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Sammanfattning

Riksgilden har inga invindningar mot utredningens forslag att sinka malnivan
for den offentliga forvaltningens finansiella sparande till ett balansmal. Detta
mot bakgrund av att Riksgilden bedomer att forslaget inte kommer att
aventyra det finanspolitiska ramverkets trovirdighet och statens
kreditvardighet.

Riksgilden anser att det finanspolitiska ramverkets stabilitet, indamalsenlighet,
tydlighet, transparens och trovirdighet har stor betydelse for statens
kreditvardighet. For Riksgalden och forvaltningen av statsskulden ar ett starkt
tortroende fOr de offentliga finanserna viktigt da det ligger grunden for ett
hogt kreditbetyg och laga upplaningskostnader for staten.

Sankt niva pa saldomalet

Riksgilden har inga invindningar mot utredningens forslag om att sinka
malnivan for den offentliga forvaltningens finansiella sparande fran dagens en
tredjedels procent till ett balansmal, dir inkomster och utgifter ar lika stora i
genomsnitt over en konjunkturcykel. Riksgilden anser att starka offentliga
finanser dr viktigt eftersom det ligger grunden f6r hégt kreditbetyg och lagre
upplaningskostnader for staten. Riksgilden bedomer att forslaget inte kommer
att dventyra de offentliga finanserna, det finanspolitiska ramverkets
trovirdighet och statens kreditvardighet, och har darfor inga invandningar mot

att saldomalet sanks till ett balansmal.

Utredningen redogor for berakningar med framskrivningar av hur olika nivaer
pa saldomal paverkar den offentliga skuldsittningen pa lingre sikt. Enligt dessa
skulle ett sinkt saldomal till balans leda till att den offentliga f6rvaltningens
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konsoliderade bruttoskuld (Maastrichtskulden) skulle uppga till cirka

36 procent av BNP om 10 ar. Riksgilden kan konstatera att detta dr en
skuldniva som ar 1 linje med de senaste arens nivaer och vil inom intervallet
tor skuldankaret, 30—40 procent av BNP, samt att den ger en fortsatt god
marginal till stabilitets- och tillvixtpaktens grans pa 60 procent av BNP.

Riksgilden vill dock peka pa den osidkerhet som dessa framskrivningar innebir.
For det forsta innebar den linga tidshorisonten i sig en osakerhet. For det
andra beror Maastrichtskuldens utveckling pa flera faktorer dn utvecklingen i
det finansiella sparandet. Utredningens framskrivningar bygger pa antaganden
om hur samtliga dessa faktorer kommer att utvecklas. Kommunsektorns del av
Maastrichtskulden har 6kat under de senaste 20 dren, och har 6kat mer 4n vad
som beror pd att kommunsektorn haft ett ackumulerat negativt sparande.’ For
statsskuldens utveckling tillkommer osakerhetsfaktorn om hur det offentliga
sparandet férdelas mellan staten, kommunsektorn och pensionssystemet. Det
ar staten som ansvarar fOr att anpassa sitt sparande sa att saldomalet for hela
den offentliga férvaltningen nas. Osidkerheten kring hur sparandet och skulden
kommer att férdelas mellan sektorerna har betydelse for statsskulden och de

langsiktiga forutsittningarna for statsskuldens férvaltning.

Riksgilden anser att inférandet av skuldankaret har stirkt det finanspolitiska
ramverket och inneburit en vilkommen 6kad férutsidgbarhet om
Maastrichtskuldens utveckling. Riksgilden anser att en 6kad tydlighet i
ramverket om den relativa skuldsittningen mellan stat och kommunsektor, pa
liknande sitt, skulle 6ka forutsdgbarheten om statsskuldens utveckling pa sikt.
Riksgilden menar att detta skulle medféra en 6kad tydlighet f6r
statsskuldsforvaltningens langsiktiga forutsittningar och 6ka mojligheterna att
statsskulden kan fortsitta att fungera som ”’stétdimpare” pa ett
kostnadseffektivt sitt. Riksgilden bedomer att det atminstone av
ramverksskrivelsen tydligt bor framga att regeringen 1 de ekonomiska
propositionerna ska redovisa hur skuldnivierna i de olika delsektorerna bidrar
till Maastrichtskuldens utveckling, det vill sdga dven inom toleransintervallet.
Osikerhet kring statsskuldens utveckling dr en naturlig del av de
torutsittningar som Riksgilden har att ta hdnsyn till i planeringen av statens
upplaning och forvaltningen av statsskulden. Inte desto mindre innebir en

Okad transparens och diskussion kring utvecklingen forbittrade mojligheter f6r

! En viktig férklaring till denna utveckling ér att investeringar i kommunala bolag har
skuldfinansierats. Om kommunsektorns skuldutveckling under 2000-talet, se
Konjunkturinstitutet, férdjupning i “Konjunkturldget”, juni 2024, s. 30—34. Se dven Riksgilden,
férdjupning i ”Statsupplining — Prognos och analys 2024:3”, s. 32-33.
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Riksgilden att na malet om att langsiktigt minimera kostnaderna for

forvaltningen med beaktande av risk.

