detta innebir ett med tiden foérsimrat offentligt vélfardsa-
tagande sd som begreppet anvinds 1 denna rapport. Standarden per brukare kan dock
6ka dven i detta scenario till £6ljd av mer kapital och insatsférbrukning per anstilld.
Antagandet om minskad personaltithet innebir att offentlig konsumtion faller som
andel av BNP vid of6rindrad dldersstruktur i befolkningen. Detta innebar implicit att
medborgarnas preferenser successivt forskjuts bort fran offentligt finansierade val-
fardstjinster till privat konsumtion.

Tabell 1 Oversikt av scenarier

Uttradesalder fran Behov av Personal-
arbetsmarknaden valfardstjanster tathet
Huvudscenario Okar successivt Minskar successivt Konstant
bland aldre
Alternativscenario Oférandrat Of6randrat Konstant
"oférandrat beteende”
Alternativscenario Okar successivt Minskar successivt Minskar
"minskad personaltathet” bland aldre

2.3 Langsiktig hallbarhet i de offentliga finanserna

NETTOSKULDEN STABIL PA LANG SIKT - ETT NODVANDIGT VILLKOR

Ett kriterium f6r om de offentliga finanserna dr langsiktigt hdllbara dr att den offent-
liga sektorns nettoskuld, eller nettoférmdgenheten, pd ling sikt stabiliserar sig som

12



andel av BNP.# Detta kriterium 4r férenligt med att det intertemporala budgetvillkoret
uppfylls, det vill siga att nuvirdet av den offentliga sektorns inkomster dr lika med
summan av nuvarande nettoskuld och nuvirdet av alla framtida utgifter.

Att den offentliga sektorns nettoskuld inte stindigt vixer som andel av BNP kan ses
som ett nédvindigt villkor f6r finanspolitisk hallbarhet. En stindigt vixande net-
toskuld som andel av BNP leder forr eller senare till att den offentliga sektorn inte
klarar att finansiera rintebetalningarna pa skulden.

Huruvida skulden stabiliseras pa ling sikt beror pé
e den initiala nettoskulden,

e skillnaden mellan den nominella rintan och den nominella BNP-tillvixten
och

e det framtida primira finansiella sparandet, det vill sdga det finansiella sparan-
det exklusive kapitalinkomster och rinteutgifter.

En initial nettoskuld innebdr ett krav pé framtida primira 6verskott for att finansiera
rintebetalningarna pa skulden. Storleken pa dessa 6verskott beror, utéver den initiala
nettoskuldens nivé, ocksa pd skillnaden mellan den nominella rintan och BNP-
tillvixten, den sa kallade rinte-tillvixt-differensen. Det hinger samman med att en
hogre rinta, 4 ena sidan, innebir hogre rintebetalningar. En hogre tillvixt bidrar, 4
andra sidan, till att skulden som andel av BNP halls tillbaka genom att BNP 6kar. Om
skillnaden mellan rdntan och tillvixten dr obefintlig tar dessa effekter ut varandra, det
vill siga BNP-tillvixtens urholkande effekt pd skuldkvoten motsvarar precis rintebe-
talningarna. I sa fall dr balans i det primira sparandet pa ling sikt ett tillridckligt villkor
for att stabilisera skulden som andel av BNP.5

I berikningarna i denna rapport dr rinte-tillvixt-differensen i det nirmaste obefintlig.
Samtidigt giller i Sverige att den offentliga sektorn for nirvarande har en negativ net-
toskuld, det vill siga en finansiell nettoférmogenhet, motsvarande knappt 20 procent
av BNP. Detta medger en viss moijlighet till uthélliga underskott i det primira sparan-
det utan att den offentliga nettoférmdogenheten sjunker. Det motsvarar dock endast
ett langsiktigt negativt primirt sparande pd knappt 0,1 procent som andel av BNP. For
att den offentliga nettoférmogenheten ska stabiliseras som andel av BNP krivs saledes
att det priméra sparandet pa ling sikt dr nira noll.

STABIL NETTOSKULD PA LANG SIKT INGET STRIKT HALLBARHETSKRITERIUM

Att nettoskulden stabiliseras som andel av BNDP ir inte ett sarskilt strikt hallbarhetskri-
terium. Aven linga perioder av 6ver- och underskott kan vara forenligt med en ling-
siktig stabilisering av nettoskulden. Kriteriet bestimmer inte heller pé vilken niva skul-
den borde stabiliseras. En utveckling dir nettoskulden stabiliseras pa 100 procent av

4 Med nettoskuld avses offentlig sektors bruttoskuld minus finansiella tillgdngar. Nettoskulden &r lika med den
finansiella nettoformégenheten med ombytt tecken.

5 Att rantan exakt motsvarar tillvaxten &r forstds ett specialfall, men skillnaden mellan dessa kan normalt antas
vara begransad om man bortser fran cykliska variationer.
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BNP ir, enligt kriteriet, ”lika hallbar” som om nettoskulden stabiliseras pa —100 pro-
cent av BNP.

Ett ytterligare kriterium dr ddrfor att, utéver en stabil nettoskuld som andel av BNP,
ocksd begrinsa nivan som andel av BNP. Detta kan motiveras med att det maste fin-
nas utrymme for att i ligkonjunkturer bedriva en konjunkturstabiliserande politik som
forsimrar nettostillningen. En sadan politik kriver att nettoskulden i utgangsliget inte
ar t6r hog. Vilken niva fér nettoskulden som kan anses vara en évre grins dr dock
svart att kvantifiera. Inget sddant f6rs6k gors 1 den hir rapporten. Utvecklingen stude-
ras med utgdngspunkt i nuvarande niva, som 4r en nettoférmdogenhet och inte en net-
toskuld. Nuvarande niva pa nettoférmogenheten pa knappt 20 procent av BNP antas
utgéra nivan for hallbarhetskriteriet.

NETTOFORMOGENHET ELLER BRUTTOSKULD?

Restriktionen att det maste finnas utrymme for att bedriva en expansiv finanspolitik
vid behov kan ocksa anses medfora restriktioner for bruttoskulden eftersom ménga av
den offentliga sektorns finansiella tillgingar i praktiken kan vara mindre likvida.

I utredningen om 6verskottsmalets konstateras att nettoférmdogenheten teoretiskt sett
ir limpligare som hallbarhetsindikator men att bruttoskulden internationellt sett dr en
vanligare restriktion f6r politiken. Detta férklaras bland annat med att bruttoskulden
ir mindre kinslig f6r olika virderings- och redovisningsprinciper. De finansiella
marknaderna édr sannolikt ocksa mer intresserade av att staten har en ldg bruttoskuld
in av nivin pd nettoférmégenheten. Ett skil till det ér att de offentliga finansiella
tillgangarna kan vara mindre likvida eller 6ronmarkta for speciella syften. Till exempel
finns en stor del av de svenska finansiella tillgingarna i alderspensionssystemet och ar
dirmed avsedda for framtida pensioner.

Om bruttoskulden ur langivarnas perspektiv blir alltfér hég kan dessa kriva riskkom-
pensation i form av hégre rinta. Detta kan 6ka rinte-tillvixt-differensen, bidde genom
hogre rintor och genom den ldgre tillvixt som kan bli féljden. En sadan utveckling
riskerar att leda till en ohéllbar spiral dir 6kad rinte-tillvixt-differens leder till 6kad
skuldsittning som i sin tur ytterligare spir pa kraven pd riskpremier och sa vidare. Det
ar dock likaledes svirt att avgora vid vilken skuldniva det kan uppsta visentliga risk-
premier pa den svenska statsskulden.

Overskottsmalskommittén har kommit fram till att en bruttoskuld f6r den konsolide-
rade offentliga sektorn (Maastrichtskulden) motsvarande 35 procent av BNP ir ett
limpligt riktmirke. Kommittén konstaterar att det dr svart att motivera en viss niva
men anger att 35 procent dr i Overensstimmelse med det féreslagna 6verskottsmalet
pa 1/3 procent av BNP.

HALLBARHETSKRITERIER INOM EU - S1 OCH S2

Inom EU anvinds tva olika indikatorer f6r att mata hallbarheten i de offentliga finan-
serna, S1- och S2-indikatorn.

6 En 6versyn av dverskottsmalet (2016).
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I denna rapport berdknas S2-indikatorn. Den utgér frin den sa kallade intertemporala
budgetrestriktionen — en budgetrestriktion som stricker sig 6ver tiden och inkluderar
bade tidigare, nuvarande och kommande skeenden. Héllbarheten i de offentliga finan-
serna utvirderas med detta synsitt pa odndlig tidshorisont. Att de offentliga finanser-
na dr langsiktigt hallbara innebir att framtida offentliga utgifter kan finansieras av
framtida inkomster och nuvarande finansiella nettoférmogenhet.

En svirighet med S2-indikatorn dr att den dr kinslig f6r vilka antaganden som gors
om demografi och ekonomisk tillvixt, men dven for startpunkten for berdkningarna.
S2-indikatorn dr dessutom en statisk och stiliserad berikning som utgér frin att skat-
teh6jningar kan ske utan att detta paverkar skattebasernas storlek. Det finns anledning
att tro att skattebaserna skulle f6rindras vid en kraftig skatteh6jning, vilket innebér att
skatterna behéver hdjas dnnu mer dn den konstanta héjning som S2-indikatorn visar.
Som komplement till den konventionella S2-indikatorn beriknar Konjunkturinstitutet
dven en variant som tar viss hansyn till denna effekt, kallad S2+-indikatorn.

S1-indikatorn dr i stillet ett matt pa i vilken grad de offentliga finanserna behover
stramas at for att ett lands offentliga bruttoskuld inte ska vixa sig f6r stor. Den tar
fasta pd att en stigande bruttoskuld som andel av BNP kan vara ett tecken pa att de
offentliga finanserna dr pa vig i en ohallbar riktning pa lingre sikt. EU-kommissionen
utgdr fran det tak f6r bruttoskulden som anges 1 stabilitets- och tillvixtspakten, det vill
sdga 60 procent av BNP, och anvinder for nirvarande 2027 som det slutar dd skulden
inte far Gverstiga denna niva. S1 berdknas inte i denna rapport eftersom bruttoskulden
redan ir ligre dn 60 procent av BNP. Diremot studeras hur bruttoskulden férhaller
sig till det foreslagna skuldankaret om 35 procent av BNP.
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3 Demografi och makroekonomi

I detta kapitel beskrivs den demografiska utvecklingen vilken har stor betydelse vid en
bedémning av de offentliga finansernas hallbarhet. Vidare férklaras ocksa de makroe-
konomiska forutsittningarna och vilka antaganden som gors £6r arbetsmarknaden
fram till 2100. Pa kort sikt, till och med 2021, baseras scenariot for makroekonomin
och arbetsmarknaden pa Konjunkturinstitutets prognos frin december 2016. Direfter
gors framskrivningar med hjilp av Konjunkturinstitutets strukturella langsiktsmo-
deller. Sist i kapitlet redog6rs dven f6r de antaganden som ligger till grund £6r fram-
skrivningen av den offentliga konsumtionen.

3.1 Demografisk utveckling

Enligt SCB:s befolkningsprognos frin hdsten 2016 kommer befolkningen i Sverige att
Oka fran 9,9 miljoner 2016 tll 11,9 miljoner 2040 och till 15,0 miljoner 2100.7 Detta
innebir att befolkningen 6kar med ca 20 procent fram till 2040. De kommande fem
dren prognostiserar SCB en arlig befolkningsékning pa drygt 1 procent per dr (se dia-
gram 1). Den snabba 6kningstakten de nirmaste aren férklaras frimst av asylinvand-
ringen.

Diagram 1 Sveriges befolkning
Miljoner respektive procentuell forandring

15 1,4
14 - 1,2
13 - 1,0
12 - - 0,8
11+ - 0,6
10 {04
9+ - 0,2
8 : : : : : : : : : : : - 0,0
1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100
= Miljoner == == Procentuell férandring (hdger)
Kalla: SCB.

ANDELEN ALDRE OKAR

Befolkningens alderssammansittning har generellt stérre konsekvenser f6r det finansi-
ella sparandet i offentlig sektor dn befolkningsdkningen i sig.

Den demografiska férsorjningskvoten anger antalet unga och édldre i relation till antalet
individer i arbetsfor alder (som hir avser 20—064 4r). En lag kvot innebidr en gynnsam
befolkningssammansittning med avseende pa alder. Denna kvot borjade avta under
1980-talet och fortsatte minska till nagra ar in pa 2000-talet. Sedan dess har den 6kat

7 Befolkningsprognosen som ligger till grund fér denna rapport ar den uppdaterade prognos som bestélldes av
Finansdepartementet i oktober 2016. Uppgifterna avser berdknade 8rsmedelvarden.
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och enligt SCB:s befolkningsprognos kommer den att 6ka trendmissigt under resten
av 2000-talet (se diagram 2). Ar 2005 var den demografiska forsérjningskvoten 0,70
vilket innebir att det fanns 70 unga och ildre per 100 individer i arbetsfér alder. Ar
2040 beriknas denna kvot uppga till 0,85 och ar 2100 till 0,96.

Diagram 2 Demografisk forsorjningskvot

Kvot

1,00 0,60
0,95 | L 0,55
0,90 | I 0,50
0,85 | 0,45
0,80 | I 0,40
0,75 | 0,35
0,70 | 0,30
0’65 T T T T T T T T T T T T 0’ 25

1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

m— Total forsérjningskvot = = = Barnférsorjningskvot (héger)
—— Aldreférsérjningskvot (héger)

Anm: Med demografisk forsoriningskvot avses hér kvoten mellan antalet individer utanfér arbetsfér alder och
antalet individer i arbetsfor dlder. Arbetsfor alder avser har 20—64 ar. Diagrammet visar total forsorjningskvot
uppdelad p& barnférsorjningskvot (antal individer 0—19 &r i relation till befolkningen i arbetsfér alder) och
aldreférsorjningskvot (antal individer 65 &r och &ldre i relation till befolkningen i arbetsfor 8lder).

Kalla: SCB.

Det ir i allt visentligt den vixande andelen édldre som bidrar till 6kningen i f61rs61j-
ningskvoten. Barnférsérjningskvoten kar dock pétagligt under det ndrmaste decen-
niet.

Aldreforsoriningskvoten, det vill siga antalet individer 6ver 65 4r i forhéllande till
antalet som 4r 20—64 ir, vintas 6ka frin nuvarande 0,34 till 0,52 4r 2100. Det ar i
synnerhet andelen som 4r 80 ar och dldre som dkar som andel av befolkningen (se
diagram 3). Till 2040 vintas andelen 6ver 80 ar att vixa fran ca 5 procent i dag till
knappt 8 procent av den totala befolkningen. Denna tillvixt fortsitter sedan och
gruppen utgdr knappt 12 procent av befolkningen 2100. Gruppen 65—79 ar férvintas
fortsitta att utgdra ca 15 procent av befolkningen.

17



Diagram 3 Befolkningens dlderssammansattning
Procent av totala befolkningen

30 62
25 | I 60
20 | |- 58
15 | I 56
10 | I 54
5 -] - 52
O T T T T T T T T T T T T 50
1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100
0-19 &r = = = 20-64 ar (hdger)
65-79 8r — — — 80 &r och aldre
Kalla: SCB.

3.2 Antaganden for arbetsmarknaden

Konjunkturinstitutets prognos om en fortsatt god konjunkturutveckling de nirmaste
dren innebdr att arbetskraftsdeltagandet och sysselsittningsgraden stiger ndgot samti-
digt som arbetslosheten sjunker ytterligare till 6,5 procent 2021.8

Efter 2021 ligger Konjunkturinstitutets langsiktiga arbetsmarknadsmodell KAMEL,
tillsammans med Konjunkturinstitutets bedémningar av hur arbetsmarknaden kom-
mer att utvecklas, till grund f6r framskrivningarna av arbetsmarknaden. I KAMEL
paverkas arbetsmarknadsvariablerna av férindringar i sammansittningen av befolk-
ningen i termer av kén, alder och fédelseregion.? Olika grupper av befolkningen skiljer
sig 4t 1 olika avseenden, till exempel hur stor andel som deltar i arbetskraften, hur stor
andel som 4r sysselsatta och hur hég medelarbetstiden dr f6r de sysselsatta. I modell-
framskrivningen antas dessa beteenden i huvudsak bestd.1o Gruppen utomeuropeiskt
fodda, som har en jimférelsevis lag sysselsittningsgrad, vixer relativt andra grupper
fram till bérjan av 2030-talet vilket bidrar till att minska sysselsittningsgraden. Syssel-
sattningsgraden hills dock uppe av att arbetsmarknadsatgirder som redan genomforts
bedéms ha fortsatta positiva effekter. Detta innebir att sysselsittningsgraden for al-
dersgruppen 15-74 ar efter 2021 halls ungefir konstant pa drygt 67 procent fram till
2030. Efter 2040 borjar sysselsittningsgraden stiga trendmissigt. Ar 2100 é4r den

72 procent. Denna trend beror pa antagandet om stigande uttridesdlder som redogdrs
for mer noggrant nedan.

