Forord
Klas Eklund '

Den hér boken dokumenterar en konferens om budgetunderskott och
statsskuld som ESO ordnade den 23 november 1993.

ESO (Expertgruppen for studier i offentlig ekonomi) &r en kommitté
under Finansdepartementet, med uppgift att studera den offentliga
sektorn — dess verksamhet, organisation, finansiering och underskott
— med ekonomiska glaségon. Bakgrunden till valet av dmne for
seminariet &r uppenbar. Det svenska underskottet — sivil for staten
som for den offentliga sektorn som helhet — viixte under 1990-1993
snabbare 4n for ndgot annat industriland. Fran att ha haft vistvirldens
starkaste statsfinanser fick Sverige véstvérldens svagaste. Det betyder
i sin tur att statsskulden bdrjade vixa snabbt. Den svenska staten #r
pé vig att skaffa sig en lika stor bruttoskuld som de mest skuldsatta
staterna bland de industrialiserade ldnderna.

Detta har orsakat stor debatt, rubriker och farhagor. Det ir inte
konstigt att ménniskor blir oroliga 6ver de enorma bruttosiffrorna och
over kvillspressens bilder pa spadbarn som ségs vara skyldiga hundra-
tusentals kronor redan vid fédseln. Men det finns réster som menar
att dessa siffror ger en dverdriven bild av problemen. Om den offent-
liga sektorns tillgdngar réknas in, blir siffrorna inte si hisnande, siger
de.

Stammer detta? Hur farliga 4r budgetunderskottet och statsskulden
egentligen?

Finansieringsproblemen
Nér ekonomer analyserar underskott pa kort sikt — vilka effekter de
ger under ett & tvd ar — &r finansieringen det som frimst brukar

granskas. Underskott i de offentliga finanserna maste ju téickas pa
nagot sdtt. Forenklat uttryckt kan man siga att det finns tvd metoder
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att gora detta. Antingen trycker staten pengar — varvid det finns risk
for inflation nér en storre mangd pengar jagar de tillgdngliga varorna
och tjénsterna. Eller s& l&nar man pa kreditmarknaden — varvid
rédntorna drivs upp av den héjda kreditefterfragan, vilket i sin tur leder
till att investeringarna faller. Stora underskott riskerar med andra ord
att medfora antingen inflation eller uttrangning av investeringar — eller
bada delarna.

Har tycks dock en hel del svenska ekonomer under de senaste aren
varit mindre bekymrade. Visserligen kan stor upplaning skapa pro-
blem dven pa kort sikt om langivarna har svagt fértroende for 1an-
tagaren. Men paradoxalt nog kan man hivda att den svenska eko-
nomins déliga ldge gor att finansieringen av underskottet i sig inte
blivit ndgot akut problem — hittills.

For det forsta &r ju en stor del av underskottet en foljd av den héga
arbetslosheten som dels orsakar utgifter, dels medfor lagre skattein-
komster for staten. Manga menar t.o.m. att det 4r tur att de offentliga
utgifterna bidragit till att hélla uppe kopkraften och den végen auto-
matiskt stabiliserat ekonomin. Dessa debattérer menar ocksa att
underskott som beror pa tillfélliga problem inte behdver bli farliga;
forhoppningen &r att den delen av underskottet automatiskt skall
minska nér framtiden ljusnar.

For det andra pressar den hoga arbetsldsheten tillbaka inflationen,
samtidigt som raset i investeringarna och den kraftiga uppgangen i
sparandet gor att det inte har funnits ndgon trangsel pa kreditmarkna-
den. Det har alltsa funnits utrymme for staten att expandera sin upp-
laning utan att det lett till inflation eller undantrédngning av inves-
teringar. Dérfor &r det svart att tydligt urskilja nagra direkta negativa
effekter av det stora budgetunderskottet pd den svenska ekonomin
under den djupa krisen 1992-93.

Poidngen &r alltsd att de stora upplaningsbehoven inte kan betraktas
for sig utan maste stéllas i relation till ekonomin i dvrigt. P& kort sikt
kan den svenska ekonomin tydligen klara &ven ganska stora under-
skott. Den viktiga frigan blir d4rfor snarare den langsiktiga. Ar ett
underskott av den hér kalibern "hallbart"? Vad hdnder om under-
skotten ligger kvar under en ldngre period?

Svaret pa dessa fragor dr uppenbarligen beroende pa en lang rad
faktorer: realrdntan, den ekonomiska tillvéxten, den offentliga sektorns
balansrékning (skulden i forhallande till de offentliga tillgingarna,



samt till BNP), och i vilken utstrickning underskottet &r konjunktu-
rellt betingat. Det &r dessa omstdndigheter som avgér ekonomins
forméga att pé léngre sikt bédra den stora statsupplaningen.

Har finns oroande tecken. De giller dels utvecklingen av den
offentliga sektorns férmdégenhet, dels risken for att en stor del av
underskottet kommer att ligga kvar dven om ekonomin bdorjar vixa
igen.

Formdogenhetsstillningen

Den offentliga balansrdkningen har bade en skuldsida och en till-
géngssida. Uppmarksamheten har framfor allt koncentrerats pa att
skulderna de senaste &ren exploderat. Att statsskulden vixer snabbt
nér de 16pande underskotten &r stora &r sjélvklart. Men en viktig fraga
r vad upplaningen anvénds till; om den motsvaras av att den offent-
liga sektorn som helhet bygger upp tillgdngar, behdver problemet
kanske inte vara s stort?

