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BESLUT

2017-01-12 Dnr V 2016/1591

L u N D S Finansdepartementet

UNIVERSITET

Rektor

Yttrande 6ver remissen En éversyn av overskottsmalet (SOU
2016:67)

Lunds universitet har anmodats att limna ett yttrande pa rubricerad remiss.
Universitet avger hirmed foljande synpunkter som utarbetats vid
Ekonomihdgskolan av docent Fredrik NG Andersson och professor emeritus Lars
Jonung. Lars Jonung var medlem av Finanspolitiska radet 2011 och dess
ordforande 2012-13.

Efter 1990-talskrisen tillkom ett finanspolitiskt ramverk som har tjénat svensk
ekonomi vil. Overskottsmalskommittén (OvK i fortsittningen) har utvirderat
ramverket och foreslagit foljande forédndringar:

Overskottsmdlet for den offentliga sektorns finansiella sparande behalls, men
dagens malnivd om en procent dndras till en tredjedels procent av BNP over en
konjunkturcykel. Detta gdller fran och med 2019 och tills vidare.

Ramverket kompletteras med ett skuldankare, dvs. ett riktmdrke for den offentliga
sektorns konsoliderade bruttoskuld (Maastrichtskulden), pa 35 procent av BNP.

Uppfoliningen av dverskottsmdlet skirps genom en tydligare definition av en
mdlavvikelse och plan for att dterga till mdlet vid avvikelse. Finanspolitiska radet
tilldelas en tydligare roll i uppfoljningen.

Overskottsmdlet giller tills vidare men ses over varannan mandatperiod. Ett brett
politiskt stod for framtida fordndringar av overskottsmdlet bor efterstrdvas.

I Svrigt s& foreslas en ny modell for att utse ledaméter i det Finanspolitiska radet,
den institution som #r satt att granska att regeringen foljer det finanspolitiska
ramverket.

Lunds universitet anser att OvK:s forslag, trots vissa forstirkningar av det
finanspolitiska ramverket, dr behéftat med brister. Nedan foljer en genomgéng av
dessa. Avslutningsvis behandlas sjilvstindigheten hos det Finanspolitiska radet.

Kommitténs forslag till skuldankare

OvK vill ge storre vikt 4t den offentliga skulden genom att komplettera det
nuvarande ramverket med ett s.k. skuldankare for den offentliga sektorns
konsoliderade bruttoskuld, den s.k. Maastrichtskulden. Skuldankaret foreslar OvK
till 35 procent av BNP. Nivan pd ankaret 4r i linje med det nya Sverskottsmal som
OvK foreslar till en tredjedels procent av BNP. Tanken ar att Sverskottsmalet ska
uppnas 6ver konjunkturcykeln och att skuldankaret ska forstirka dverskottsmalets
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och ramverkets koppling till langsiktig finanspolitisk hallbarhet. Skuldankaret ska
fungera som ett riktmirke — inte som ett tak for storleken pé den offentliga skulden.

Lunds universitet ser positivt pa inférandet av ett skuldankare som ett komplement
till dverskottsmalet. Som OvK papekar: ankaret #r [tt att kommunicera till
allminheten och litt att Gvervaka. Lunds universitet invinder dock mot nivan pa
skuldankaret som kommittén har angett till 35 procent av BNP métt med
Maastrichtskulden.

Valet av skuldniva saknar djupare analys. Det finns i utredningen ingen
klargsrande diskussion om varfor 35 procent r en lamplig niva. OvK har valt ett
skuldmél som ligger néra den nuvarande skuldnivén och som regeringen darfor latt
kan uppna utan kraftfulla finanspolitiska atgérder. Praktiska dverviganden och
politisk kompromissvilja har getts foretrdde framfor gedigen ekonomisk analys.

Lunds universitet beklagar att OvK har avstatt fran en grundlig analys baserad pa
de vetenskapliga rén som idag finns dver vilken statsskuldsniva som dr ldmplig for
ett skuldankare.

Lunds universitet anser att skuldankaret bor véljas utifran tva utgangspunkter. For
det f6rsta, staten maste ha ett ekonomiskt utrymme att moéta storre ekonomiska
kriser utan att beh6va skira i de offentliga utgifterna mitt under krisen. For det
andra, skuldankaret maste berdknas sa att hdnsyn tas till den totala skuldséttningen
i ekonomin, det vill siga bade den offentliga och den privata skuldsittningen.

Lunds universitet anser saledes att nivan for skuldankaret bor viljas sé att staten
kan undvika stora och oftrutsedda sviangningar i skattetrycket for den privata
sektorn vid exceptionella tempordra makroekonomiska stérningar som storre
kriser. Sddana kriser leder namligen till kraftiga och pl6tsliga &ndringar i de
offentliga utgifterna.