8 Konjunkturinstitutet (2016b)

9 I modellen definieras 480 olika grupper pa arbetsmarknaden, baserat pa kon, 60 &ldersgrupper (15-74 ar)
och fyra ursprungsgrupper (Sverige, Norden exklusive Sverige, Europa exklusive Norden och utanfér Europa).

10 KAMEL anvénder 2015 som basar for sina demografiska framskrivningar. Det innebér att en viss diskrepans
uppstar mellan arbetskraftsdeltagande och arbetsléshet i KAMEL och den syn pa arbetsmarknaden som presen-
terades i Konjunkturldget december 2016. De arbetsmarknadsvariabler som anvands i hallbarhetsberék-
ningarna utgar fran KAMEL men kalibreras for att vara samstammiga med den arbetsmarknadssyn som
presenterades i Konjunkturldget december 2016. Se "Utvecklingen pa arbetsmarknaden p& 1&ng sikt”,
Konjunkturinstitutet (2016b), for en beskrivning av de effekter som i och med kalibreringen inkluderas i
hgIlbarhetsberékningarna.
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STIGANDE MEDELLIVSLANGD TALAR FOR FORLANGT ARBETSLIV

Huvudscenariot for arbetsmarknaden baseras pa lang sikt i princip helt pa demo-
grafiska framskrivningar. Inga strukturella férindringar antas paverka arbetsmark-
naden, utéver den foérlingning av arbetslivet som beskrivs nedan.

Uttrddesdldern, det vill sdga den édlder d4 man limnar arbetsmarknaden, antas 6ka
successivt, samtidigt som intridesdldern pa arbetsmarknaden halls konstant.!! Anta-
gandet om stigande uttridesdlder kan ses som att individer 60 ar och éldre successivt
”foryngrar” sitt arbetsmarknadsbeteende med fyra ar fram till 4r 2100. Detta innebér
att 60-dringar 2100 1 genomsnitt beter sig som dagens 56-dringar vad giller arbets-
kraftsdeltagande, sysselsittningsgrad, arbetade timmar och sa vidare. Det innebir vi-
dare att den genomsnittliga uttridesaldern fran arbetsmarknaden antas stiga med fyra
ar till 2100, frin nuvarande nivad pa 64 4r. Till 2040 antas den genomsnittliga uttrd-
desaldern ha hunnit stiga med drygt 1 ar.12

Antagandet om féryngrat beteende péd arbetsmarknaden vilar 1 huvudsak pa SCB:s
prognos 6ver hur medellivslingden kommer att utvecklas framéver. I dag dr den f61-
vintade aterstiende medellivslingden f6r en 65-dring drygt 20 ar. Till 2040 har den
Okat till knappt 23 ar och till ar 2100 till ndstan 27 ar enligt SCB:s demografiska pro-
gnos. I huvudscenariot antas att den stigande medellivslingden delvis sker i form av
friska, aktiva dr. Den vintas ddrfor ga hand i hand med ett férldngt arbetsliv.

Med en férvintad aterstaiende medellivslingd f6r en 65-aring pa 20 dr dr den forvin-
tade tiden som pensiondr dirmed ungefir hilften sa ling som tiden i arbetslivet. Anta-
gandet om fyra drs beteendeféryngring till 4r 2100 innebir att férdelningen mellan
arbetsliv och ar som pensionir halls ungefir konstant.13

Stigande uttridesalder frin arbetsmarknaden framdver innebir en fortsittning av en
redan pigdende trend. Arbetskraftsdeltagandet i aldersgruppen 55—064 ér har 6kat
trendmadssigt sedan 1970-talet. Fram till 1990-talets bérjan férklaras detta av kvinnors
Okade arbetskraftsdeltagande. Sedan dess har deltagandet i arbetskraften 6kat bland
bade min och kvinnor i denna aldersgrupp. I dldersgruppen 65—74 ar har arbets-
kraftsdeltagandet 6kat bland bade min och kvinnor dtminstone sedan 2001, da SCB
ater borjade inkludera aldersgruppen i arbetskraftsunderskningarna. Ar 2015 deltog
var sjitte person i denna dldersgrupp pa arbetsmarknaden jamfort med var tionde
2001. Det 6kade arbetskraftsdeltagandet bland aldre har bidragit till att den genom-
snittliga uttriddesaldern har 6kat med nistan 2 ar sedan slutet av 1990-talet.

LANGRE ARBETSLIV BIDRAR TILL ATT HALLA NERE DEN EKONOMISKA
FORSORININGSKVOTEN

Antagandet om beteendeforyngring bland ildre pa arbetsmarknaden innebir att ar-
betskraftsdeltagandet bland aldersgruppen 65—74 ar Skar fran 17 procent 2015 till

11 En stigande uttradesalder frén arbetsmarknaden &r i linje med senaste Langtidsutredningen déar det i
basscenariot antas att en kande medellivsldngd leder till en hogre pensionsélder, se Langtidsutredningen
(2015).

12 Detta antagande kontrasteras med alternativscenariot ofdréndrat beteende i vilket beteendet pa
arbetsmarknaden ar konstant i alla 8ldersgrupper under hela framskrivningsperioden.

13 Okningen av pensionsdldern i huvudscenariot som foljer av antagandet om beteendeféryngring sammanfaller
i stor utstréckning med utvecklingen av den riktalder fér pension som Pensionsaldersutredningen féreslar. Se
Atgérder for ett langre arbetsliv (2013) och Konjunkturinstitutet (2015).

19



23 procent 2040 och 40 procent 2100. Fér dldersgruppen 15—74 ar som helhet inne-

bir antagandet om beteendeféryngring ca 4 procentenheter hdgre arbetskraftsdel

ta-

gande och sysselsittningsgrad 2100 jimfort med utvecklingen vid oférindrat bete-

ende. Ar 2040 ir effekten av antagandet ca 1 procentenhet hégre arbetskraftsdelta-

gande och sysselsittningsgrad (se diagram 4).

Diagram 4 Arbetskraftsdeltagande och sysselsattningsgrad, 15-74 ar
Procent av befolkningen, 15—74 &r

76 76
74 - 74
72 - L 72
70 - I 70
68 - I 68
66 - I 66
64 | I 64
62 T T T T T T T T T T T T 62
1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

Arbetskraftsdeltagande, huvudscenario
—— Sysselséattningsgrad, huvudscenario

= = = Arbetskraftsdeltagande, oférdndrat beteende
— — — Sysselséattningsgrad, oférandrat beteende

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Huvudscenariot innebir att arbetskraftsdeltagandet 2040 i stort sett kommer att vara
pd samma niva som i dagsliget, det vill siga pd ca 72 procent. Ett 6kat arbetskraftsdel-
tagande bland dldre motverkas pa denna sikt av att gruppen utomeuropeiskt fédda
med ett ldgre arbetskraftdeltagande vixer.1 Direfter sker en 6kning av arbetskraftsdel-
tagandet, vilket beror pi ett fortsatt vixande arbetskraftsdeltagandet bland dldre och
pd att andra grupper med hogt arbetskraftsdeltagande da vixer relativt snabbt. Syssel-
sdttningsgraden, andelen sysselsatta bland befolkningen i arbetsfor alder, visar en lik-
nande utveckling.

Den ekonomiska férsérjningskvoten speglar f6rsorjningsbetinget f6r den forvirvsar-
betande befolkningen bittre 4n den rena demografiska férsérjningskvoten. Den eko-
nomiska f6rsérjningskvoten definieras som kvoten mellan antalet ekonomiskt inaktiva
(det vill sdga ej sysselsatta) 1 befolkningen och antalet sysselsatta. Denna kvot dr drygt
1,0 f6r ndrvarande, vilket innebir att det finns ungefir lika manga ekonomiskt inaktiva
personer som sysselsatta. De ndrmaste aren stiger kvoten relativt snabbt till 1,1 da
antalet eckonomiskt inaktiva i befolkningen stiger snabbare dn antalet sysselsatta. Efter
2030 idr den i stort sett ofdrindrad. Om uttrideséldern fran arbetsmarknaden i stillet
halls konstant framdéver, sasom i alternativscenariot med oférindrat beteende, fortsit-
ter kvoten att stiga under hela framskrivningsperioden till 1,2 4r 2100 (se diagram 5).

14 Hansyn tas till att stérre invandring &n normalt innebér att andelen nyanlanda kommer utgéra en stérre del
av gruppen utomeuropeiskt féodda. Eftersom nyanlénda inledningsvis har ett lagre arbetskraftsdeltagande
paverkas det genomsnittliga arbetskraftsdeltagandet. I takt med att dessa personer har varit langre i Sverige
antas arbetskraftsdeltagandet i gruppen utomeuropeiskt fodda 6ka. Efter 15 &r antas arbetskraftsdeltagandet
var lika hogt fér de som nu kommer till Sverige som for gruppen utomeuropeiskt fodda i genomsnitt.
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Diagram 5 Ekonomisk forsorjningskvot

Kvot

1,3 1,3
1,2 - 1,2
1,1-] - 1,1
1,0 - - 1,0
0,9 - - 0,9
0,8 —-0,8

T T T T T T T T T T T
1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

= Huvudscenario = = Ofdrandrat beteende

Anm. Med ekonomisk férsérjningskvot avses kvoten mellan antalet ej sysselsatta i befolkningen och antalet
sysselsatta.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

3.3 Makroekonomin pa lang sikt

Hogkonjunkturen forstirks de nidrmsta dren for att sedan klinga av.’s Det langsiktiga
makroscenariot frin 2022 och framit bygger pd det férenklande antagandet att eko-
nomin ir i konjunkturell balans. BNP-tillvixten bestims dé av den demografiskt be-
tingade utvecklingen av arbetade timmar och den teknologiska utvecklingen, som
tillsammans med kapitalbildningen, ger den aggregerade produktivitetstillvixten.!6

NAGOT LAGRE PRODUKTIVITETSTILLVAXT

Den irliga tillvixttakten i produktiviteten i ekonomin som helhet har varit i genom-
snitt 1,7 procent per ar sedan 1980-talets botjan (se tabell 2). Fram till 2040 antas dock
produktivitetstillviaxten bli ndgot ligre. Det beror pa att det sker en 6kning av efterfra-
gan inom den offentliga sektorn som tringer undan andra sektorer med hogre pro-
duktivitetstillvixt.

15 Konjunkturinstitutet (2016b)
16 Konjunkturinstitutets makroekonomiska modell KAVEL anvands for att berdkna hur férsérjningsbalansen

utvecklas. KAVEL beskrivs narmare i "Appendix 1: Fordjupad beskrivning av det makroekonomiska scenariot” i
Konjunkturinstitutet (2016a).
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Tabell 2 Arbetade timmar, produktivitet och BNP
Genomsnittlig procentuell forandring

1981-2015 2016-2040 2041-2100

Befolkning 0,5 0,8 0,4
Arbetskraft 0,5 0,6 0,4
Sysselsattning 0,4 0,6 0,4
Arbetade timmar 0,5 0,6 0,4
Produktivitet 1,7 1,5 1,6
BNP, fast pris 2,2 2,1 2,0
Hushallens konsumtion 1,9 2,5 2,3
Offentlig konsumtion 1,2 1,4 0,9
BNP per capita, fast pris 1,7 1,3 1,6
BNP, I6pande pris 5,8 4,3 4,3

Anm. Vardena for 2016—2040 och 2041-2100 &r berdknade for rapportens huvudscenario.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Antalet arbetade timmar ékar nagot snabbare fram till 2040 dn det historiska genom-
snittet, men direfter 4r 6kningen nigot ligre dn genomsnittet de senaste 35 aren.
BNP-tillvixten, som approximativt ir summan av tillvixttakterna for arbetade timmar
och produktivitet, dr fram till 2040 aningen ligre dn det historiska genomsnittet.

FORSORININGSBALANSEN STYRS AV DEMOGRAFIN

Utvecklingen av den offentliga konsumtionen antas (som beskrivs i detalj i nista av-
snitt) till storsta delen bestimmas av demografin. En stigande forsorjningskvot, till-
sammans med antagandet om oférindrad personaltithet inom vilfirdstjansterna, gr
att en allt stérre andel av de arbetade timmarna i ekonomin anvinds fr produktion av
vilfardstjanster. Tillsammans med antagandet att personalkostnader utgér en konstant
andel av konsumtionsutgifterna innebir detta att offentlig konsumtion ékar trend-
missigt som andel av BNP fram till slutet av 2030-talet i huvudscenariot (se nista
kapitel).

Investeringarna i ekonomin skrivs fram 1 en sadan takt att kapitalstocken, i 16pande
pris, dr konstant i relation till nominell BNP.

Hushillens konsumtion antas 6ka med befolkningstillvixten plus den standardékning
som produktivitetstillvixten mojliggdr. I huvudscenariot vixer hushillens konsumtion
per capita med 1,7 procent per ar fram till 2040, vilket 4r ndgot mer dn det historiska
genomsnittet 1981—2015 pa 1,4 procent per ar.

Den demogratiska utvecklingen innebir en forskjutning av befolkningen fran en hég
andel medelalders, som har hég sparbenigenhet, till dldre som sparar mindre. Detta
motiverar ett ldgre finansiellt nettosparande mot omvirlden och kommer till uttryck
genom att nettoexporten faller som andel av BNP. Den avtar trendmissigt till mitten
av 2030-talet och haller sig direfter omkring 1 procent av BNP i genomsnitt till 2100.
Overskottet i den (primira) bytesbalansen motiveras av att summan av EU-avgiften
och utvecklingsbistindet antas motsvara ungefir denna niva.

Totalavkastningen pd finansiella tillgangar antas vara 4,5 procent pa sikt. I nulaget ar
rintorna ldgre dn de varit historiskt. Den rintebana som anvinds i berdkningarna byg-
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ger pa att rintan normaliseras under det kommande decenniet sa att alla rintor ar

4,5 procent 2027.17 Avkastningen pa aktier dr dven den 4,5 procent efter 2027 vilket
fordelas som 2,5 procents direktavkastning och 2,0 procents virdetkning. Inflationen
beridknas vara 2,0 procent pa sikt vilket ger att de reala avkastningarna dr 2,5 procent.

Normalt kan ett lands finansiella stillning antas paverka den rintesats till vilken den
offentliga sektorn kan lana. Goda offentliga finanser med arliga verskott och lag
bruttoskuld belénas med en lag rintesats pd kapitalmarknaden. I berikningarna i
denna rapport bortses fran detta samband. Saledes utvecklas rintesatserna oberoende
av den offentliga sektorns finansiella stillning.

3.4 Antaganden om offentlig konsumtion

OFFENTLIG KONSUMTION MEST INDIVIDUELL KONSUMTION

Offentlig konsumtion 4r den utgiftskategori i det finansiella sparandet som paverkas
mest av demografiska férindringar. Antaganden rérande offentlig konsumtion ar
darfor viktiga f6r analysen av den langsiktiga héllbarheten i de offentliga finanserna.

Den offentliga konsumtionen kan delas in i tva kategorier, individuell och kollektiv
offentlig konsumtion. Individuell offentlig konsumtion ir den konsumtion som kan
knytas till en anvindare, vilket inkluderar storre delen av vilfirdstjansterna. Den kan
grovt delas upp i hilso- och sjukvard, utbildning och socialt skydd enligt den s kal-
lade COFOG-indelningen (classification of the functions of government). Var och en
av dessa kategorier svarar f6r en knapp fjirdedel av offentlig konsumtion. Socialt
skydd avser framfor allt dldreomsorg men dven barn- och ungdomsvird, fritids, famil-
jedaghem och arbetsmarknadsatgirder. Kollektiv konsumtion 4r den konsumtion som,
i motsats till individuell konsumtion, inte kan knytas till en anvindare utan ir till Sver-
vigande del en kollektiv nyttighet. Det handlar till exempel om polisen och férsvaret.

