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Reformen av finanspolitikens
FU-regler tar steg framat

Den offentliga ekonomin i Finland
plagas av ett kroniskt underskott,
och dess tillstand och utsikter ar
kravande. Under den langa perio-
den av svag tillvéxt har de offent-
liga utgifterna inte kunnat anpassas
till intakterna pa ett balanserat satt.
Den offentliga skuldkvoten har for-
dubblats under 15 ar och skulden
fortsatter att oka, ifall finanspoliti-
kens riktning inte korrigeras.

| forslaget till fornyelse av EU:s
ram for finanspolitikens styrning ar
en analys av varje lands skuldhall-

barhet pa medellang sikt i centrum.

Enligt Finlands Banks prognos i december 2022
vaxer de offentliga samfundens underskott i for-
héllande till bruttonationalprodukten till 6ver
2,5 procent till ar 2025 (Finlands Bank 2022).
Utover de permanenta utgiftsokningar som det
redan beslutats om forsvagas den offentliga eko-
nomin av dldersrelaterade utgifter samt ldne-
kostnaderna, vilka dkar som en foljd av att ran-
torna stiger. Den offentliga skulden i relation till
bnp ndrmar sig en niva pd 75 procent till slutet
av 2025. Skuldkvoten fortsatter att 6ka dven pa
lang sikt, ifall riktningen pd den offentliga eko-
nomin inte dndras.

En korrigering av den offentliga ekonomins
tillstdnd forutsatter en langsiktig och malinrik-
tad finanspolitik 6ver flera valperioder, vilken
kan stodjas genom att folja finanspolitikens reg-
ler. Forfarandet med utgiftsramar for statsfinan-
serna har tidigare fungerat relativt val i Finland,
men ddr finns vissa svagheter. Nar det finns be-
hov av att rdtta balansen i den offentliga ekono-
min, kravs det tillracklig disciplin av varje rege-
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ring att uppratta och f6lja utgiftsramen. Finland
har ocksa forbundit sig till det bredare finanspo-
litiska regelverket inom EU, vilket dock inte be-
gransat vdr skuldsdttning sd hdr langt.

Skuldhallbarheten ar malet

for reformen av EU-reglerna

I kdrnan av den gemensamma ramen {0r den
ekonomiska politiken som bygger pa stabilitets-
och tillvaxtpakten i EU:s grundfordrag, finns reg-
lerna for medlemsldandernas finanspolitik. Under
en gemensam penningpolitik kan den nationella
finanspolitiken dd den allvarligt misslyckas, ha
negativa effekter pd ovriga medlemsldnder och
hela penningunionens verksamhet. Av den an-
ledningen finns behov av att forsdkra att med-
lemslandernas finanspolitik inte forsatter den of-
fentliga ekonomins héllbarhet i fara. Dessutom
finns orsak att bedoma de strukturella obalan-
serna i medlemsldandernas ekonomier, vilka da
de slar ut kan dterspegla sig i den offentliga eko-
nomin och 6vriga medlemslander.

Inom EU och dven utanfér unionen har det
under de senaste dren forts debatt om en re-
form av finanspolitikens regler. Regelverket for-
nyades kraftigt efter finans- och skuldkriser-
na dren 2011-2013, men den offentliga skulden
ar i en del eurolander fortfarande mycket hog
och i finanspolitiken
finns en tendens att

aren har gjort en reform av koordinationsramen
an mer behovlig.

Kommissionen publicerade sitt forslag till for-
nyelse av koordinationsramen i november 2022.
Forslaget foregicks av kommissionens bedom-
ning av den nuvarande styrramens funktion (EC
2022) och grundliga konsultationer. Kommissio-
nens riktlinjer for en reform av regelverket dser
ur en stor mangd forslag (t.ex. EFB 2020, Blan-
chard et al. 2021). Kommissionens forslag skulle
forenkla det nuvarande regelramverket och ut-
vidga uppfoljningen av makroekonomiska oba-
lanser, samt komplettera helheten med element
som stoder strukturella reformer och investe-
ringar. Kommissionens forslag skulle dock inte
ingripa i de referensvdrden pd ett budgetunder-
skott pa hogst 3 procent och en offentlig skuld-
kvot pa hogst 60 procent som bestdms i EU:s
grundfordrag.