Utgéngspunkten bor vara att en finanspolitisk beredskap ska finnas for att mota en
storre framtida kris. Sverige ska ha en tillrickligt lag statsskuld i utgangsldget —
innan krisen slar till — sa att statsskulden efter krisen inte dr storre &n att den &r
hanterbar med vad som kan betecknas som de traditionella ekonomisk-politiska
verktygen. Den ldmpliga statsskuldsnivan i krisfria tider kan dérfor ses som ett
beredskapsmal for att vi ska kunna klara storre framtida kriser.

Historiska erfarenheter pekar pa att Maastrichtskulden bor ligga inom intervallet 20
till 30 procent for att nédvindiga marginaler ska finnas for att méta djupare
ekonomiska kriser.! OvK:s foreslagna skuldankare ligger dirmed 10
procentenheter for hogt.

Lunds universitet freslar saledes att skuldankaret sitts till 25 procent av BNP —
inte till 35 procent som i OvK:s forslag.

Lunds universitet vill vidare betona vikten av att uppmirksamma den totala
skuldsittningen i samhéllsekonomin vid berdkningen av skuldankaret. De
historiska erfarenheterna visar ndmligen att hog privat skuldséttning 6kar risken for
framtida ekonomiska kriser, vilka driver upp den offentliga skulden. Dagens hoga
belaning hos hushallen &r i sig ett argument for en ldgre offentlig skuldniva. Lunds
universitet anser darfor att statsskuldskvoten métt med Maastrichtskulden snarare
bor ligga ndrmare 20 @n 30 procent till dess den privata skuldséttningen har sjunkit.

! Se hir diskussionen i Andersson och Jonung (2016).



Overskottsmilet

OvK vill sinka dverskottsmalet f5r den offentliga sektorns finansiella sparande
fran dagens malniva om en procent av BNP till en tredjedels procent dver en
konjunkturcykel fran och med 2019. Detta forslag &r kopplat till skuldankaret pa 35
procent. Det innebér ocksa en mindre restriktiv finanspolitik &n om nivan behallits
pé en procent.

Lunds universitet har tva starka inviindningar. For det forsta, OvK har en
orealistisk uppfattning om precisionen i den ekonomiska politiken. For det andra,
Overskottsmalet bor fasas ut nér statsskulden métt med Maastrichtskulden hamnat i
intervallet 20 till 30 procent av BNP.

Precisionen i den ekonomiska politiken

Lunds universitet anser att OvK har en &verdriven uppfattning om triffsikerheten i
den ekonomiska politiken. Det &r orimligt att tro att finansdepartementet har
formégan att styra 6verskottsmalet med en precision pa andra decimalen (0,33
procent). Det finns stora métfel i de tre storheter som ingar i definitionen av
Overskottsmalet, ndmligen den offentliga sektorns sparande, BNP-mattet och
konjunkturcykeln. Vidare revideras den ekonomiska statistiken regelbundet. Det
krévs fantasi for att forestélla sig att finansministern/regeringen har férmégan att
styra de offentliga finanserna 6ver konjunkturcykeln mot 0,33 procent av BNP
dver konjunkturcykeln om vi dessutom uppmirksammar den osékerhet och de
tidsforskjutningar som finanspolitiken arbetar med. Ett 6verskottsmal satt utan
decimaler, dvs noll, ett eller tva procent, ger tillrdcklig flexibilitet vid
utvirderingen av finanspolitiken for att ta hinsyn till 1&g precision i den forda
politiken samt bristande datakvalité.

Lunds universitet anser vidare att begreppet “konjunkturcykel” som ingar i
formuleringen av Gverskottsmalet dr problematisk. Ordet anvénds flitigt — omkring
ett femtiotal ganger i OvK:s betiinkande. Ett praktiskt problem med
konjunkturcykeln dr att den dr svar att méta — inte minst i realtid. Dess datering och
storlek revideras efterhand som ny data blir tillginglig. Det &r utomordentligt svért
att fastsla var i konjunkturliget som svensk ekonomi befinner sig.

OvK har valt att helt bortse fran de svara avvigningsproblem som Finanspolitiska
radet stills infor nér det ska utvédrdera regeringens finanspolitik. Lunds universitet
anser att en intriingande analys hade varit viil motiverad inom ramen for OvK:s
uppdrag kring dessa problem.

Lunds universitet anser att det dr svart att Gvervaka hur vil malet foljs nér
konjunkturcykeln dr svar att identifiera och mata. Universitetet foreslar darfor att
maélet bor uppfyllas Sver en fast tidshorisont pa atta ar. Valet av atta ar &r baserat pé
OvK:s forslag att det finanspolitiska ramverket ska utvirderas vart attonde ar.