Foérdelningen mellan individuell och kollektiv konsumtion har varit stabil de senaste
10 dren ddr den individuella konsumtionen stir £f6r ca 70 procent av den totala offent-
liga konsumtionen (se diagram 6). Dessforinnan skedde en férskjutning mot ligre
andel kollektiv konsumtion, frimst pa grund av att fOrsvaret minskade.

171 férdjupningen “Lga reala rantor ger svagare offentliga finanser” i kapitel 7 beskrivs effekten pa de
offentliga finanserna under en alternativ réntebana dar 4,5 procent i avkastning nds forst 2040.
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Diagram 6 Offentlig konsumtion efter &ndamal, 1995-2015
Procent av offentlig konsumtion
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Anm. De tre vanstra kategorierna utgor individuell offentlig konsumtion och 6vriga kategorier kollektiv offentlig
konsumtion.

Kalla: SCB.

GENOMSNITTLIG KOSTNAD FOR VALFARDSTIJANSTER STORST FOR DE ALDRE

I framskrivningen av den offentliga konsumtionen antas den kollektiva konsumtionen
folja den totala befolkningstillvixten. Den individuella konsumtionen skrivs fram uti-

fran hur befolkningen i olika aldersgrupper utvecklas, eftersom utnyttjandet av indivi-
duella vilfirdstjanster skiljer sig visentligt at mellan olika aldrar.

Av diagram 7 framgdr den genomsnittliga kostnaden per person och dldersgrupp fér
de tre kategorierna av individuell offentlig konsumtion — hilso- och sjukvard, utbild-
ning och socialt skydd. Kostnaderna baseras pa SCB:s berikningar. Fér barn och ung-
domar stir utbildning f6r huvuddelen av kostnaderna f6r offentlig konsumtion. Utgif-
terna for valfirdstjanster for individer i arbetsfor alder dr i genomsnitt relativt laga.
Genomsnittskostnaden per individ f6r den individuella offentliga konsumtionen tilltar
fran 65 dr och uppadt. Det beror frimst pa att kostnader for dldreomsorgen inom soci-
alt skydd tillkommer och sedan ékar med dldern. Aven kostnaden for hilso- och sjuk-
vird 6kar fran 65 ar men dr oférindrad efter 85 drs alder. Det dr de édldre som star for
den hogsta genomsnittliga kostnaden. Jamfort med en skolungdom dr den genom-
snittliga kostnaden dubbelt sa hog f6r en person i dldersgruppen 90—94 ar och tre
ganger sa hog for en person Gver 95 ar.
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Diagram 7 Genomsnittlig kostnad for individuell offentlig konsumtion per person
och 3dldersgrupp, 2014
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Anm. Kostnaderna &r berédknade av SCB baserat pa enkétdata och registerkallor. En summering av kostnaderna
med hénsyn tagen till befolkningen i respektive dldersgrupp éverensstammer inte fullt ut med de totala
kostnaderna for individuell offentlig konsumtion enligt nationalrdkenskaperna samma ar.

Kalla: SCB.

Som redogjordes for ovan, forvintas andelen édldre 6ka kommande decennier (dldre-
férsorjningskvoten stiger) och 6kningen dr framfor allt tydlig i gruppen 80 ar eller
dldre. Genomslagskraften pa offentlig konsumtion blir sirskilt stor nir denna grupp
Okar eftersom den genomsnittliga kostnaden dr mycket hogre dn f6r unga.

DE ALDRE ANTAS BLI ALLT FRISKARE

Behovet av vilfirdstjinster antas vara konstant 6ver tid bland individer upp till 64 ars
alder. Det innebir att personer i respektive dldersgrupp upp till 64 ar antas utnyttja
vilfardstjdnster i samma utstrdckning i framtiden som i dag (enligt diagram 7). Dire-
mot gors antagandet att dldre blir allt friskare i takt med att den férvintade medellivs-
lingden stiger. Den dterstiende medellivslingden f6r en 65-aring vintas 6ka med nis-
tan sju dr fram till 4r 2100. Samtidigt gbrs antagandet att en person 6ver 65 ar under
samma period blir friskare motsvarande 5 dr.18 Det innebdr att en genomsnittlig 70-
aring ar 2100 antas vara i behov av samma mingd individuell offentlig konsumtion
som dagens 65-aring, att en 75-dring ar 2100 dr i samma behov som dagens 70-éring,
och sa vidare. Till 2040 antas den totala ’beteendeforyngringen” vara 1,5 ar. Antagan-
det innebir att antalet dldre kommer att anvinda allt mindre vélfardstjdnster vid jim-
torelse av respektive aldersgrupp, men givet att medellivslingden 6kar kommer de
ildre anvinda mer vilfirdstjanster totalt sett Gver sin livstid jamfort med nu. Samtidigt
giller antagandet om bibehallen personaltithet vilket innebir att vatje anvindare fort-
farande moter samma personaltithet.

BIBEHALLEN PERSONALTATHET MEDGER VISS STANDARDOKNING

Definitionen av bibehdllen personaltithet inom offentlig konsumtion ar att invanarna
ska mota samma mingd personal och samma standard i vélfirdstjinsterna oberoende
av hur befolkningssammansittningen férdndras éver tid. Detta innebir att den offent-

18 Se Konjunkturinstitutet (2016a) fér en diskussion om det empiriska stédet for detta antagande.
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liga konsumtionen skrivs fram enligt det demografiska behovet inklusive en viss stan-
dardSkning.

Det demografiska behovet definieras som kostnaden fér kollektiva och individuella
offentliga tjdnster givet befolkningssammansittningen. Det vill sdga det demografiska
behovet visar hur den offentliga konsumtionen utvecklas enbart med hinsyn till hur
mycket olika dldersgrupper vixer. I detta matt ingar alltsd ingen standardhdjning.

Standarden i vilfirdstjinsterna, vilket ocksd kan ses som ett produktivitetsmatt, dr
inget vildefinierat begrepp. Stotleken pa standard6kningen f6ljer bland annat av anta-
gandet att personalkostnaderna utgdr en konstant andel av de totala kostnaderna f6r
offentlig konsumtion. Historiskt har personalkostnaderna utgjort ungefir tvd tredjede-
lar av de totala kostnaderna i offentlig produktion och variationen har varit relativt
liten.1o Dirtill antas priserna pa kapitalvaror och andra insatsvaror f6r produktion av
vilfirdstjdnster 6ka lingsammare dn l6nerna. Detta innebir att personalen 6ver tid far
mer och/eller bittre kapitalvaror och andra insatsvaror att arbeta med, vilket innebir
att varje anstilld kan producera mer med tiden. Konjunkturinstitutets berdkningar
givet dessa antaganden ger en standarddkning pa 0,6 procent per ar. Framskrivningen
av offentlig konsumtion med bibehallen personaltithet, enligt definitionen i denna
rapport, inkluderar dirmed en standardhojning pa 0,6 procent per ar. Framskrivning-
arna utgdr ocksa frin antagandet att standard6kningen tillfaller brukarna, inte utférar-
na (det vill sdga, offentlig sektor).

Enligt Konjunkturinstitutets beridkningar har den genomsnittliga standardékningen i
offentlig konsumtion varit ca 0,6 procent per ar sedan 1995.20 I diagram 8 visas hur
volymutvecklingen av offentlig konsumtion har verstigit utvecklingen av det demo-
grafiska behovet. Skillnaden diremellan illustrerar standardhéjningen enligt definition-
en ovan. Beridkningarna dr dock kinsliga for vald tidsperiod. Standardsékningen blir
till exempel nagot ldgre ifall dven de forsta aren av 1990-talet inkluderas dd offentlig
konsumtion utvecklades svagt till £6ljd av dtstramningarna i samband med
1990-talskrisen.

Det bor noteras att den faktiska utvecklingen av offentlig konsumtion, sasom den
mits, inte fingar nagon kvalitetsjusterad produktivitet. Volymutvecklingen baseras till
exempel snarare pa relationen mellan antalet lirare och elever eller pa antalet patienter
och sjukvardspersonal 4n pa kunskapsutveckling och férbittrat hilsotillstind. Det
framgar heller inte i dessa berdkningar huruvida den standardhdjning som skett beror
pé en 6kad personaltithet eller 6kade insats- och kapitalvaror per brukare.

19 Offentlig konsumtion bestar &ven av varor och tjénster producerade i privat sektor. Kostnadsandelen for
personal i offentlig produktion ger dock en fingervisning om kostnadsforhallandet i den totala produktionen av
varor och tjanster inom offentlig konsumtion.

20 Berakningen bygger pé att offentlig konsumtion i fast pris 6kade med 24 procent kumulativt mellan 1995 och
2015 samtidigt som det demografiska behovet 6kade med 11 procent. Under perioden som helhet 6kade
konsumtionen med 12 procent, eller 0,6 procent per r, mer &n det demografiska behovet. Berdkningen bygger
pd att brukarnas behov har varit konstant under perioden och &r darfér kanslig for val av referensar (i dessa
berakningar anvands uppgifter frdn 2014 enligt diagram 7).
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Diagram 8 Offentlig konsumtion och demografiskt behov
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Anm. Det demografiska behovet beraknas som det kostnadsviktade inv8narantalet enligt de genomsnittliga
kostnaderna per &ldersgrupp for 2014 (se diagram 7).

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

27



4 Offentliga finanser till 2040

I detta kapitel redogdrs f6r hur de offentliga finanserna utvecklas fram till 2040 i rap-
portens huvudscenario, givet den demografiska och makroekonomiska utvecklingen
som redogjordes for 1 féregiende kapitel.

Bade de primira inkomsterna och utgifterna 6kar i scenatiot nagot som andel av BNP
fram till 2040. Utgifterna drivs frimst av befolkningsutvecklingen med en allt storre
andel unga och ildre. Inkomsterna Skar bland annat pd grund av att hushallens kon-
sumtion, och ddrmed momsintikterna, vixer lite snabbare in BNP. Sammantaget
visar utvecklingen ett underskott i den offentliga sektorns primira sparande framéver.
Det dr dessutom i en sddan storleksordning att nettoférmégenheten faller trendmiss-
igt, vilket innebdr att de offentliga finanserna inte kan anses vara héllbara fram till
2040. For att de ska anses vara hallbara behéver skattekvoten 1 genomsnitt héjas med
0,4 procentenheter fram till 2040.

4.1 Offentliga primira utgifter och inkomster: en 6versikt

SKATTER OCH AVGIFTER UTGOR MERPARTEN AV OFFENTLIGA INKOMSTER

Offentliga sektorns inkomster bestar till absolut storsta delen av skatter och avgifter.
Dessa uppgar till ca 43 procent av BNP. Denna kvot, det vill sdga skatter och avgifter
som andel av BNP, brukar bendmnas skattekvoten. Kapitalinkomster i form av rinte-
inkomster och aktieutdelningar bidrar med ytterligare drygt 1 procent av BNP.2t

OFFENTLIGA UTGIFTER BESTAR TILL DRYGT HALFTEN AV KONSUMTION

Den offentliga sektorns utgifter bestir av offentlig konsumtion, investeringar och
olika typer av transfereringar (se diagram 9). Offentlig konsumtion stir f6r drygt
hilften av utgifterna. Den kan i sin tur delas upp 1 individuell konsumtion och
kollektiv konsumtion.?2 Transfereringar till hushéllen utg6ér knappt en tredjedel av de
offentliga utgifterna. Inkomstpensioner inom ramen for alderspensionssystemet utgor
i sin tur ungefir hilften av transfereringarna till hushallen. Offentliga investeringar
utgdr en knapp tiondel av utgifterna. Den sista tiondelen av utgifterna bestar bland
annat av foretagssubventioner, EU-avgift, internationellt bistaind och rinteutgifter.

21 Utdver dessa inkomster ingar i nationalrdkenskaperna &ven vissa inkomster av redovisningsmassig karaktar,
vilket gor att de totala inkomsterna i offentlig sektor 6verstiger skatte- och kapitalinkomster med ndgra
procentenheter.

22 Individuell konsumtion inkluderar tjanster som kan knytas till en enskild individ, sdsom utbildning, sjukvard
och omsorg. Kollektiv konsumtion inkluderar snarare kollektiva tjanster sdsom rattsvésende, férsvar och
nationellt vag- och jarnvagsunderhdll. Kommunsektorn - primarkommuner och landsting - svarar for det mesta
av den individuella konsumtionen, medan staten i huvudsak star for den kollektiva konsumtionen (se avsnitt
3.4).
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Diagram 9 Offentliga utgifter 2015
Andel av totala offentliga utgifter
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Kalla: SCB.

PRIMARA UTGIFTER OCH INKOMSTER HAR MINSKAT UNDER LANG TID

Den offentliga sektorns primira utgifter uppgick 2015 till 49 procent av BNP (se dia-
gram 10). Under 1990-talet var utgiftskvoten under flera ar 6ver 60 procent, men den
avtog i snabb takt i och med budgetsaneringen och konjunkturiterhimtningen under
andra halvan av 1990-talet. Utgiftskvoten har fortsatt att minska nagot under 2000-
talet.

Det dr framfor allt transfereringarna och 6vriga utgifter som har minskat. I bérjan av
1990-talet uppgick utgifterna fér sociala transfereringar exklusive pensioner, sisom
arbetsloshetsersittning och ersittning for ohilsa, till 15 procent av BNP. I dag ir
motsvarande utgifter bara hilften sa stora. Minskningen forklaras av ett minskat antal
heldrsekvivalenter i dldrarna 20—64 ar som f6rsérjs med sociala ersittningar och bi-
drag och en minskad ersittningsgrad i flera transfereringssystem.

Att 6vriga utgifter har minskat beror till stor del pa att bostadssubventionerna i stort
sett upphorde i samband med budgetsaneringen under 1990-talet. Aven rinte-
utgifterna for statsskulden utgjorde en betydande del av de offentliga utgifterna under
1990-talet. Dessa har avtagit trendmaissigt sedan dess, som ett resultat av bade
sjunkande statsskuld och fallande rdntor. Det ér bara utgifterna for valfardstjdnster
som Okat 6ver tid som andel av BNP.

De primira inkomsterna har fallit under lang tid. Skattekvoten har fallit med nistan

4 procentenheter mellan 1995 och 2014. Det beror framfér allt pd inférandet av skat-
tereduktion for allmin pensionsavgift och jobbskatteavdrag. Under 2015 och 2016
Okar skattekvoten nagot igen till £6ljd av skattehdjningar.
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Diagram 10 Primdra inkomster och utgifter
Procent av BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

4.2 Offentlig konsumtion

BEFOLKNINGSUTVECKLINGEN DRIVER PA OFFENTLIG KONSUMTION

I framskrivningarna av de offentliga utgifterna vixer den offentliga konsumtionen fran
26 procent av BNP 2015 till 28 procent 2040.

Okningen i volym ir jimforelsevis hég 2015—2017, frimst till f6ljd av det héga antalet
asylsdkande under framfér allt hésten 2015. Samtidigt utvecklas dven Gvriga delar i
BNP starkt vilket innebir att offentlig konsumtion som andel av BNP utvecklas be-
tydligt mer modest (se diagram 11). Asylsékande som kom till Sverige under 2015
péaverkar framfdr allt utgifterna 2016 och 2017. Givet visentligt firre nya asylsdkande
efter 2015 samt inférande av olika dtgirder inom mottagningssystemet, bland annat
nya ersittningssystem, minskar utgifterna fér flyktingmottagandet efter 2017. Det ger
en liten temporir nedgiang av offentlig konsumtion som andel av BNP.