I kommissionens forslag skulle utgangspunk-
ten vara en skuldhdllbarhetsanalys pa medel-
ldng sikt (cirka 10 dr). For de medlemsldnder for
vilka riskerna som hor ihop med den offentliga
skulden dr pdtagliga och skulden 6verskrider 60
procent i relation till bnp, skulle malet vara att
vanda skuldkvoten till en sjunkande trend pd en
4-7 ars horisont beroende pa svarigheten i skuld-
utmaningen. EU-kommissionen skulle leverera
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Figur 1. Den offentliga skulden i relation till bnp i sju EU-Idnder. Enligt kom-
missionens férslag ska det géras upp en plan pa medelldng sikt for att stéirka
skuldhdllbarheten ildnder ddr den offentliga skulden 6verstiger 60 procent i
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ett referensvarde for de offentliga utgifternas till-
vdxttakt som gar ihop med skuldmdlet.

Plan pa medellang sikt i finans- och
strukturpolitik

Innovationen i kommissionens forslag dr en plan
pd medelldng sikt som forutsatts av medlems-
landerna i deras finans- och strukturpolitik, dar
medlemslandet skulle beskriva de kommande
arens finanspolitik samt de viktigaste struktu-
rella reformerna och investeringarna som for-
verkligas. Planen skulle basera sig pa kommissi-
onens referensvarde for utgifternas 6kningstakt
eller en mattligare anpassningstakt som det av-
talats med kommissionen om, ifall medlemslan-
det forbinder sig till reformer som stoder ekono-
misk tillvaxt, skuldhdllbarhet och EU:s gemen-
samma mal, samt investeringar.

[ stdllet for den tidigare mekaniska regeln for
att minska skulden 1) skulle landsvisa skuldmal
som sdtts upp pa medelldng sikt vara ett mer
realistiskt forhallningssatt sdrskilt for de mest
skuldsatta ldnderna att hantera sin offentliga
skuld. Samtidigt skulle det innebdra lindriga-
re kontroll av de medlemslander vars offentliga
skuldkvot dr mindre dn 60 procent. I stallet for
att arligen granska utvecklingen av skuldkvoten
eller det strukturella saldot, skulle det nya regel-
verket koncentrera sig pd att folja tillvdxttakten
i utgifterna.

Regeln som justerar tillvaxttakten i utgifterna
kan i bdsta fungera kontracykliskt, sdrskilt om
det vid sidan av den satts upp ett mal for den
offentliga ekonomins finansiella position (Belu

"Innovationen i kommissionens forslag

dren plan pd medellang sikt som forut-

sdtts av medlemsldnderna i deras
finans- och strukturpolitik, dédr med-

lemslandet skulle beskriva de komman-
de drens finanspolitik samt de viktigaste

strukturella reformerna och investe-
ringarna som forverkligas.”

Manescu och Bova 2020). Under en tid da eko-
nomin vaxer snabbare dn vdntat skulle utgifter-
nas tillvaxttakt halla sig mattlig, och 4 andra si-
dan skulle ett upprdtthdllande av utgiftsokning-
en stodja ekonomin da den ekonomiska tillvax-
ten faller tillbaka. Kommissionen skulle granska
nettoutgifterna, da det fran bruttoutgifterna av-
dragits atminstone de konjunkturberoende ar-
betsloshetsutgifterna och ranteutgifterna for den
offentliga skulden. Darutover skulle begrans-
ningen fOr nettoutgifterna ge majlighet till en
storre okning av de offentliga utgifterna, ifall ut-
giftsokningarna finansieras med dtgarder som pd
motsvarande sdtt 6kar de offentliga intdkterna.

Utgiftsregeln skulle pa ett direktare sdtt sty-
ra uppgorandet av budgeten dn balansregeln
(mélet med den nominella eller den strukturella
finansiella positionen). I Finland har utgiftsra-
men fungerat som en sddan regel. EU:s utgifts-
regel skulle dock berdra hela sektorn med of-
fentliga samfund, det vill sdga utover statseko-
nomin vdlfirdsomrddena, kommunsektorn och
socialskyddsfonderna. I praktiken kan det vara
svart att kontrollera tillvixten i social- och hal-
sovdrds- och pensionsutgifterna utan att pruta
pd férmdnerna.