Lunds universitets foreslagna period pa atta ar ligger dessutom néra den period
under vilken en genomsnittlig konjunkturcykel 16per. Enligt universitetets
uppfattning ska saledes Sverskottsmalet uppnas under den tid innevarande ramverk
giller. Det underlittar implementering, kommunikation och dvervakning av malet.

Overskottsmdlet éverges nir skuldankaret dr nétt pa 2020-talet

Lunds universitet anser att dverskottsmalet pa 1 procent ska fortsétta att gilla till
dess statsskuldskvoten mitt med Maastrichtskulden néatt 25 procent av BNP i
enlighet med det av Lunds universitet rekommenderade skuldankaret. Darefter bor
Overskottsmalet Gverges sa lange den offentliga skulden ligger inom intervallet 20
till 30 procent av BNP. Nir 6verskottsmalet spelat ut sin roll, finns mgjlighet att
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overviiga andra mal.? Ett balansmal vore ett alternativ, dvs att budgeten ska vara i
balans, inget dverskott eller underskott, i genomsnitt for den period som malet
giller.? Valet av mal bor goras i samband med den utvirdering av det
finanspolitiska ramverket som ska genomfSras vart ttonde ar enligt forslaget frén
OvK.

Under forutséttning att ingen finanskris utbryter, bér denna infasning vid en rimlig
forvintad ekonomisk utveckling vara férdig till mitten av 2020-talet. Den kraftiga
skulduppbyggnaden under senare ar inom framst hushallssektorn utgor ett viktigt
beredskapsargument for att fors6ka né det 6nskvirda statsskuldsintervallet sa snart
som mdjligt.

Finanspolitiska radets sjilvstindighet

En forutséttning for att det Finanspolitiska radet ska fungera vil dr att det uppfattas
som sjélvstidndigt och oberoende i férhéllande till regeringen. Hittills har radet
vérnat sin stédllning framgangsrikt, bl.a. genom systemet dér radet i realiteten
ensamt utser sina nya ledaméter utan kontakter med regeringen eller annan extern
myndighet eller organisation.

OvK ifragasitter denna ordning genom forslaget om en valberedning dir ledaméter
fran riksdagens finansutskott ska ingé. Ett sddant system riskerar att undergriava
rdets oberoende eftersom finansministern da kan péverka valet av nya ledaméter.

Lunds universitet anser att radets ledamoter ska tillsdttas utan partipolitiskt
inflytande. Darfor bor den nuvarande ordningen dir radet fornyar sig sjalv
behallas.

Sammanfattning
Lunds universitet ser positivt pa inforandet av ett skuldankare som ett komplement
till Gverskottsmalet.

Lunds universitet anser att nivan pé skuldankaret bor sittas till 25 procent av BNP
och inte som OvK rekommenderar till 35 procent av BNP mitt med den offentliga
konsoliderade bruttoskulden (Maastrichtskulden).

Lunds universitet anser att OvK hyser en orealistisk uppfattning om precisionen i
den ekonomiska politiken nér den foreslar ett 6verskottsmal pa 0,33 procent av
BNP.

Lunds universitet anser att Gverskottsmalet behalles pa 1 procent och sedan Gverges
nér statsskulden métt med Maastrichtskulden natt mellan 20 och 30 procent av
BNP.

Lunds universitet anser att §verskottsmalet eller annat mal f6r Maastrichtskulden
ska uppnés i genomsnitt Sver en attadrsperiod — dvs ver den period som det
finanspolitiska ramverket ska gilla enligt OvK.

Lunds universitet anser att det Finanspolitiska radets ledaméter ska tillsittas genom
ett férfarande som dr baserat pa andra meriter dn partipolitiska. Universitetet anser
dérfor att det nuvarande systemet bor behallas.

2 Alderspensionssystemet bor inte inkluderas i Sverskotts- eller balansmalet eftersom det 4r
ett sparande for framtida pensioner. Dagens och eventuella framtida Gverskott i
alderspensionssystemet bor séledes inte ingd i mélet for det finansiella sparandet.

3 Se Konjunkturinstitutet (2015) for kalkyler &ver konsekvenserna av att infora ett
balansmél.
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Beslut
Beslut att avge detta yttrande har fattats av undertecknad rektor i nérvaro av stf
forvaltningschef Cecilia Billgren efter foredragning av docent Fredrik N G

Andersson.
Fredrik N G Andersson
(Nationalekonomiska institutionen)

Torbjorn von Schantz
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