Utvecklingen av offentlig konsumtion i nirtid 4r markant reviderad jaimfoért med forra
arets hallbarhetsrapport som dd byggde pa antagandet om ett fortsatt hogt flykting-
mottagande under ett antal ar fram&ver. Nedrevideringen pa lingre sikt beror pa
mindre antal personer i befolkningen och en férindrad dlderssammansittning, men i
nirtid framfor allt pd ldgre utgifter f6r flyktingmottagandet. Detta beskrivs nirmare i
kapitel 5.
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Diagram 11 Offentlig konsumtion
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Framskrivningen av offentlig konsumtion hinger nira samman med utvecklingen av
den demografiska f6rsorjningskvoten, som visas i avsnitt 3.1. En vixande andel unga
och, framfoér allt, en kraftigt vixande andel dldre i befolkningen innebir att offentlig
konsumtion beriknas 6ka mycket framover (se avsnitt 3.4 om medelkostnaden per
dlderskategori). Utvecklingen dimpas dock ndgot av antagandet om att dldre samtidigt
blir allt friskare. Aldre kommer dirmed ha ett mindre behov av vilfirdstjinster i fram-
tiden om man jAmfor specifika dldersgrupper. Givet att medellivslingden samtidigt
Okar kommer behovet av vilfirdstjanster 6ka totalt sett framdver, trots att dldre blir
friskare. Offentlig konsumtion kommer dessutom att 6ka dnnu mer om de édldre fak-
tiskt inte blir friskare sisom antas hdr, vilket studeras ndrmare i kapitel 6 i alternativ-
scenariot om oférindrat beteende.

STORT BEHOV AV PERSONAL - FRAMST INOM ALDREOMSORGEN

Den demografiska utvecklingen innebir inte bara finansiella utmaningar f6r den of-
fentliga sektorn utan dven utmaningar vad giller personalférsérjningen. Personalbe-
hovet utvecklas i takt med det demografiska behovet.2 Denna rapport utgar frin att
antagandet om bibehéllen personaltithet héller och att det inte uppstar nigra utbuds-
problem som g6r det verksamhetsmassigt svart att uppna detta. Det innebir att pet-
sonalforsorjningen antas klaras framéver. Det dr dock virt att notera att behovet av
personaltillskott 4r mycket stort fram till 2040, sdrskilt inom dldreomsorgen.

Den offentliga konsumtionen som andel av BNP 6kar med 2 procentenheter mellan
2016 och 2040, vilket motsvarar en volymokning pa 39 procent. Det motsvarar ett
behov av personaltillskott, det vill siga en 6kning av antalet offentligt finansierade
arbetade timmar, med 25 procent.? Det kan jimféras med att personalbehovet sedan
1993 har 6kat med 13 procent. Antalet arbetade timmar i hela ekonomin 6kar med
14 procent mellan 2016—2040. Eftersom 6kningen av personalbehovet inom offent-
ligt finansierade tjdnster dr storre dn for det totala arbetade timmar i ekonomin kom-

23 personalbehovet definieras i denna rapport som utvecklingen av offentligt finansierade arbetade timmar,
oavsett om produktionen sker inom offentlig sektor eller privat néringsliv.

24 Att personalbehovet inte 6kar lika mycket som konsumtionen beror pd att en del av volymdkningen kommer
av standardokningen som anvands till mer/och eller battre kapitalvaror och andra insatsvaror (se avsnitt 3.4).
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mer andelen offentligt finansierade arbetade timmar 6ka framover. Okningen ir drygt
2 procentenheter fram till 2040.

Behoven av personaltillskott dr sirskilt stort inom socialt skydd, vilket frimst innebir
dldreomsorg. Dir behdvs det ett personaltillskott pa ndstan 47 procent fram till 2040
tor att bibehalla personaltitheten (se tabell 3). Denna 6kning inkluderar dessutom
antagandet om att dldre blir allt friskare med tiden. Om det inte skulle ske, det vill siga
om ildres behov av vilfirdstjanster dr oférandrat framéver, skulle personalbehovet
inom dldreomsorgen Oka ytterligare.

Tabell 3 Personalbehovet for offentligt finansierade tjéanster
Procentuell forandring

1993-2015 2016-2040

Offentlig konsumtion, volym 22,9 38,7
Personalbehov 13,1 25,1
Andamél

Hélso- och sjukvard 16,8 25,3
Utbildning 5,5 22,0
Socialt skydd 30,4 46,5
Kollektiv konsumtion 12,4 19,8
Delsektor

Primarkommuner 12,4 29,8
Landsting 16,5 25,0
Kommunsektorn, totalt 13,8 28,2
Staten 11,7 17,8

Anm. Perioden 1993—-2015 avser 22 &r vilket &r tvd 8r mindre an framskrivningsperioden.

Personalbehovet definieras i denna rapport som utvecklingen av offentligt finansierade arbetade timmar vilket
foljer av det demografiska behovet, oavsett om produktionen sker inom offentlig sektor eller privat naringsliv.
Aven utvecklingen fér 1993—2015 avser personalbehovet, inte utfallet.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

4.3 Offentliga investeringar

DEMOGRAFIN OKAR AVEN BEHOVET AV KOMMUNALA INVESTERINGAR

I produktionen av vilfirdstjinster och kollektiva nytticheter 4r byggnader, anliggning-
ar och annan fysisk utrustning ett i manga fall nédvindigt komplement till personal.
Om behovet av lirare 6kar 10 procent under en viss period, ir det rimligt att utga frin
att behovet av klassrumsyta 6kar med 10 procent under samma period. Sambandet
mellan personalbehov och realkapital dr f6rvisso inte lika tydligt i alla vilfdrdsverk-
samheter. Det dr till exempel inte uppenbart att den stora behovsdkningen av personal
i dldreomsorg kommer att motsvaras av lika stora investeringsbehov i omsorgssektorn,
det vill siiga, kapitalstocken behéver inte vixa med personalékningen. Detta eftersom
dldreomsorgen i 6kande grad utfors i hemmen.
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I framskrivningarna antas kommunsektorns investeringsutgifter 6ka i samma takt som
den demografiskt betingade kommunala konsumtionen.?s Eftersom kommunal kon-
sumtion utgor en vixande andel av BNP i framskrivningarna, 6kar dven de kommu-
nala investeringarna nagot som andel av BNP, fran 2,3 procent 2016 till 2,5 procent
2040. Statliga investeringar antas Oka i takt med BNP eftersom statens dtagande mer
har karaktiren av kollektiva nyttigheter som ska gagna savil medborgare som nirings-
liv. Sammantaget innebir det att de offentliga investeringarna stiger fran 4,3 procent
av BNP 2016 till 4,6 procent 2040.

4.4 Oftentliga transfereringar

De offentliga transfereringarna fortsitter att minska, fran 18 procent 2015 till
16 procent av BNP 2040. Det ir bade offentliga pensionsutbetalningar och sociala
transfereringar som Okar lingsammare 4n BNP.

Det stora flyktingmottagandet 2015 paverkar de sociala transfereringarna i betydligt
mindre grad dn den offentliga konsumtionen. Transfereringarna paverkas forst nir de
asyls6kande fatt uppehallstillstind och dessutom uppfyller villkoren fér att erhalla de
sociala férmanerna. Detta kan ta 12 ar.

De langsiktiga framskrivningarna av transfereringarna, exklusive pensioner, utgar fran
att ersittningen i transfereringarna skrivs upp 1 takt med 16neutvecklingen. Dessutom
antas att andelen bidragsmottagare dr konstant i de respektive aldersgrupper som po-
tentiellt 4r berittigade till stddformerna.2s Utvecklingen av arbetsmarknadsersdttning-
arna foljer antalet arbetslsa.2?

SJUNKANDE INKOMSTPENSIONER

Mellan 2000 och 2015 uppgick utbetalningarna fran alderspensionssystemet i genom-
snitt till 6 procent av BNP. I framskrivningarna faller dessa lite trots att antalet dldre
Okar. Pensionerna som arligen betalas ut till existerande pensionirer 6kar langsammare
in 16nerna, som foljer BNP-utvecklingen. s Aven nir garantipensionen inkluderas
faller pensionsutbetalningarna som andel av BNP (se diagram 12). Om premiepens-
ionerna inkluderas 6kar diremot pensionsutbetalningarna som andel av BNP. Premie-
pensionssystemet ingar dock, i nationalrikenskaperna, inte i offentlig sektor.

25 Detta inneb&r en ndgot vaxande real kapitalstock per kommunanstalld, eftersom priset pa investeringsvaror
6kar Idngsammare &n lonerna. Fokus i berdkningarna i denna rapport ar pa utvecklingen av investeringar och
kapitalforslitningar, vilka ingdr i det finansiella sparandet. Darfor gors framskrivningarna av dessa pa sa sétt att
kapitalstocken approximativt utvecklas med demografin.

26 Antagandet om stigande uttrddesdlder, som ingdr i huvudscenariot, innebar att uttag av lderspension skjuts
upp.

27 Fram till och med 2021 bygger utvecklingen av antalet bidragstagare i respektive forsakring pd Konjunktur-
institutets prognos fran december 2016, se Konjunkturinstitutet (2016b).

28 pensionerna fran alderspensionssystemet (inkomstpensionen) skrivs fram med den genomsnittliga
inkomstutvecklingen med avdrag p& 1,6 procentenheter. Avdraget finansierar en hégre niva pa
inkomstpensionen vid pensionering i utbyte mot en lagre upprakning under pensionstiden.
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Diagram 12 Inkomstpension respektive premiepension
Procent av BNP
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Fallande ersattningsgrad i dlderspensionssystemet

Alderspensionssystemet ir konstruerat for att vara lingsiktigt hallbart i finansiell
mening. Det innebir att pensionssystemets framtida pensionsutbetalningar ska
finansieras med framtida avgiftsinbetalningar och den finansiella f6rmégenheten.
Den finansiella f6rmégenheten utgérs av den sé kallade buffertfonden som be-
star av AP-fonderna 1—4 och 6. Finansiell hallbarhet rider nir nuvirdet av alla
framtida avgiftsinbetalningar tillsammans med buffertfondens virde 6verstiger
nuvirdet av alla framtida pensionsutbetalningar. Balanstalet miter systemets fi-
nansiella stillning. Om balanstalet understiger 1, det vill siga om pensionssyste-
mets skulder 6verskrider tillgdngarna, aktiveras den sa kallade balanseringen for
att sdkerstilla systemets langsiktiga finansiella balans. Balanseringen innebir att
upprikningen av pensionsutbetalningar halls tillbaka en tid. Pensionsskulden ra-
knas ddrmed upp i en langsammare takt och pensionssystemet stirks. Eventuella
Overskott som uppstar under en balanseringsperiod anvinds direkt f6r att 6ka
pensionsutbetalningarna. Pa sa vis aterstills pensionernas virde. Pd grund av fi-
nanskrisen har balanseringen varit aktiverad sedan 2010 som en f6ljd av att buf-
fertfondens virde da minskade, men balanseringen berdknas avlutas 2018,

Samtidigt som dlderspensionssystemet pa detta sitt 4r finansiellt hallbart
kommer ersittningsgraden i pensionssystemet, det vill siga pensionen som andel
av slutlén, att minska framéver. I takt med att medellivslingden 6kar maste den
intjdnade pensionen férdelas pa allt fler ar. I huvudscenariot sker en dkning av
uttridesaldern, som i dag dr knappt 64 dr, med knappt 1,5 ar fram till 2040 vilket
motsvarar 2/3 av den antagna 6kade medellivslingden. Trots denna beteendean-
passning faller ersittningsgraden i pensionssystemet fram till 2040 (se diagram
13). Okningen av uttridesildern i huvudscenariot ir saledes inte tillricklig for att
behailla ersittningsgraden i inkomstpensionssystemet.
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Diagram 13 Pensionsutbetalningar
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Anm. Pensioner som andel av 16n ar beraknade som genomsnittliga pensionsutbetalningar per pensionar
i forhdllande till genomsnittlig 16n (I6nesumma/antalet sysselsatta i aldern 15—74 ar).

Kallor: SCB och Konjunktur=institutet.

For att fa en bild av den genomsnittliga inkomstutvecklingen for pensionirerna
maste hinsyn tas till andra pensioner dn den inkomstpension som betalas ut frin
alderspensionssystemet. Tjinstepensionerna inklusive premiepensionen har 6kat
under senare ar och svarar for en vixande andel av pensionsutbetalningarna.?
Premiepensionssystemet dr under uppbyggnad och berdknas vara fullt utbyged
2060. I Pensionsmyndighetens berdkningar bedéms premiepensionens andel av
inkomstpensionen vara ca 20 procent 2040. Fér dagens pensionirer utgdr pre-
miepensionen knappt 5 procent av inkomstpensionen. Sett tillsammans kommer
inkomstpensionerna, premiepensionerna och tjanstepensionerna 6ka som andel
av BNP. Ersittningsgraden blir, i genomsnitt, i stort sdtt oférindrad nir bade
tjdnstepension och premiepension inkluderas i beridkningarna® (se diagram 13).

FARRE SJUKA OCH ARBETSLOSA GER LAGRE TRANSFERERINGAR I NARTID

Aven 6vriga sociala transfereringar faller framéver, fran drygt 7 procent 2015 till
6 procent av BNP 2040. Det dr framfor allt ohilsorelaterade transfereringar och ar-
betsmarknadsersittningar som svarar f6r minskningen (se diagram 14).

De ohilsorelaterade sociala transfereringarnast har minskat fran nira 4 procent av
BNP 2004 till ndrmare 2 procent av BNP 2015. Det férklaras bland annat av mins-
kade ohilsotal (minskat antal sjukpenningdagar och minskat antal personer med sjuk-
ersittning) och fallande ersittningsgrad. Framskrivningarna for dessa transfereringar
de nirmsta dren baseras pa Forsikringskassans prognos om fortsatt minskad ohdlsa.
Bade sjukskrivningar med sjukpenning och antalet personer med sjuk- och aktivitets-
ersittning vintas minska till 2021. Direfter 4r de ohilsorelaterade ersittningarna i
stort oférindrade som andel av BNP.

29 Gver 90 procent av de sysselsatta har tjanstepension. Se Kjellberg (2017).

30 premiepensionssystemet och dvriga tjénstepensioner ingar redovisningsmassigt i nationalrdkenskaperna i
huvudsak i foretagssektorn och utgér darfor inte ndgon vasentlig offentlig utgift.

31 Dessa avser framst sjukskrivning med sjukpenning samt sjuk-och aktivitetsersattning (tidigare
fortidspension).
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Sedan 2010 har dven arbetsmarknadsersittningarna fallit ndgot. En 6kning av etable-
ringsersattningen till nyanlinda, som sedan 2011 ingar i denna ersittning, har motver-
kats av fallande arbetsloshet. Arbetsmarknadsersittningarna fortsitter att falla som
andel av BNP till 2040. Pa kort sikt beror det pa fallande arbetsléshet, pa lite lingre
sikt pa att etableringsersdttningen minskar nir antalet nyanlinda med uppehallstill-
stand minskar.

Familjerelaterade sociala transfereringar, i huvudsak férildrapenning och barnbidrag,
ir sedan dr 2000 férhallandevis stabila pd knappt 2 procent av BNP och ligger kvar pa

denna niva.

Diagram 14 Ovriga sociala transfereringar
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

4.5 Offentliga inkomster vid oférindrade skatteregler

OFORANDRADE SKATTEREGLER GER EN SKATTEKVOT PA 44 PROCENT 2040

Skattekvoten, det vill sidga skatter och avgifter som andel av BNP, uppgick till

ca 43 procent 2016. Mellan 2000 och 2014 611 skattekvoten med drygt 6 procent-
enheter, framfor allt till £6ljd av inférandet av skattereduktion f6r allmidn pensionsav-
gift och jobbskatteavdrag (se diagram 15). Ar 2015 och 2016 steg skattekvoten da
bade hushall och foretag fick skattehdjningar genom minskade skattereduktioner och
avdragsmojligheter. Vidare har konsumtionsskatter, sisom moms och miljGskatter,
hojts.

Framskrivningen av skatteinkomsterna bygger pa oférindrade skatteregler utifrin
2017 érs skatteregler.®? Trots det stiger skattekvoten till drygt 44 procent 2040. Det
beror pd att hushallens konsumtion, som ir en viktig skattebas, och beskattningsbara

32 Framskrivningarna tar dock hénsyn till den sa kallade energiéverenskommelsen som innebar att vissa
skattedandringar sker successivt under perioden 2017-2020.
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pensioner, som inkluderar premie- och tjanstepensioner, vixer snabbare 4n BNP (se
diagram 15).33

Diagram 15 Skattekvot vid oférdandrade skatter
Skatter och avgifter som procent av BNP
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

4.6 Hallbarheten i offentliga finanser till 2040

IHALLANDE PRIMARA UNDERSKOTT MED OFORANDRADE SKATTEREGLER

For nidrvarande uppvisar det primiéra sparandet, det vill sdga det finansiella sparandet
exklusive kapitalinkomster och rinteutgifter, ett underskott pd motsvarande ca

0,5 procent av BNP. Den utveckling av de primira utgifterna och inkomsterna som
redogjordes f6r ovan innebir att underskottet i det priméra sparandet bestir framéver
(se diagram 16). Vid oférindrade skatteregler ricker alltsd inte skatteintikterna for att
finansiera den utgiftsniva som behdvs for att behalla personaltitheten inom vilfards-
tjansterna och uppritthalla nuvarande inkomstskydd i de sociala transfereringarna.