Ofdrandrad niva pa skuldankaret

Riksgilden instimmer med utredningens bedémning att riktmarket for
skuldankaret bor limnas oférindrat pa 35 procent av BNP. Riksgilden anser
att det befintliga femprocentintervallet for skuldankaret ska vara of6rindrat,
vilket dven forefaller vara utredningens bedomning. Riksgilden anser vidare att
utredningen hade kunnat 6verviga att foresla att skuldankarets roll i ramverket,
dock ej dess niva, skulle omnidmnas inte endast i regeringens ramverksskrivelse
utan aven i lag, foretradesvis i budgetlagen 2 kap. 1 anslutning till mélet f6r den
offentliga férvaltningens finansiella sparande. Att ange skuldankaret i lag skulle
tydligare befasta dess betydelse i ramverket.

Riksgilden instimmer i utredningens slutsats att den ekonomiska forskningen
inte ger nagot entydigt svar pa fragan om det finns en “optimal” skuldkvot.
Riksgilden instimmer med utredningens analys att problem kan uppstd om
den offentliga skulden blir for stor eller 6kar for snabbt samt att ocksa en
alltfor liten skuld kan vara negativt om det exempelvis medfor att de finansiella
marknaderna inte fungerar effektivt. Riksgilden vilkomnar att utredningen
lyfter de negativa konsekvenser for skuldférvaltningen som en alltfor lag
statsskuld kan medfora. Riksgilden noterar i det sammanhanget utredningens
hinvisning till férslaget fran Statsskuldsutredningen (SOU 2014:8) om
Sverupplaning for att sikerstilla god lineberedskap. Aven om Riksgilden for
nirvarande inte ser nagon storre risk for alltfor liten statsskuld har det inte
alltid varit s och det finns anledning att ha beredskap att kunna hantera en
eventuell framtida sadan situation. Méjligheter till Gverupplaning for att
uppritthalla vilfungerande marknader ar dirfér nagot som Riksgilden anser

b6r kunna utredas vidare; om inte forr, vid ndsta Oversyn av saldomalet.

Fortydligad definition av avvikelse och
budgetutrymme

Riksgilden tillstyrker utredningens bedémning att riktmirket for en tydlig
avvikelse fran malet f6r det finansiella sparandet ér att det strukturella
sparandet avviker mer dn 0,5 procent av potentiell BNP frin malnivan.
Riksgilden anser att ett sadant fortydligande bidrar till att f6rbéttra
mojligheterna till en transparens och forutsagbarhet i tolkningen och
tillimpningen av ramverket, och mojligheterna att f6lja upp dess efterlevnad.
Riksgilden vill dock betona de praktiska och empiriska problem som finns vid

berikningar av det strukturella sparandet. Riksgilden instimmer darfér ocksa
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med utredningen att transparensen kring berdkningarna av det strukturella

sparandet behover oka.

Riksgalden tillstyrker dven utredningens bedomning att definiera
budgetutrymmet som utrymmet £6r nya finanspolitiska atgirder under en
specifik tidsperiod givet att det strukturella sparandet ar férenligt med
saldomalet samt att regeringen i ramverksskrivelsen bor uttala att
konsekvenserna for statens finanser av en realisering av ansvarsforbindelsen

tor Next Generation EU ska redovisas i de ekonomiska propositionerna.

Finanspolitikens konjunkturstabiliserande roll

Riksgilden dr positiv till att det blir tydligare att finanspolitiken kan behéva
spela en mer aktiv stabiliseringspolitisk roll i djupa konjunkturnedgangar eller
da styrrantan natt sin effektiva nedre grins. Detta i och med att styrrintan
dirmed inte behover hallas lika ldg, vilket i sin tur kan minska risken for
uppbyggnaden av obalanser i det finansiella systemet. Riksgilden instimmer
darfor med utredningens bedomning att regeringens ramverksskrivelse bor
innehalla stabiliseringspolitiska principer for finanspolitiken. Riksgilden anser
dock att utredningen i sin summerade bedémning édn tydligare kunde ha
indikerat ramarna for de stabiliseringspolitiska principerna, nimligen att
finanspolitikens huvudsakliga bidrag vid normala konjunkturvariationer bor
vara via de automatiska stabilisatorerna men att den aktiva finanspolitiken bor
spela en storre roll vid djupa konjunkturnedgangar eller da styrrintan natt sin

effektiva nedre grins.

Ovriga kommentarer

Riksgilden bedomer att begreppet ”6verskottsmal” i 2 kap. 1 § och 10 kap. 6 §
budgetlagen bor ersittas med “saldomal” istallet fOr att strykas. Riksgilden
bedémer att begreppet ’saldomal” i lagtexten inte riskerar att indikera nivin pa
malet, och om den ir positiv, noll, eller negativ, samtidigt som det tydligt

framgar att det dr ett mal for det finansiella sparandet som avses.

I detta drende har riksgildsdirektor Karolina Ekholm beslutat efter

toredragning av analytikern Jenny Dickson.

Stockholm 2025-02-19

Karolina Ekholm, beslutande Jenny Dickson, féredragande

4 (4)

Hanteringsklass: Oppen R1 T1



	Remissvar över betänkandet SOU 2024:76 – Från överskottsmål till balansmål
	Sammanfattning
	Sänkt nivå på saldomålet
	Oförändrad nivå på skuldankaret
	Förtydligad definition av avvikelse och budgetutrymme
	Finanspolitikens konjunkturstabiliserande roll
	Övriga kommentarer