Effektivare implementering

av reglerna ar av ndéden

For att det med reglerna ska vara mdjligt att nd
onskade resultat ska de implementeras effektivt.
Problemet med de nuvarande reglerna har va-
rit deras komplexitet och beroende av provning,
vilket tdrt pa trovardigheten hos hela ramen for
ekonomisk styrning. Larch et al. (2023) observe-
rade att EU-reglerna efterlevts i bara cirka half-
ten av fallen, dd alla medlemsldnder och reg-
lerna under den tid de varit i kraft betraktas. I
granskningen har visserligen inte flexibiliteten
som ingdr i reglerna eller beroendet av provning
tagits i betraktande, vilket kommissionen ofta
anvant sig av i sina bedomningar.

Vid fornyelsen av regelverket dr det viktigt att
finna balans mellan effektiv implementering och
flexibilitet i regelramverket. Aven om det i imple-
menteringen av de tidigare reformerna stravats
efter att overflytta makt till kommissionen och
6ka mojligheten till sanktioner, har dessa moj-
ligheter i praktiken inte anvdnts pa ett effektivt
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satt. Implementeringen dr i forsta hand en na-
tionell friga, men dven multilateral uppf6ljning
med dartill horande processer ar det skal att i
fortsdttningen stdrka.

I kommissionens forslag skulle underskotts-
forfarandet (EDP) bevaras, medan stabilitets-
och tillvaxtpaktens forebyggande dels forfaran-
de for betydande avvikelser skulle avskaffas.
Det skuldbaserade EDP-forfarandet skulle 6pp-
nas ifall det avviks frdn den 6verenskomna till-
vaxttakten i nettoutgifterna. Kommissionen pre-
ciserar inte toleransen for avvikelser, men den
skulle folja avvikelserna pd sa satt att de inte
ackumuleras med tiden och leder till avsteg fran
skuldmalen.

"Vid fornyelsen av regelverket dir det
viktigt att finna balans mellan effektiv
implementering och flexibilitet i regel-
ramverket. Aven om det i implemen-
teringen av de tidigare reformerna
stravats efter att overflytta makt

till kommissionen och 6ka majlig-
heten till sanktioner, har dessa majlig-
heter i praktiken inte anvénts pd
ett effektivt satt”

Ett EDP-forfarande skulle enligt kommissio-
nens forslag kunna startas pa ett mer automa-
tiskt sitt. Aven kravet pa att medlemslinderna
rapporterar till Europaparlamentet, vilket ingar
i det foreslagna EDP-forfarandet, kan uppmunt-
ra till att uppfylla kraven i forfarandet, sdsom
dven mojligheten att villkora utbetalningen av
EU-medel till att de korrigerande dtgdrderna i
forfarandet forverkligas. Kommissionen foreslar
ocksd att sanktionerna vid underskottsforfaran-
det lattas, vilket den tror att sdnker troskeln for
att utmadta sanktioner. Da det dven i det nuva-

rande systemet varit mojligt att utmata sanktio-
ner till ett nollbelopp, ar reformforslaget inte helt
overtygande, om dn inte skadligt heller.

Exceptionella omstdndigheter skulle inom ra-
men for ekonomisk styrning beaktas bade da en-
skilda ldnder och ett storre omrdde drabbas av
en betydande negativ chock. Aktivering av klau-
sulen skulle krava minsterradets godkdnnande.
Det finns orsak att definiera exceptionella om-
standigheter med en tillrdckligt tydlig skillnad i
forhdllande till normal konjunkturvéxling, sd att
undantagen inte blir regel.

Den nationella, sjdlvstandiga finanspolitiska
inspektionen skulle i kommissionens forslag ha
en storre roll dn tidigare, men i detta hdnseen-
de dr forslaget inte sdrskilt precist. Ur det natio-
nella dgarskapets synvinkel dr det viktigt att ge
ett storre overvakningsansvar till de nationella
finansinspektionerna. Utovandet av hallbar fi-
nanspolitik dr dock alltid i férsta hand en natio-
nell frdga. Det dr skdl att trygga tillrdckliga resur-
ser i forhallande till uppgifterna till de nationel-
la inspektionerna, och deras oavhangighet borde
vara obestridlig (EFB 2022). Till den delen ar det
skal att dven Overvaga en utvidgning av Europe-
iska finanspolitiska kommitténs (EFB) uppagifter.