33 Den viktigaste skattebasen &r dock I6nesumman. Den &r skattebas féor kommunal och statlig inkomstskatt
och &ven for arbetsgivaravgifter och egenavgifter. I det makroekonomiska scenariot antas att I6nesumman
véxer i takt med BNP. Darmed pdverkas inte skattekvoten av férandringar av Inesummans niva eftersom den
férandringen foljer BNP.

37



Diagram 16 Finansiellt och primaéart sparande i offentlig sektor vid oféordndrade
skatter
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

NEGATIVT FINANSIELLT SPARANDE FRAN 2025

Trots ett negativt primirt sparande var det finansiella sparandet positivt 2015 £6r
forsta gangen sedan finanskrisen brot ut 2008. Det finansiella sparandet visar fortsatta
overskott de ndrmaste aren till £6ljd av ett fortsatt positivt kapitalnetto. Allt eftersom
rinteldget normaliseras férsimras dock kapitalnettot dd rinteutgifterna fér den offent-
liga bruttoskulden 6kar mer dn kapitalinkomsterna (se férdjupningen “Léga reala rin-
tor ger svagare offentliga finanser”). Fran och med 2025 blir det finansiella sparandet
negativt.

Som framgar av diagram 17 dr det inom staten som det finansiella sparandet férsim-
ras. Alderspensionssystemet gar med ett tilltagande éverskott i framskrivningarna. Det
beror pd att avgiftsinkomsterna vixer i takt med l6nesumman, som vixer i takt med
BNP, samtidigt som utbetalda inkomstpensioner faller tillbaka som andel av BNP (se
tordjupningen ovan). Kommunsektorn antas vara begrinsad av balanskravet, som i
framskrivningarna schablonmaissigt innebdr ett finansiellt sparande pa —0,2 procent av
BNP.3

34 1 framskrivningarna antas att det inte sker ndgon avyttring av statens finansiella tillgdngar.

35 1 berakningarna justeras statsbidragen till kommunerna s& att balanskravet uppratthalls givet utvecklingen
av de kommunala utgifterna. For en mer utforlig forklaring av dessa antaganden, se avsnitt 5.3 i
Konjunkturinstitutet (2016a).
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Diagram 17 Finansiellt sparande i delsektorer vid oférandrade skatter
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

MINSKANDE NETTOFORMOGENHET INNEBAR ATT HALLBARHET INTE NAS

Nettoférmégenheten stiger sd linge det finansiella sparandet i offentlig sektor dr posi-
tivt, det vill sdga till mitten av 2020-talet (se diagram 18). Direfter minskar den trend-
missigt. Sammantaget minskar nettoférmégenheten fran knappt 20 procent av BNP i
dag till 14 procent 2040. I kapitel 2 konstaterades att vid ett utgangslige med en netto-
férmbgenhet i den offentliga sektorn kan en stabilisering av nettoférmégenheten
uppnds dven vid ett bestdende underskott i det primira sparandet. Givet den rinte-
tillvixt-differens som antas i denna rapport skulle nettoférmégenheten stabiliseras vid
ett underskott i det primidra sparandet pd ca —0,1 procent av BNP. Det primira un-
derskottet dr dock lite stérre, ca —0,6 procent av BNP, varfér nettoférmogenheten
faller.

Utifran de hallbarhetskriterier som diskuterades 1 kapitel 2% ir alltsa de offentliga fi-
nanserna inte hallbara 6ver tidsperioden fram till 2040 som analysen i detta kapitel

fokuserar pa.

36 Enligt hallbarhetskriterierna som diskuterades i kapitel 2 var ett minimikrav att nettoférmogenheten

stabiliseras som andel av BNP och det striktare kravet var att nettoféSrmégenheten skulle stabiliseras pd en viss
o ; u ’ o o

niva, vilket i denna rapport satts till dagens niva pa 20 procent av BNP.
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Diagram 18 Offentlig sektors bruttoskuld och finansiella nettoférmégenhet
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

BRUTTOSKULDEN MINSKAR I NARTID MEN OKAR SEDAN

Bruttoskulden sjunker pd kort sikt och nar som ligst 33 procent av BNP 2024 (se
diagram 18). Direfter stiger den igen ndr kapitalintikterna inte lingre ricker for att
finansiera underskottet i det primira sparandet. Underskottet maste da finansieras
med en 6kad skuldsittning vilket innebir att bruttoskulden stiger. Ar 2040 uppgar den
till 44 procent av BNP.

4.7 Hallbarheten i offentliga finanser vid justerade skatter

For att hallbarhet ska uppnas beh6ver pa sikt antingen skatterna héjas eller utgiftsok-
ningar hallas tillbaka. I berdkningarna nedan gérs det berdkningstekniska antagandet
att skatterna justeras sa att intdkterna hela tiden motsvarar utgiftssidan, det vill siga,
det finansiella sparandet dr i balans varje ar fran och med 2018. Berikningstekniskt
antas det vara de statliga skatterna som justeras.

GRADVIS STIGANDE SKATTEKVOT FRAN 2020

Till en bérjan kan skatterna sinkas eftersom det finansiella sparandet f6r nirvarande
visar pa 6verskott. Efter 2019 behover dock skattekvoten stiga. Ar 2040 uppgir den
till drygt 44 procent, det vill sdga strax 6ver den niva som foljer av oférindrade skatte-
regler. Det dr ungefdr samma skattekvot som radde 2008 (se diagram 19). Det mesta
av skattehdjningarna sker mellan 2020 och 2025 eftersom det dr dd som utgiftskvoten
Okar som mest.
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Diagram 19 Skattekvot givet balans i finansiellt sparande kontinuerligt
Skatter och avgifter som procent av BNP
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Anm. Diagrammet bygger pa framskrivningar i vilka skatterna justeras s8 att det finansiella sparandet &r i
balans varje &r fr&n och med 2018.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

BALANS I FINANSIELLT SPARANDE GER HALLBARHET

Nir skatterna justeras sa att det finansiella sparandet i offentlig sektor 4r i balans varje
ar stabiliseras som vintat den finansiella nettoférmégenheten som andel av BNP (se
diagram 20). Som noterades i kapitel 2 idr balans i det finansiella sparandet i huvudsce-
nariot i denna rapport i princip ett tillrickligt kriterium for att nettoférmogenheten ska
stabilisera sig som andel av BNP. Det f6ljer av att skillnaden mellan rdntor och BNP-
tillvixt dr férsumbar i berikningarna.

Det krivs alltsa hojda skatter motsvarande en 6kning av skattekvoten med i1 genom-
snitt 0,4 procentenheter fram till 2040 for att nettoférmogenheten ska vara stabil och
pé nuvarande niva, det vill siga 20 procent av BNP. Detta ger att huvudscenariot med
justerade skatter uppfyller hallbarhetskriterierna i denna rapport.

Diagram 20 Nettoférmodgenhet och bruttoskuld i huvudscenariot vid justerade
skatter
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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MEN BRUTTOSKULDEN STIGER NAGOT EFTER 2025

Trots att skatterna justeras sa att de offentliga finanserna ér i balans varje ar sker ingen
trendmissig minskning av bruttoskulden i forhallande till BNP. I frainvaro av under-
skott i de offentliga finanserna skulle man kunna férvinta sig att tillvixten i BNP suc-
cessivt leder till en minskad skuldkvot. En minskning sker visserligen fram till 2025,
men direfter 6kar bruttoskulden som andel av BNP.

Att bruttoskuldkvoten inte fortsitter att minska hinger samman med hur det finansi-
ella sparandet dr fordelat mellan delsektorerna i offentlig sektor. Nir skatterna hojs f6r
att det offentligfinansiella sparandet ska bli noll varje ar fOrstirks sparandet inom sta-
ten. Overskottet i dlderspensionssystemet gor dock att staten i dessa framskrivningar
tillats ga med underskott. Dessa underskott finansieras med upplining, eftersom det
inte antas ske nigon avyttring av statliga finansiella tillgangar i framskrivningarna,
vilket gér att bruttoskulden efter hand 6kar.

Offentliga finanser hadllbara givet att det nya 6verskottsmalet kontinuer-

ligt nds

Nedan presenteras berikningar av bruttoskuldens och nettoférmdgenhetens ut-
veckling givet att det finansiella sparandet i offentlig sektor dr 1/3 procent av
BNP varje ér fran och med 2019. I berdkningarna justeras skatterna sd att den of-
fentliga sektorns intidkter varje ar Gverstiger utgifterna, sisom de utvecklas i hu-
vudscenatiot, med 1/3 procent av BNP.

Kort om det nya ramverket

Overskottsmalskommittén foreslar att nivan for Gverskottsmalet f6r den offent-
liga sektorns finansiella sparande sidnks frin dagens niva pa 1 procent av BNP till
1/3 procent av BNP 6ver en konjunkturcykel. Vidare féreslas ramverket kom-
pletteras med ett skuldankare. Skuldankaret 4r ett riktmirke, och inte ett opera-
tivt mal sasom Sverskottsmadlet for det finansiella sparandet. Enligt kommitténs
torslag ska den offentliga sektorns konsoliderade bruttoskuld, Maastrichtskulden,
uppga till 35 procent av BNP. Om skulden avviker mer 4n 5 procent av BNP
fran skuldankaret ska regeringen limna en sirskild skrivelse till riksdagen. Det
sista dr en del av en forstirkt uppfoljning av 6verskottsmalet som ocksé foreslas
av kommittén.

Bruttoskulden ligger nara skuldankaret

Som framgar av ovanstaende analys 4r det finansiella sparandet 1 offentlig sektor
hégre dn 1 /3 procent av BNP 2019—2022. Direfter faller det dock och dr nega-
tivt fran och med 2025. For att uppritthalla den nya féreslagna nivan pa 6ver-
skottsmalet maste ddrfor antingen skatterna hojas eller utgifterna hallas tillbaka.
Det innebir att, om det dr skatterna som justeras sa att det finansiella sparandet
uppgir till 1/3 procent av BNP vatje ar frain och med 2019, sd kan dessa sinkas i
ett inledningsskede. Men dérefter maste de dter hojas.

Om 6verskottsmalet nas varje ar faller bruttoskulden som andel av BNP fram
till andra hilften av 2020-talet ner till knappt 33 procent av BNP (se diagram 21).
Direfter stiger den fram till slutet av 2040-talet till ca 35 procent av BNP. Brut-
toskulden haller sig alltsd vl inom intervallet 30—40 procent av BNP.
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Diagram 21 Bruttoskuld och nettoformoégenhet da offentligfinansiellt sparande
nar 1/3 procent av BNP varje &r

Procent av BNP
45 45

40 - 40
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25 - 25

20 - 20

15 T T T T T T T T T 15
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m— Bruttoskuld = = Nettoférmodgenhet

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Att bruttoskulden nar skuldankaret och héller sig inom marginalerna om 5 pro-
centenheter i dessa berikningar ir ingen tillfillighet. Overskottsmalskommitténs
forslag till niva pa skuldankaret dr satt sa att bruttoskulden nar denna niva givet
vissa antaganden rérande den offentliga sektorns utgifter och givet att 6ver-
skottsmalet nas.

Trots att det finansiella sparandet dr positivt faller alltsa inte bruttoskulden
ndmnvirt som andel av BNP. Precis som 1 huvudscenariot med justerade skatter
ar det statens finansiella sparande som justeras sa att det finansiella sparandet i
hela offentliga sektorn i detta fall blir 1/3 procent av BNP varje ar. Det positiva
sparandet inom dlderspensionssystemet innebdr dock att statens finansiella spa-
rande dven 1 dessa berdkningar dr negativt. Detta gOr att staten behéver lana mer
och dirmed vixer bruttoskulden i staten. Nettoférmdgenheten stabiliseras dock
kring dagens niva pa dryga 20 procent av BNP dven i dessa berdkningar.
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5 Forbittrad hallbarhet jamfort med forra
arets rapport

I f6rra arets hallbarhetsrapport uppvisade de offentliga finanserna ett underskott pa
drygt 1 procent av BNP 2015 som gradvis 6kade till ca 3 procent av BNP 2040. Sam-
tidigt sjonk nettoférmoégenheten till =16 procent av BNP och bruttoskulden 6kade till
87 procent av BNP fram till 2040. Som framgar av kapitel 4 ser den offentligfinansi-
ella utvecklingen visentligt mer gynnsam ut i drets rapport. I detta kapitel studeras vad
som forklarar forbattringen och det konstateras att den till stor del beror pa utveckl-
ingen i nartid.

5.1 Hogre finansiellt sparande fram till 2021

De forsta fem aren av berdkningarna baseras pa den konjunkturprognos Konjunktur-
institutet publicerar i december varje ar. Utvecklingen under dessa forsta fem ar i be-
rikningarna dr viktiga eftersom ett ackumulerat underskott i det finansiella sparandet
under dessa ir ska finansieras i framtiden.

Det ackumulerade underskottet i det primira sparandet under de forsta fem aren har
minskat visentligt mellan drets och férra drets rapport (se diagram 22). I f6rra arets
rapport visade det primdra sparandet ett underskott pa 1,8 procent av BNP £6r 2015,
vilket kan jimféras med ett underskott pa 0,6 procent av BNP i arets rapport. Det
faktiska finansiella sparandet visade pa underskott pd ca 1,1 procent av BNP f6r 2015
i fjolarets rapport, vilket nu kan jimféras med ett Gverskott pd 0,2 procent av BNP.
Opverskottet haller dessutom i sig ett antal ar framover da det positiva kapitalnettot
ricker for att finansiera underskotten i det primira sparandet fram till 2025. I férra
arets rapport behdvde underskottet finansieras genom 6kad upplaning samtliga ar.
Detta har stor betydelse f6r utvecklingen av bruttoskulden i framskrivningarna och
dirmed f6r den langsiktiga hallbarheten.

Diagram 22 Finansiellt sparande och primart finansiellt sparande
Procent av BNP

2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040

Finansiellt sparande, huvudscenario

= = = Finansiellt sparande, huvudscenario féregdende rapport
Primart finansiellt sparande, huvudscenario

— — — Primart finansiellt sparande, huvudscenario foregéende rapport

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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BADE HOGRE SKATTEINTAKTER OCH LAGRE OFFENTLIGA UTGIFTER TILL 2021

Det forbittrade liget f6r det finansiella sparandet under de f6rsta fem dren av berdk-
ningarna, det vill sdga till 2021 1 drets rapport, beror bide pa hogre skatter och pa ligre
utgifter. Inkomsterna dr hogre fram till och med 2017 medan utgifterna frimst dr ligre
efter 2017.

Skatteinkomsterna dr hogre 2015 och 2016 jamfort med vad som prognostiserades
forra aret. Sammantaget har skatter och avgifter som andel av BNP reviderats upp
med knappt 1 procentenhet per dr f6r 2015 och 2016 (se diagram 23). Detta beror
frimst pa att hushallens direkta skatter, som bestar av kommunal och statlig inkomst-
skatt och hushillens kapitalskatter, 4r uppreviderade som andel av BNP. Hushallens
kapitalinkomster har utvecklats starkare 4n vintat givet konjunkturutvecklingen. Till
stor del beror det pa hég omsittning och stora priskningar pa bostadsmarknaden.
Aven borsutvecklingen i bétjan av 2015 resulterade i héga realisationsvinster hos hus-
hallen. Darmed blev statens inkomster i form av kapitalskatter hogre dn vintat. Hus-
héllens kapitalinkomster kommer vara h6ga dven under 2016. Dessutom har inkoms-
terna frin moms reviderats upp f6r 2016. Foéretagens inbetalda bolagsskatter har ocksa
varit, relativt konjunkturen, héga bade 2015 och 2016.

Inkomster av kapitalskatter, moms och bolagsskatter atergér gradvis till sina mer nor-
mala nivaer som andel av BNP framéver. Fran och med 2017 ér skatteintikterna trots
detta ligre som andel av BNP i drets rapport. Nedrevideringen beror pa strukturella
torindringar 1 sammansittningen av skattebaserna och paverkar ddrmed utvecklingen
dnda fram till 2040 (se avsnitt 5.2).