Hér har den svenska offentliga sektorn tidigare haft en utomordent-
ligt stark balansrdkning. Staten har visserligen ofta haft underskott,
men den skulduppbyggnad dessa medfort har mer @n vil motsvarats
av vixande tillgangar. I synnerhet géller att de finansiella tillgéngar-
na i ATP-systemet varit stora. Under senare ar har emellertid den
trenden vént. Den tidigare sé solida stillningen urholkas nu snabbt av
de stora underskotten:

Att skulden — oavsett om den mits brutto eller netto — véxer s
snabbt, kan skapa oro hos langivarna och nir som helst skérpa deras
lanevillkor.

Tillgdngarna dr ocksa i hog grad fast formégenhet som ej ger av-
kastning och som svarligen kan avyttras. De ger déirfor inte nagot
intéktsflode som kan matcha de stigande rintekostnaderna.

Skuldsittningen for hela den offentliga sektorn 4r fortfarande
mindre &n for OECD-genomsnittet, men den 6kar snabbt — och efter-
som sparandet i Sverige i hogre grad 4n i andra linder organiseras
via den offentliga sektorn (genom A TP, sjukforsdkring m.m.) s skall
svensk offentlig sektor ha ett béttre sparande! Dirfor dr det inte



ndgon sérdeles trost att Sverige (4nnu nagot ar) har relativt goda
nettosiffror.

Underskottet har inte gatt till investeringar utan till Ispande konsum-
tion. En del tillgéngar har snarare fallit i virde under fastighetskrisen.
Den offentliga balansrakningen urholkas dérfor snabbt, dven realt.

Lagg till detta ocksé ett antal dolda problem som exempelvis de
framtida ataganden som finns i pensionssystemen (bade ATP och de
s.k. avtalsforsakringarna, dvs. pensioner utéver ATP och folkpen-
sion). Cirka 200 miljarder kronor har utlovats i pensioner till offent-
liganstdllda utan att nagra avsittningar gjorts for att trygga l6ftena.

Slutsatsen &r att den offentliga balansrikningen férsvagas snabbt,
och att framtidsutsikterna under dverskadlig tid ser dystra ut. Fortsatt
stora budgetunderskott gor att statsskulden fortsétter att viixa snabbt,
medan tillgdngarna pé sikt forvéntas minska genom att AP-fonden
reduceras.

Underskottet

Det stora budgetunderskott som fanns vid mitten av 1980-talet for-
svann relativt ldtt. Mot slutet av artiondet visade statsbudgeten t.o.m.
ett mindre Sverskott. Om samma snabba forbattring kan véntas ske
under de nirmaste aren, férefaller underskottsproblemen inte vara sa
stora. Tyvirr talar mycket for att motsvarande vindning till det béttre
inte blir lika snabb nu. Léget dr darfor den hér géngen allvarligare én
pa 1980-talet:

- Siffrorna 4r nu betydligt vérre; vi startar fran hogre nivéer pa
savil underskott som statsskuld. Vi har alltsd mer att arbeta in.

—  Att statsskulden véxer frdn en hogre niva gor att réintekostnaden
blir stérre nu dn pa 1980-talet. Det héller uppe underskotten.
Parenteteiskt kan ocksa papekas att sjilva sittet att 1ana och
redovisa rédntekostnaderna pé obligationslanen sannolikt under-
skattar den verkliga réntekostnaden.

—  Arbetslosheten &dr betydligt hogre, vilket i sig medfor savil
hogre utgifter som lidgre statsinkomster (eftersom de arbetslosa
i snitt har ldgre inkomster och betalar mindre i skatt). Vi vet av



erfarenhet att hog arbetsloshet tenderar att bita sig fast — vilket
skulle betyda att ocksé dess forsvagande effekter pd budgeten
riskerar att bli bestdende.

- Skattesystemet dr annorlunda én pa 1980-talet. D4 var skattesys-
temet nominellt och progressivt, vilket medforde att dven om
det bara var inflationsluft i de stora lonepaslagen, s &kte en del
av denna luft in i statsbudgeten via hojda skatter. Nu &r skatte-
skalorna mer proportionella, vilket minskar denna s.k. fiscal-
drag-effekt. Nir ekonomin vinder uppét och 16nerna stiger, blir
den positiva effekten pa statsbudgeten alltsd mindre &dn p& 1980-

talet.

- Sist men inte minst: Alla l4tta besparingar &r redan gjorda. Det
var de inte for tio ar sedan...

Slutsatsen dr att underskottet inte kan forvintas minska snabbt av
sig sjdlvt. Det "strukturella" inslaget i underskottet &r stort. Inne-
borden dr att en stor del av underskottet kan forvéntas stanna kvar,
dven om den ekonomiska situationen ljusnar och konjunkturen for-
béttras.

Olika uppfattningar har redovisats rorande storleken pa denna struk-
turella del av underskottet. I ett ldge d4r ekonomin genomgér snabba
forandringar och det 4r svart att med sikerhet uttala sig om vad som
dr "normalt" och vad som ir "onormalt", blir det svért att kvantifiera
de strukturella budgetunderskotten. Ett antal bedémare — déribland
Lindbeck-kommissionen — har dragit slutsatsen att ungefér hélften av
den offentliga sektorns underskott kan betraktas som strukturellt.
Finansdepartementets bedomning &r att det strukturella elementet &r
mindre 4n s — medan OECDs ekonomer hévdar att det dr stérre. Ju
storre det strukturella underskottet &r, desto mer problematisk blir
situationen; ju stdrre den strukturella delen av underskottet &r, desto
storre blir kraven pé det politiska systemet att skéra bort utgifter med
aktiva politiska beslut.

Bedémningen av budgetunderskotten och statsskulden dr ddrfor bade
analytiskt svar och politiskt kénslig. Fragorna om det strukturella
elementet i underskottet och om vad som &r en rimlig niva pd stats-
skulden, jimfort med andra lander och i forhallande till den offent-
liga sektorns tillgéngar, &r darfor inte s& ekonomiskt esoteriska som