Diagram 23 Skattekvoten
Skatter och avgifter som procent av BNP

44,4 44,4

44,0 | - 44,0

43,6 | - 43,6

43,2 | - 43,2

42,8 - - 42,8

42,4 . . . . . . 42,4
2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040

= Huvudscenario = = Huvudscenario féregdende rapport

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

OFFENTLIG KONSUMTION LAGRE FRAMST TILL FOLID AV FARRE ASYLSOKANDE

De primira utgifterna dr visentligt ldgre jaimfort med forra arets rapport (se diagram
24). Revideringen beror frimst pa ett ligre flyktingmottagande och paverkar utgifterna
frimst efter 2017. Prognosen som lag till grund for f6rra drets rapport innebar en
utveckling dir det hoga inflédet av nya asyls6kande, och sirskilt det héga antalet en-
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samkommande barn, skulle fortsitta &ven kommande 4r.3” Under 2016 togs dock flera
politiska beslut som, tillsammans med utvecklingen i 6vriga Europa, bidrog till ett
kraftigt minskat antal nya asylsbkande. Det innebir att prognosen 1 arets rapport tar
avstamp 1 en helt annan situation jaimfért med forra aret.

Jamfort med forra drets rapport har Migrationsverket, f6r perioden 2015—2019, revi-
derat ner antalet nya asylsbkande med drygt 360 000 personer, varav drygt 80 000
ensamkommande barn. Dessutom har det genomsnittliga antalet inskrivna i mottag-
ningssystemet reviderats ner med i genomsnitt 145 000 personer per ar 2015—2019
dir storsta nedrevideringen skett fran 2017.38 Dessa individer ingér inte 1 befolkningen
men innebir kostnader f6r den offentliga sektorn f6r uppehille och omkostnader
under asylprocessen.

Firre nya asylstkande, och sirskilt firre ensamkommande barn, jimfort med forra
arets rapport ger en stor nedrevidering av utgifterna for flyktingmottagandet. Totalt
sett innebdr detta att utgifterna for flyktingmottagandet har reviderats ner med nistan
100 miljarder kronor 2015—2019. Stérsta delen av nedrevideringen har skett under de
tva sista aren. Detta dr den enskilt viktigaste forklaringen till att den offentliga kon-
sumtionen dr visentligt ldgre. Firre ensamkommande barn har stor betydelse eftersom

utgifterna fér deras uppehille och omsorg dr mycket hogre jamfért med vuxna asylsé-
kande.

Att utgifterna var som hégst 2020 1 f6rra arets prognos beror pa att Konjunktur-
institutet beaktade Migrationsverkets prognos och direfter antog att utgifterna fér
flyktingmottagandet skulle normaliseras fram till 2025. Aven i arets rapport antas att
utgifterna for flyktingmottagandet dtergar till historiskt normala nivaer, men givet att
nivan pa utgifterna fér flyktingmottagandet dr visentligt ligre sker normaliseringen
snabbare nu.

37 Konjunkturinstitutets prognos i december 2015 baserades pa Migrationsverkets prognos fran oktober 2015
gallande utgifter for flyktingmottagandet samt pd SCB:s befolkningsprognos fran november 2015. Den
befolkningsprognosen beaktade i sin tur Migrationsverkets prognos pa antal asylsékande samt andelen av dessa
som beviljas uppehalistillstand.

38 Revideringarna avser skillnaden mellan Migrationsverkets prognos i oktober 2015 respektive oktober 2016 da
dessa Iég till grund for Konjunkturinstitutets konjunkturprognoser i december 2015 respektive 2016.

46



Diagram 24 Offentlig konsumtion och transfereringar till hushallen
Procent av BNP

29,0 16,5
28,5 | I 16,0
28,0 - 15,5
27,5 - 15,0
27,0 14,5
26,5 | 14,0
26,0 | 13,5
25,5 - 13,0
25,0 : : : : : - 12,5
2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040

Offentlig konsumtion, huvudscenario (vénster)

= = = Offentlig konsumtion, huvudscenario foregdende rapport (vénster)
Transfereringar till hush8llen, huvudscenario (héger)

— — — Transfereringar till hush&llen, huvudscenario foregédende rapport (hoger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

FARRE I BEFOLKNINGEN GER YTTERLIGARE LAGRE KONSUMTION

Det ir forst ndr de asyls6kande far uppehallstillstind som de inkluderas i befolkning-
en. Firre asylsokande jimfért med forra arets rapport innebir frimst firre barn och
unga samt firre personer i arbetsfor alder 1 befolkningen framéver. Revideringen av
enskilda aldersgrupper ger en férindrad befolkningssammansittning jimfort med
forra drets rapport. Storst revidering av befolkningsutvecklingen sker mellan
2018—2021. Offentlig konsumtion har reviderats ner under denna period till £f6ljd av
ett minskat behov av skola och utbildning. Det var frimst dessa ar som befolkningen i
forra drets rapport vintades vixa kraftigt (se diagram 25).

Diagram 25 Befolkningsprognoser
Miljoner invanare

12,5 12,5
12,0 -} - 12,0
11,5 - - 11,5
11,0 - 11,0
10,5 -] - 10,5
10,0 | - 10,0
9,5 - 9,5
9,0 - : : : : - 9,0
2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040
—— Nuvarande prognos = = Prognosen i féregdende rapport
Kalla: SCB.

LAGRE TRANSFERERINGAR BEROR PA FARRE SJUKA OCH ARBETSLOSA

Aven utgifterna for transfereringar vintas bli visentligt ligre de nirmaste aren i drets
rapport (se diagram 24). Det beror framfér allt pa att antalet sjuka, med sjukpenning
och sjuk- eller aktivitetsersittning, samt antalet arbetslésa, som fir arbetsléshetsersatt-
ning, bedéms bli ligre i arets rapport jaimfort med i férra arets rapport.
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Firre asylsokande i arets rapport bidrar dven till ligre utgifter for transfereringar till
hushallen men inte forrin de asylsdkande far uppehallstillstand och uppfyller villkoren
tor olika ersittningssystem.

Sammantaget innebir dessa utgiftsrevideringar att de primira offentliga utgifterna ir
drygt 2,5 procentenheter ldgre i drets rapport jamfort med berikningarna forra aret (se
diagram 20).

Diagram 26 Primadra utgifter
Procent av BNP
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= Huvudscenario = = Huvudscenario foregdende rapport

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

5.2 Lagre utgifter ger hogre sparande dven fram till 2040

Utgifterna for offentlig konsumtion och transfereringar som andel av BNP f&rblir
ligre fram till och med 2040 1 arets rapport jAimfort med forra drets rapport, dven om
revideringarna dr som storst de nirmaste dren.

De ligre transfereringarna beror frimst pa att de ldgre utgifterna for arbetsléshet och
ohilsa beriknas bli varaktiga. Sammantaget dr utgifterna for dessa tva forsidkringar
nedreviderade med motsvarande 0,4 procent av BNP 2040. Nedrevideringen av de
offentliga konsumtionsutgifterna beror bland annat pa att den reviderade befolknings-
prognosen innebir en kostnadsmassigt mer gynnsam alderssammansittning dven pa
ling sikt.

Pa lang sikt dr skatteintikterna ligre som andel av BNP dn de var i f6rra arets rapport.
Det beror pa att den makroekonomiska prognosen reviderats si att sammansittningen
av produktionen dr skattemassigt mindre gynnsam. Framfor allt dr Ionesummeandelen
ligre f6r hela perioden till 2040. Eftersom 16nesumman dr den viktigaste skattebasen
leder det till ldgre totala skatteinkomster som andel av BNP (se diagram 23).

Skatteintikterna dr dock betydligt mindre nedreviderade dn utgifterna, varfér det pri-
mira sparandet dr hégre 1 drets rapport jamfért med forra aret dven pa lang sikt. Ar

39 Det handlar framst om den etableringserséttning som fas under tva ar efter uppehallistillstdnd samt om
ersattningar till familjer sdsom féraldrapenning, barnbidrag och bostadsbidrag.
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2040 dr det primdra finansiella sparandet som andel av BNP ca 1 procentenhet hgre
dn i forra drets rapport.

5.3 Hogre primart sparande ger battre langsiktig hallbarhet

Genomgadngen ovan visar att revideringen av det primira finansiella sparandet dr
storst 1 ndrtid. P4 sikt 4dr revideringen mindre.

Den mer gynnsamma utvecklingen av det primira sparandet i arets rapport medfor att
bruttoskulden minskar till som ldgst 33 procent av BNP 2024. Detta eftersom ett
Overskott i kapitalnettot i drets rapport ricker for att finansiera underskottet 1 det pri-
miira finansiella sparandet fram till dess. Efter 2024 stiger bruttoskulden och nar

44 procent av BNP 2040. I forra drets rapport var underskottet 1 det primira finansi-
ella sparandet betydligt storre vilket gav upphov till en 6kad bruttoskuld samtliga ar.
Ar 2040 var bruttoskulden i forra drets rapport i stillet 87 procent av BNP (se diagram
27).

Bruttoskuldens utveckling paverkar i sin tur den offentliga sektorns kapitalutgifter.4
Revideringen av det finansiella sparandet dr dirfor betydligt storre dn revideringen av
det primira finansiella sparandet. Revideringen av finansiellt sparande som procent av
BNP uppgar till 1,7 procentenheter 2016 och 2,5 procentenheter 2040.

Diagram 27 Offentlig sektors bruttoskuld
Procent av BNP
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= Huvudscenario = = Huvudscenario foregdende rapport

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Bittre primirt sparande i arets rapport ger alltsa upphov till att bruttoskulden de
ndrmaste aren faller i stillet for att ka och pa lingre sikt blir 6kningstakten betydligt
lingsammare. Aven nettoférmdégenheten utvecklas pa liknande sitt betydligt mer
positivt i arets rapport. Som framgar av kapitel 4 stabiliseras dock inte
nettoférmdgenheten till 2040 i drets rapport, men utvecklingen ér inte alls lika
bekymmersam som forra dret. Trots att de offentliga finanserna inte kan anses

40 Antagandena om réantenivaer ar likadana i arets och forra drets rapport. Effekten pa kapitalutgifterna beror
darmed p& skuldstockens olika utveckling.
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hallbara fram till 2040 ligger alltsa utvecklingen i arets rapport betydligt nirmre en
hallbar utveckling.
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6 Alternativscenarier

I detta kapitel redogérs t6r utvecklingen i de offentliga finanserna vid tva alternativa
scenarier f6r ekonomin. Det f6rsta alternativscenariot kallas oftrdndrat beteende och i
detta scenario antas, till skillnad fran i huvudscenariot, att uttridesildern frin arbets-
marknaden dr konstant. Likasa antas behoven av vilfdrdstjinster i varje dldersgrupp
vara desamma som i dag. I scenariot antas alltsd att befolkningen lever lika linge som 1
huvudscenariot men med en sdmre hilsa vid en given alder. I det andra alternativsce-
nariot, minskad personaltithet, antas att personaltitheten i vilfardstjdnsterna minskar
med 0,3 procent per ar. I 6vrigt bygger det pa samma antaganden som i huvudscena-
riot. De tvi alternativscenarierna paverkar framfor allt den offentliga konsumtionen da
de pa olika sitt har implikationer f6r personaltitheten i vilfiardstjansterna.

6.1 Oforindrat beteende

En konstant uttridesalder frin arbetsmarknaden leder till ett ldgre arbetskraftsdelta-
gande och en ldgre sysselsittningsgrad jamfért med huvudscenariot (se diagram 4).
Det kortare arbetslivet leder dven till att BNP dr ndgot ligre jimfért med huvudscena-
riot. D4 skattebaserna vixer med BNP-utvecklingen dr effekten av den ldgre syssel-
sittningen pa skatteinkomsterna i relation till BNP liten.

Offentlig konsumtion blir knappt 1 procentenhet hégre, som andel av BNP, 2040
jamfort med huvudscenariot (se diagram 28). Detta forklaras frimst av hogre kostna-
der £6r vard och omsorg som féljer av simre hilsa bland dldre, men ocksa av att pro-
duktionen dr ldgre i det hir scenariot.

Skillnaden mellan detta scenario och huvudscenatiot ger en uppfattning om effekterna
pa de offentliga finanserna av forbittrad hilsa bland dldre och ett lingre arbetsliv.

I huvudscenariot limnar befolkningen i genomsnitt arbetskraften 1,5 ar senare 2040
in 1 dag samtidigt som férbittrad hilsa bland dldre forskjuter behovet av alderstypiska
vilfardstjanster 1,5 ar. Ar 2100 uppgar den si kallade ”beteendeforyngringen” i hu-
vudscenariot till fem ar. Skillnaden 1 offentlig konsumtion dr da nistan 5 procent av
BNP mellan alternativscenariot och huvudscenariot. Nagot férenklat kan man siga att
vatje ar av “beteendeféryngring” vad giller behovet av vilfirdstjdnster och uttridet
fran arbetskraften innebdr 1 procentenhet ligre offentlig konsumtion som andel av
BNP.

0.2 Minskad personaltithet

I detta scenario far brukarna av vilfirdstjdnster inte lingre ta del av hela den standar-
d6kning som uppkommer i huvudscenariot vid oférindrad personaltithet. Standard-
okningen begrinsas nu till 0,3 procent per ér, vilket dr hilften sa mycket som i huvud-
scenariot (se avsnitt 3.4). Ndgra indirekta effekter av den avtagande personaltitheten
pa Ovriga ekonomin beaktas inte, varfér inkomsterna i stort sett dr oférindrade fram
till 2040.

Den férindrade personaltitheten leder till att offentlig konsumtion som andel av BNP
bara 6kar med 0,5 procentenheter fram till 2040, och ddrmed ér ca 1,4 procentenheter
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lagre dn 1 huvudscenariot (se diagram 28). Detta férklaras enbart av volymminskningar
1 valfirdstjansterna da BNP ar oférindrad jamfort med huvudscenariot. Dessa vo-
lymminskningar minskar behovet av investeringar i kommunerna som didrmed ocksa
ir ndgot ldgre 4n 1 huvudscenariot.

Diagram 28 Offentlig konsumtion
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

6.3 Hallbarheten 1 alternativscenarierna

I huvudscenariot férsvagas det finansiella sparandet nir rinteutgifterna successivt
stiger och bruttoskulden 6kar. I alternativscenariot med oférindrat beteende forstirks
dessa effekter ytterligare, frimst till f6ljd av en hogre offentlig konsumtion. Precis som
i huvudscenariot 6vergar det finansiella sparandet runt 2025 fran positivt till negativt
och 2040 dr det —2 procent av BNP (se tabell 4). Dirmed 6kar bruttoskulden succes-
sivt fran och med 2025 till drygt 50 procent av BNP 2040. Nettoférméogenheten faller
snabbare 4n i huvudscenatiot och dr nira noll 2040. Dirmed uppfylls inte kriterierna
for hallbarhet fram till 2040 i detta scenario (se avsnitt 2.3).

I scenariot med minskad personaltithet blir det finansiella sparandet aldrig negativt
och de primira utgifterna faller som andel av BNP. Dirmed faller bruttoskulden un-
der 30 procent av BNP 2040 och det finansiella sparandet dr nistan 2 procent av BNP
2040. Med denna lingsammare 6kning i de offentliga vilfirdsutgifterna dr nettofor-
mégenheten nistan oférindrad pa dagens niva fram till 2030 och sedan 6kar den na-
got. Det innebir att det finns utrymme att sdnka skatter eller hdja utgifter i detta sce-
nario.

Tabell 4 visar hur skattekvoten behdver justeras £6r att det finansiella sparandet ska
vara i balans frin och med 2018 i de olika scenarierna. I scenariot med oforandrat
beteende krivs att skattekvoten successivt hojs till 45,4 procent 2040, vilket dr 1 pro-
centenhet hogre dn huvudscenariot. Vinsten av ungefir 1,5 ars ’beteendeforyngring”
vad giller behovet av vilfirdstjdnster och uttridet fran arbetskraften bestir med andra
ord av 1 procentenhet ligre skattekvot 2040. Alternativscenariot med minskad perso-
naltithet medger i stillet successiva sinkningar av skatterna efter 2026 till en skatte-
kvot pa 43,0 procent 2040.
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Tabell 4 Offentliga finanser 2040
Procent av BNP

Oforandrat Minskad
Huvudscenario beteende personaltathet
Primara inkomster 48,1 48,2 48,2 47,4
Primara utgifter 48,6 49,7 47,1 48,1
Finansiellt sparande -0,5 -2,1 1,7 0,2
Finansiell nettoférmoégenhet 13,9 0,8 29,8 20,5
Offentlig bruttoskuld 43,9 54,2 27,4 39,6
Justerad skattekvot fér balans i
finansiellt sparande 44,4 45,4 43,0 43,4

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Scenario utan standardho6jning i offentlig konsumtion

Nedan redogdrs Oversiktligt fr ytterligare ett scenario f6r de offentliga finanser-
na, i vilket den offentliga konsumtionen 6kar med det demografiskt betingade
behovet, det vill sdga det sker ingen standardhdjning. Syftet med detta scenario
ar bland annat att 6ka jimforbarheten med regeringens berdkningar av hallbar-
heten i de offentliga finanserna.

Regeringens berikningar utgar i likhet med Konjunkturinstitutet fran ett
ofdrandrat offentligt valfirdsatagande, men regeringen definierar dtagandet an-
norlunda vad giller offentlig konsumtion.# Diremot anvinder Konjunktur-
institutet och regeringen samma definition av oférindrat vilfirdsitagande i fraga
om transfereringarna (oférindrad ersittningsgrad).

For att forstd innebbrden av scenariot utan standardhdjning i valfardstjans-
terna, och vari skillnaderna i férhallande till regeringen bestar, inleds fordjup-
ningen med en beskrivning av hur regeringen respektive Konjunkturinstitutet de-
finierar begreppet oférindrat vilfirdsatagande nir det giller vilfardstjanster.
Direfter redovisas kortfattat vad detta scenario innebir for de offentliga finan-
sernas langsiktiga hallbarhet, givet i 6vrigt samma antagande om ekonomin som i
huvudscenariot. I likhet med i huvudscenariot antas alltsa att dldre successivt blir
friskare sa att deras behov av vard och omsorg minskar Gver tiden.

Oférandrat vélfardsatagande enligt regeringen och Konjunkturinstitutet

I regeringens berdkningar definieras oférindrat offentligt valfardsatagande som
att standarden per brukare dr oférindrad uttryckt som resursinsats. Det kan ut-
tryckas som att en 90-aring i framtiden far lika ménga timmar ildreomsorg som
en 90-aring i dag och att personalen har tillgang till samma mangd kapitalvaror
och andra insatsvaror som i dag. Eftersom priserna pa kapitalvaror och andra in-
satsvaror normalt Okar langsammare dn l6nerna, sjunker kostnadsandelarna f6r
kapitalvaror och andra insatsvaror Gver tiden.#

Regeringens definition av oférindrat valfirdsdtagande innefattar alltsa ingen
standardhdjning i vélfirdstjdnsterna. Regeringen motiverar sitt antagande med att

41 Se kapitel "Bedémning av finanspolitikens langsiktiga hallbarhet” i Regeringen (2016).

42 Samma storlek pa konsumtionsutgifterna skulle kunna uppnas genom att mer kapitalvaror och andra
insatsvaror anvands i produktionen samtidigt som I6nekostnaderna halls nere genom personalminskningar s&
att kostnadsandelarna halls konstanta. Det &r en sadan simulering som ligger till grund for det berédknade
alternativscenariot i denna férdjupning.
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om medborgarna i framtiden vill ha en hogre standard pa de skattefinansierade
vilfirdstjinsterna bor det inte innebira ett hogre offentligt sparande i dag. Fram-
tida generationer maste sjilva viga nyttan av en hogre standard pa vilfirdstjins-
terna mot nyttan av mer fritid och komma fram till en rimlig balans mellan ar-
bete och skatter 4 ena sidan och fritid och offentlig servicenivé 4 andra sidan.

Konjunkturinstitutets definierar ett oférandrat offentligt vélfirdsatagande sa
som bibehillen personaltithet plus en viss standardhéjning per brukare. Kost-
nadsandelarna f6r 16ner och kapitalvaror samt andra insatsvaror antas vara kon-
stanta 6ver tiden. Detta ligger vil i linje med den historiska utvecklingen. Ef-
tersom priserna pa kapitalvaror och andra insatsvaror normalt 6kar langsammare
an I6nerna, innebir detta att volymen kapitalvaror och andra insatsvaror per ar-
betstimme 6kar Gver tiden (se kapitel 3.4). Det kan uttryckas som att en 90-dring
i framtiden far lika manga timmar dldreomsorg som en 90-aring far i dag, men
framtidens 90-dring kan 4ven dra nytta av mer och/eller bittre kapitalvaror och
andra insatsvaror. Det offentliga vilfirdsdatagandet medger pa sa vis att standar-
den i vélfirdstjinsterna 6kar 6ver tiden.

Ingen standardhdjning i offentlig konsumtion dkar nettoférmdégenheten

Den storsta skillnaden mellan huvudscenariot och scenariot utan standardhéj-
ning i valfardstjansterna dr att utgifterna for offentlig konsumtion som andel av
BNP faller nagot, fran 26 procent 2026 till 25 procent 2040.4 Det kan jimféras
med en 6kning till 28 procent 2040 i huvudscenariot. Detta scenario gar alltsa ett
steg lingre fran huvudscenatiot dn vad alternativscenariot med minskad perso-
naltithet gor.

I diagram 29 visas primira utgifter respektive priméra inkomster i detta sce-
nario respektive i huvudscenariot. Som framgar utvecklas primira inkomster i
stort sett lika. Skillnaderna uppkommer i de primira utgifterna, vilket helt och
héllet beror pa skillnaden i offentlig konsumtion.

Diagram 29 Primdra inkomster och utgifter

Procent av BNP
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2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040
Primara utgifter, ingen standardhdjning = == = Primara utgifter, huvudscenariot
Primédra inkomster, ingen standardhdjning = == Primédra inkomster, huvudscenariot

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

43 Det antagande om “beteendeféryngring” som ingdr i huvudscenariot i denna rapport innebér, utéver
ovanst8ende, att 2100 far en 95-3ring lika ménga timmar &ldreomsorg som en 90-8ring idag.

44 Antalet arbetade timmar i ekonomin &r inte mindre i detta scenario jamfért med i huvudscenariot eftersom
de som inte jobbar i offentlig sektor antas jobba i privat sektor i stéllet.
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Det finansiella sparandet forstirks och blir drygt 4 procent av BNP 2040 (se dia-
gram 30). Nettoférmdgenheten stabiliseras till en borjan pa dagens nivd om
20 procent av BNP. Men efter 2030 ékar den och nér 47 procent av BNP 2040.
Bruttoskulden faller som andel av BNP och blir endast 10 procent av BNP 2040
(se diagram 31).

Detta scenario uppfyller siledes hallbarhetskriteriet att nettoférmogenheten

inte faller som andel av BNP. Tvirtom stiger nettoférmdégenheten som andel av
BNP.

Diagram 30 Primart finansiellt sparande och finansiellt sparande
Procent av BNP

T T T
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Primart finansiellt sparande, ingen standardhéjning
= == = Primartfinansiellt sparande, huvudscenariot
Finansiellt sparande, ingen standardhéjning

— =— = Finansiellt sparande, huvudscenariot

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 31 Bruttoskuld och nettoformodgenhet
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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7 Offentliga finanser till 2100

I detta kapitel analyseras hallbarheten i de offentliga finanserna pa riktigt lang sikt.
Béde utvecklingen enligt rapportens huvudscenario och de tva alternativscenarierna
studeras. I teoretisk mening dr det méjligt att analysera hallbarheten i de offentliga
finanserna pa odndlig tidshorisont. I praktiken gérs dock ett férenklat antagande om
att ldget 1 de offentliga finanserna “fryses” efter ett visst slutar. Bortom detta slutar
antas det primira sparandet 1 offentlig sektor vara konstant som andel av BNP pa
slutdrets niva. I féljande analys har ar 2100 satts som slutdr. Detta gor det mojligt att
nyttja informationen i SCB:s befolkningsprognos fullt ut.

7.1 Primara utgifter och inkomster i tre scenarier

FORBATTRAD HALSA FAR STORRE GENOMSLAG MED TIDEN

Bortom 2040 avstannar i stort sett 6kningen i offentlig konsumtion som andel av
BNP i huvudscenariot. Ar 2100 utgér den knappt 28 procent (se diagram 32). T alter-
nativscenariot med oférindrat beteende fortsitter i stillet offentlig konsumtion att
6ka under hela framskrivningsperioden och uppgar till nistan 33 procent av BNP ar
2100.

Diagram 32 Offentlig konsumtion
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Utvecklingen av den offentliga konsumtionen i alternativscenariot med oféridndrat
beteende har ett nira samband med den demografiska f6rsérjningskvoten (se diagram
2). I tider av tilltagande férsorjningskvot 6kar offentlig konsumtion som andel av
BNP medan den minskar da f6rsérjningskvoten avtar. Sambandet mellan f6rs61j-
ningskvot och offentlig konsumtion finns dven i huvudscenariot, men sambandet
férsvagas Gver tiden. Trots Skningen av forsérjningskvoten fran 2080 och framat sker
ingen 6kning i offentlig konsumtion som andel av BNP i huvudscenariot. Detta beror
pé att antagandet om beteendeforyngring fir stérre genomslagskraft med tiden. Ar
2100 innebir “behovstéryngringen” vad giller vilfardstjanster att en 80-aring dé 4r i
behov av lika mycket vilfirdstjdnster som dagens 75-aring. Detta reducerar tillvixttak-
ten i offentlig konsumtion. Samtidigt innebir beteendeféryngringen pa arbetsmark-
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naden i huvudscenariot att uttrddesdldern har 6kat med fyra dr jimfort med i dag.
Detta 6kar BNP, vilket ytterligare haller tillbaka 6kningen i kvoten mellan offentlig
konsumtion och BNP.

I det andra alternativscenatiot, med minskad personaltithet, ddr produktivitetstorbitt-
ringar delvis tas ut i besparingar pa personal och insatsvaror, fortsitter offentlig kon-
sumtion att falla efter 2040 och uppgar till endast 23 procent av BNP ar 2100. Med
0,3 procent minskad personaltithet per ar har personaltitheten hunnit minska med
25 procent till ar 2100 jamfoért med 1 dag. Rimligheten i ett sddant scenatio dr svir att
bed6ma, eftersom det dr sa lingt bort i tiden. Sannolikt kommer teknikutvecklingen
att mojliggora att rutinartat arbete i vard, skola, omsorg och allmin offentligt f&rvalt-
ning i framtiden 1 viss man kan tas 6ver av datorer, robotar och andra hjilpmedel.
Tjanster som utfors av offentlig sektor dr dock personalintensiva eftersom en stor del
av mervirdet i dessa tjdnster finns inbdddade 1 sjilva motet mellan tjdnsteutévare och
brukare.

PRIMART SPARANDE I BALANS 2100 I HUVUDSCENARIOT

Utvecklingen av den offentliga konsumtionen i huvudscenariot innebir att de primara
utgifterna i offentlig sektor totalt sett nar sin topp omkring dr 2060 och direfter faller
till drygt 48 procent av BNP ar 2100. De primira utgifterna, forutom offentlig kon-
sumtion, dr i stort sett konstanta som andel av BNP i framskrivningen bortom 2040.4
I alternativscenariot med oféridndrat beteende ér utgiftskvoten i stillet 54 procent éar
2100, medan den bara blir 43 procent i alternativscenariot med minskad personaltit-
het.

I huvudscenariot minskar dirmed det primidra underskottet gradvis fran 2060 och
fram till 2100, da det d4r marginellt positivt (se diagram 33). Det lingvariga underskot-
tet gor dock att den offentliga skulden fortsitter vixa, vilket leder till stigande rdnteut-
gifter och ett 4nnu stérre underskott 1 de offentliga finanserna nir rinteutgifterna
beaktas. Skulddynamiken som pagir fram till 2040 fortsitter med andra ord. Ar 2100
uppgar bruttoskulden till 64 procent av BNP och nettoférmégenheten, som i huvud-
scenariot blivit negativ i mitten av 2060-talet, uppgar till =9 procent av BNP.

I bada alternativscenarierna fortsitter det primira sparandet att pa ling sikt utvecklas
pa liknande sitt som fram till 2040. Primart sparande forsdmras siledes gradvis vid
oférandrat beteende och forbittras gradvis vid minskad personaltithet. Fér utveckl-
ingen av nettoférmogenheten, den offentliga bruttoskulden och andra centrala variab-
ler hdnvisas till appendix.

451 likhet med foregdende 8rs rapport ar pensionssystemet dverfinansierat efter 2040 vilket innebar att det
ackumulerar mycket kapital. For att undvika en sddan orealistisk utveckling har en “gas” i pensionssystemet
introducerats. Den ser till sd att pensionssystemets nettoférmdgenhet hélls konstant som andel av BNP efter
2040. For en narmare beskrivning av detta hanvisas till avsnittet “Alderspensionssystemet 6verfinansierat pa
18ng sikt” i Konjunkturinstitutet (2016a).
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Diagram 33 Primart sparande i offentlig sektor vid oférandrade skatter
Procent av BNP
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

SKATTEKVOTEN DENSAMMA AR 2100 SOM 2040

I kapitel 4 noterades att skattekvoten i huvudscenariot skulle beh6va héjas med 1 ge-
nomsnitt 0,4 procentenheter fram till 2040, till drygt 44 procent av BNP, {&r att finan-
siera ett bibehallet vilfirdsatagande och samtidigt halla de offentliga finanserna i ba-
lans. Detta budskap férdndras inte i ndgon stérre grad av att analyshorisonten férldngs
till ar 2100. Detta innebir i stort sett att om de offentliga finanserna ir 1 balans 2040,
kan ofdrindrade skatter finansiera ett bibehallet dtagande direfter.

I alternativscenariot med oférindrat beteende maste skatterna héjas ytterligare efter
2040 for att finansiera den fortsatta utgiftsdkningen. Ar 2100 uppgar skattekvoten till
50 procent. Om diremot minskningen i personaltitheten i det andra alternativscena-
riot far rada dnda till 2100 kan skattekvoten successivt sinkas till 39 procent.

7.2 Hallbarheten till 2100

Detta avsnitt belyser tva indikatorer for att utvirdera hallbarheten pa ling sikt: den s
kallade S2-indikatorn och en indikator som hir kallas S2+. S2-indikatorn anvinds
bade av regeringen och av EU-kommissionen. S2+ dr en vidareutveckling av Kon-
junkturinstitutet av S2-indikatorn som tar viss hinsyn till dynamiska effekter.4

S2-INDIKATORN

S2-indikatorn anger storleken pd den omedelbara och permanenta atstramning i de
offentliga finanserna (utgiftsminskning eller skattehdjning) som behévs f6r att uppna
langsiktig hallbarhet.#” Med langsiktig héllbarhet avses att den intertemporala budget-
restriktionen ska uppfyllas. Den intertemporala budgetrestriktionen innebir att sum-
man av de nuvirdesdiskonterade framtida offentliga inkomsterna och eventuell finan-
siell nettoférmogenhet ska kunna finansiera de nuvirdesdiskonterade framtida offent-

46 T berakningen av S2+ tas hansyn till att hushallens finansiella formdgenhet antas bli lagre vid skatte-
héjningar. Detta leder till att skatteinkomsterna fran kapitalinkomstbeskattning blir lagre. Effekter pa
arbetsutbudet tas inte hansyn till i berdkningen av S2+.

47 En ndrmare beskrivning av S2-indikatorn ges i "Offentliga finanser till 2100” i Konjunkturinstitutet (2016a).
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liga utgifterna. S2-indikatorn anger omfattningen pd den dtstramning som behévs f6r
att den intertemporala budgetrestriktionen ska uppfyllas. S2-indikatorn uttrycks i pro-
cent av BNDP, sd att ett indikatorvirde pa till exempel 2 innebir att de offentliga finan-
serna behéver stramas 4t med 2 procent av BNP (utgiftsminskningar eller skatteh6-
ningar) omedelbart for att de offentliga finanserna ska vara langsiktigt hallbara. S2-
indikatorn kan dven anta negativa virden, vilket innebir att de offentliga finanserna édr
langsiktigt hallbara trots vissa utgiftsokningar eller skattesinkningar. Givet den stora
osikerhet som den linga tidshorisonten innebir dr det t6rstas oldimpligt att géra
skarpa tolkningar av S2-indikatorn vad giller budgetutrymme alternativt atstramnings-
behov. Indikatorn ir likval ett anvindbart verktyg for att fa en bild av hallbarheten i
de offentliga finanserna i olika scenarier.

OFFENTLIGA FINANSER LANGSIKTIGT HALLBARA I HUVUDSCENARIOT

Tabell 5 ger en 6versikt 6ver S2-indikatorn i de tre scenarierna. I huvudscenariot dr
S2-indikatorn 0,0 vilket betyder att de offentliga finanserna kan anses langsiktigt hall-
bara utan att ndgra atstramningar vidtas. I scenariot som antar oférindrat beteende
anger S2-indikatorn att det behdvs en rejil atstramning for att de offentliga finanserna
ska vara langsiktigt hallbara. I scenariot med minskad personaltithet visar indikatorn

i stillet att det finns ett stort budgetutrymme.

Tabell 5 S2-indikatorn i olika scenarier

Huvud- Oforandrat Minskad

scenario beteende personaltathet

(1) Rénta pd nettoskuld 0,0 -0,1 0,0
(2) Effekt av primara underskott —2100 0,1 0,5 -0,3
(3) Effekt av primara underskott 2101— 0,0 3,6 -4,5
S2 = (1) +(2) + (3) 0,0 4,0 -4,9
S2+ 0,0 5,5 -6,6

Anm. S2+ &r en justerad S2-indikator som tar hénsyn till vissa skattebaseffekter och anger den procentuella
forstarkningen av det primara sparandet som kravs for att generera en S2-indikator som uppgar till noll med &r
2100 som slutdr for framskrivningen. Notera att avrundningar gor att tabellen inte summerar korrekt.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

S2-indikatorn kan delas in 1 tre deltermer. Den forsta termen (1) anger den 6kning av
det finansiella sparandet som behovs for att ticka utgifter f6r den offentliga net-
toskulden som rader i bérjan av framskrivningsperioden. Eftersom nettoskulden i
nuldget dr negativ (den finansiella nettoférmdégenheten dr positiv) och kapitalinkoms-
terna 1 offentlig sektor Gverstiger rinteutgifterna behover inte sparandet forstirkas av
denna anledning.

Den andra termen (2) bestdr av den forstirkning av sparandet som behdvs £6r att
m6ta primira underskott under framskrivningsperioden till ar 2100. Termen skiljer sig
mellan respektive scenario beroende pd hur de offentliga utgifterna utvecklas; ju stérre
okning av utgifterna desto storre blir denna term. I huvudscenariot dr termen 0,1 vil-
ket innebir att de offentliga finanserna behover stirkas med 0,1 procent av BNP for
att ticka upp for de underskott som rader fram till 2100. Det primira underskott som
behover tickas upp hirrdr frimst frin perioden fram till 2040.

Den tredje termen (3) omfattar de underskott som antas rida efter framskrivningspe-
riodens slut. Ar 2101 och direfter antas det primira sparandet vara konstant for evigt,
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pé samma nivd som ar 2100 i respektive scenario. Fér huvudscenariot dr det primara
sparandet, som tidigare ndmnts, svagt positivt 2100. Det krivs sdledes ingen atstram-
ning av de offentliga finanserna av den anledningen.

EN DYNAMISK BERAKNING AV S2-INDIKATORN: "S2+"

S2-indikatorn dr en statisk och stiliserad berikning som utgar fran att skatteh6jningar
kan ske utan att detta paverkar skattebasernas storlek. Det finns dock anledning att tro
att skattebaserna skulle férindras vid en kraftig skatteh6jning, vilket innebdr att skat-
terna behdver héjas dnnu mer 4n den konstanta hdjning som S2-indikatorn visar. Som
komplement till den konventionella S2-indikatorn studeras hir dven en andra indika-
tor som tar viss hdnsyn till denna effekt. Da det i huvudscenariot inte krivs nigra
skattehdjningar for att uppna hallbarhet, S2-indikatorn 4r noll, uppstar inga dynamiska
effekter. Det innebir att dven S2+ i huvudscenariot dr noll. I alternativscenariot ofor-
dndrat beteende fOrstirks behovet av atstramningar dd dynamiska effekter tas i beak-
tande.

HALLBARHET ENLIGT S2 MEN LIKVAL BEHOV AV SKATTEHOJNINGAR?

Langsiktig hallbarhet innebdr, bade i berdkningen av S2 och S2+, att den intertempo-
rala budgetrestriktionen uppfylls. Detta villkor dr mindre strikt 4n villkoret att netto-
tormogenheten ska stabiliseras pa en viss niva, som utvirderades i kapitel 4. For att
halla det finansiella sparandet i balans varje ar fram till 2100 behéver skattekvoten
héjas med i genomsnitt 0,3 procentenheter i huvudscenariot, det vill sdga nigot
mindre dn i kapitel 4 dd utvirderingsperioden strickte sig till 2040. Detta beror pa att
det primira finansiella sparandet forbittras nirmare 2100. Att atstramningsbehovet dr
mindre enligt S2 och S2+ beror pa att det intertemporala budgetvillkoret dr forenligt
med avtagande nettoférmdégenhet, sa linge denna stabiliseras pa lang sikt. I huvudsce-
nariot faller nettoférmégenheten gradvis men stabiliserar sig fram mot 2100, om 4n pa
en negativ niva.

Laga reala rantor ger svagare offentliga finanser

De senaste decennierna har priglats av sjunkande reala rintor, bade i Sverige och
globalt. I berdkningarna som anvinds i denna rapport borjar rintorna stiga i ar sa
att de i borjan av 2020-talet dr 1,0 procent realt. Denna utveckling fortsitter se-
dan fram till 2027 d4 alla rintorna i ekonomin nér det som antas vara jimvikts-
rintan; 2,5 procent realt. D4 ekonomin i framskrivningarna inte utsitts for nagra
storningar kommer rantorna att ligga kvar pa denna niva fram till 2100. I rappor-
tens berakningar foljer aktieavkastningen rantenivan, vilket innebdr att nir rintan
natt sin jimviktsniva 2027 nar aktieavkastningen samma niva och férblir dir.

I denna férdjupning gérs en kinslighetsberikning av hur hallbarheten i de of-
fentliga finanserna férindras om normaliseringen av rintorna drdjer. Berdkning-
arna dr identiska med rapportens huvudscenatio férutom att avkastningen pa ka-
pital skiljer sig. De reala rintorna antas frin nuvarande laga niva stiga till
1,0 procent 2030 och na 2,5 procent forst 2040. De laga rintorna spiller ocksa
over pa laga avkastningar pa aktier fram till 2040. Efter 2040 4r rantorna och ak-
tieavkastningarna pa samma nivd som i huvudscenariot.

Det finns flera potentiella forklaringar till dagens laga rintor, sisom expansiv
penningpolitik, aldrande befolkning och minskat kapitalbehov i kélvattnet av di-
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gitaliseringen.* Manga bedémare spar ocksa att den globala produktivitetstillvax-
ten blir ligre de kommande decennierna 4n vad den varit historiskt. Enligt mak-
roekonomisk teori leder en ligre produktivitetstillvaxt till ligre rintor.

I denna f6rdjupning gors ingen bedémning av anledningen till varfér rin-
torna och aktieavkastningarna skulle kunna vara ldga framéver. Av den anled-
ningen dr det bara rintorna som férindras medan offentlig konsumtion, investe-
ringar och produktivitetstillvixt dr oférindrade jamfért med huvudscenariot.

Offentlig sektors primdra sparande och kapitalnetto sjunker

Det primira sparandet i offentlig sektor forsdmras da rintorna och avkastningar-
na ir laga av tva anledningar. For det forsta sjunker hushallens kapitalnetto, det
vill sdga kapitalinkomster minus kapitalutgifter, ndr rintor och aktieavkastningar
ar laga. Ett ligre kapitalnetto f6r hushallen resulterar i lagre kapitalskatteinkoms-
ter till offentlig sektor och didrmed férsimras offentlig sektors primira sparande.
I genomsnitt under perioden ar skillnaden knappt 0,2 procent av BNP i lagre
skatteintakter.

For det andra har ldgre rdntor och avkastningar en effekt pa offentlig sektors
kapitalnetto. Offentlig sektor har i nuldget en nettoférmégenhet. Da rintor och
avkastningar dr laga innebir det att offentlig sektors kapitalnetto blir ldgre. Ligre
avkastningar och rintor i enlighet med ovan resulterar i att offentlig sektors
kapitalnetto i genomsnitt 2020—2040 4r drygt 0,2 procent av BNP ldgre 4n i hu-
vudscenariot.

Trots att skillnaden mellan rintorna minskar under 2030-talet kvarstar skill-
naden i kapitalnettot. Det beror pa att nettoférmdgenheten skiljer sig 4t. Som en
toljd av att bade det primira sparandet och kapitalnettot blir ligre sjunker det fi-
nansiella sparandet sa att den offentliga sektorns nettoférmdégenhet blir ligre 4n i
huvudscenariot (se diagram 34). En ldgre nettoférmdgenhet resulterar i sin tur i
att kapitalnettot blir ldgre trots att skillnaden i rintor férsvunnit. Detta innebiar
saledes att efter 2040, da rintorna dr identiska, kommer den ligre nettof6rma-
genheten att fortsitta generera ett ligre kapitalnetto. Effekten av en period med
laga rintor och aktieavkastningar pa offentlig sektors sparande kvarstar saledes
dven efter att en normalisering av rintan skett.

Diagram 34 Offentlig sektors finansiella nettoféormdgenhet vid I1dga riantor
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Huvudscenario = = Alternativscenario med I&ga rantor

Kaéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

48 For en sammanfattande diskussion om varfér réantor &r 1&ga och kan forvantas vara Idga framoéver hanvisas
till Obstfeld m.fl. (2015) och Sveriges Riksbank (2017).
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Lagre rantor ger forbattrat kapitalnetto om offentlig sektor a@r nettoskuldsatt

I huvudscenariot 6vergar nettoférmogenheten till en nettoskuld 1 mitten av
2060-talet och med ldgre rintor sker det drygt tio ar tidigare. Om offentlig sektor
i stillet hade startat med en nettoskuld hade ldgre rintor forbittrat kapitalnettot.
I bade huvudscenariot och dessa berikningar med ldgre rinta uppkommer net-
toskulden forst nir rintorna och aktieavkastningarna normaliserats.

Om det vore sa att offentlig sektor 1 utgangsliget hade haft en nettoskuld pa
20 procent av BNP i stillet f6r en motsvarande nettoférmégenhet skulle effek-
ten av laga rintor och avkastningar blivit betydligt mindre jaimfort med huvud-
scenariot. Det beror p4 att de minskade kapitalskatteinkomsterna fran hushallen,
som forsimrar det primdra sparandet, dd hade vigts upp av det forbittrade
kapitalnettot.
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Appendix. Nyckelvariabler for tre scenarier

Tabell 6 Huvudscenario
Procent av BNP

Primara utgifter

Offentlig konsumtion

Investeringar

Inkomstpensioner

Sociala transferingar (exkl pensioner)
Vid ofdrandrade skatter
Primé&ra inkomster

varav skatter och avgifter
Primart finansiellt sparande
Kapitalinkomster, netto
Finansiellt sparande
Finansiell nettoférmogenhet
Offentlig bruttoskuld
Vid justerade skatter
Primara inkomster

varav skatter och avgifter
Primart finansiellt sparande
Kapitalinkomster, netto
Finansiellt sparande
Finansiell nettoférmogenhet

Offentlig bruttoskuld

Kalla: Konjunkturinstitutet.

2017

48,1
26,4
4,4
6,4
6,7

47,4
43,4
-0,7

1,0

0,2
20,5
39,6

47,4
43,4
-0,7

1,0

0,2
20,5
39,6
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2020

48,0
26,4
4,4
6,4
6,5

47,6
43,7
-0,4

1,0

0,6
22,4
35,1

47,0
43,2
-0,9

0,9

0,0
21,1
36,4

2030

48,4
27,6
4,5
5,7
6,3

47,7
43,8
-0,6

0,2
-0,5
19,7
36,3

48,2
44,3
-0,2

0,2

0,0
20,0
35,9

2040

48,6
28,1
4,6
5,6
6,1

48,1
44,1
-0,4
-0,1
-0,5
13,9
43,9

48,4
44,4
-0,2

0,2

0,0
19,1
38,7

2070

48,9
28,2
4,6
5,8
5,9

48,4
44,4
-0,4
-0,7
-1,1
2,4
59,3

48,7
44,7
-0,2

0,2

0,0
16,8
40,2

2100

48,4
27,8
4,5
6,0
5,9

48,4
44,4

0,0
-0,9
-0,9
-9,2
63,9

48,2
44,2
-0,1

0,1

0,0
14,8
40,0



Tabell 7 Alternativscenariot oforandrat beteende
Procent av BNP

2017 2020 2030 2040 2070 2100

Priméra utgifter 48,1 48,0 49,2 49,7 52,0 54,0
Offentlig konsumtion 26,4 26,4 28,0 29,0 30,8 32,5
Investeringar 4,4 4,4 4,6 4,7 4,9 5,1
Inkomstpensioner 6,4 6,4 6,0 5,6 6,0 6,1
Sociala transferingar (exkl pensioner) 6,7 6,5 6,4 6,2 6,1 6,2

Vid oférandrade skatter

Primara inkomster 47,4 47,6 47,9 48,2 48,7 49,3

varav skatter och avgifter 43,4 43,7 43,9 44,1 44 .4 44,9
Primart finansiellt sparande -0,7 -0,4 -1,4 -1,5 -3,3 -4,7
Kapitalinkomster, netto 1,0 1,0 0,0 -0,6 -4,1 -10,2
Finansiellt sparande 0,2 0,5 -1,3 -2,1 -7,4 -14,9
Finansiell nettoféormogenhet 20,5 22,4 15,9 0,8 -80,9 -221,5
Offentlig bruttoskuld 39,6 35,1 38,4 54,2 135,8 275,3

Vid justerade skatter

Primara inkomster 47,4 47,1 49,0 49,5 51,8 53,9
varav skatter och avgifter 43,4 43,2 45,0 45,4 47,6 49,5

Anm. Primért finansiellt sparande, kapitalinkomster, finansiellt sparande, finansiell nettoférmdgenhet och

offentlig bruttoskuld vid justerade skatter redovisas inte for alternativscenariot d dessa ar praktiskt taget
identiska som i huvudscenariot vid justerade skatter.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 8 Alternativscenariot minskad personaltdthet
Procent av BNP

2017 2020 2030 2040 2070 2100

Primara utgifter 48,1 48,0 47,7 47,1 45,2 42,7
Offentlig konsumtion 26,4 26,4 27,0 26,7 24,8 22,6
Investeringar 4,4 4,4 4,5 4,5 4,3 4,1
Inkomstpensioner 6,4 6,4 5,7 5,6 5,9 6,0
Sociala transferingar (exkl pensioner) 6,7 6,5 6,3 6,1 5,9 5,9

Vid oféorandrade skatter

Primdra inkomster 47,4 47,6 47,8 48,2 48,3 47,9

varav skatter och avgifter 43,4 43,7 43,9 44,2 44,5 44,2
Primart finansiellt sparande -0,7 -0,4 0,1 1,1 3,2 5,3
Kapitalinkomster, netto 1,0 1,0 0,3 0,6 3,8 10,3
Finansiellt sparande 0,2 0,6 0,4 1,7 7,0 15,6
Finansiell nettoférmdgenhet 20,5 22,4 23,3 29,8 99,9 247,4
Offentlig bruttoskuld 39,6 35,1 32,4 27,4 -44,5 -194,9

Vid justerade skatter

Primdra inkomster 47,4 47,0 47,5 46,9 45,0 42,5
varav skatter och avgifter 43,4 43,2 43,6 43,0 41,1 38,7

Anm. Primart finansiellt sparande, kapitalinkomster, finansiellt sparande, finansieoll nettoférmdgenhet och

offentlig bruttoskuld vid justerade skatter redovisas inte for alternativscenariot da dessa ar praktiskt taget

identiska som i huvudscenariot vid justerade skatter.

Kélla: Konjunkturinstitutet.
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