De finanspolitiska reglerna
och penningpolitiken
Forskningslitteraturen ger inte en positiv bild av
de finanspolitiska reglernas funktionalitet inom
penningunionen. Till exempel Reuter (2019) ldg-
ger mdrke till att finanspolitiska regler efterlevts
battre utanfor penningunioner an inom dem. Re-
sultatet kan dock forklaras av att da en anpass-
ning av valutakursen saknas vaxer frestelsen till
storre anvandning av finanspolitiken i ett enskilt
land som drabbas av en asymmetrisk chock.
Reuter (2019) gor ocksd en annan intressant
observation om efterlevnaden av de finanspoli-
tiska reglerna: en 6vervakning av den sjdlvstan-
diga finanspolitiken och ett organ som ombe-
sorjer implementeringen okar sannolikheten for
efterlevnad av reglerna. Pardini (2019) gor fran
Italien ytterligare en intressant observation som
hor ihop med att omfatta de finanspolitiska reg-
lerna: ifall reglerna skraddarsys for att motsva-
ra situationen i varje enskilt land, kommer reg-
lerna att omfattas bdttre och sannolikheten for
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belgiska skulptéren René Julien 1998.

att de efterlevs okar. Motsatsen till en sddan si-
tuation ar en erfarenhet av att de finanspolitis-
ka reglerna satts utanfor landet, till exempel fran
EU:s hdll, och da sjunker sannolikheten for att
de efterlevs.

Finlands exempel ar i det avseendet upply-
sande. I Finland har regeringarna under 2000-ta-
let dnda fram till de senaste dren i borjan av si-
na perioder forbundit sig till de utgiftsramar de
satt upp, och dessa ramar har blivit en vdsentlig
del av den ekonomiskpolitiska processen dven
om det inte stipuleras om dem i lag. Da utgifts-
ramarna brutits upp dd ekonomin drabbats av
mycket stora globala chocker under valperioden
som gatt, har det vackt stor oro. Daremot har
den omstdndigheten att malet for det struktu-
rella saldot pd medelldng sikt inte natts, eller att
skuldlimiten i EU:s grundfordrag och stundvis
aven gransvdrdet for underskottet har Gverskri-
dits, inte vackt motsvarande akuta oro.

Landsvisa skillnader
tas battre i betraktande
Tidigare ndmnda forskning ger ndring dt en liten
optimism om att de finanspolitiska regler som
nu foreslds och som bdttre dn de tidigare regler-
na tar landsvisa skillnader i betraktande, pa ett
effektivare sitt kommer att efterlevas. A andra
sidan, om forstdelsen av de nya reglerna bara gar
ut pa att de dr en ny tolkning av den situation
som ratt tidigare, kommer det faktiska utdvan-
det av finanspolitiken inte att forandras i med-
lemsldnderna. I det fallet har den nya ramen inte
verkningar pa de budgetunderskott som uppstar
och sdledes inte pd finanspolitikens hallbarhet.
D4 fordndrar de nya finanspolitiska reglerna in-
te heller penningpolitikens verksamhetsmiljo dt-
minstone i den battre riktningen.

Ifall de reformerade reglerna fr finanspoliti-
ken oOkar efterlevnaden av dem - dven utan in-
verkan pd medlemsldndernas finanspolitiska lin-
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"Ifall de reformerade reglerna for finans-
politiken Gkar efterlevnaden av dem
— dven utan inverkan pa medlemsldn-
dernas finanspolitiska linje — kan den
uppnddda 6kningen av EU:s politiska
legitimitet stodja diven annan nyttig
integrationsutveckling.”

je - kan den uppnddda 6kningen av EU:s politis-
ka legitimitet stodja dven annan nyttig integra-
tionsutveckling. Till exempel kunde en skjuts
framat for kapitalunionen 6ka diversifieringen
av foretagsigandet mellan medlemsldnderna
och pd sd satt minska behovet att anvanda fi-
nanspolitiken vid asymmetriska chocker. En sd-
dan effekt som minskar asymmetrin skulle ocksa
underldtta utovandet av en gemensam penning-
politik under valutaunionens omstandigheter.

ECB har hojt styrrdntan frdn juli 2022, vilket
synts dven som en Okning av de ldnga rantor-
na pa statsskulden i euroomradets medlemslan-
der. Okningen av rinteutgifterna forsvagar det
offentligas finansiella position sarskilt i de mest
skuldsatta ldnderna. Efterlevnad av de finans-
politiska reglerna okar i detta ldge fortroendet
for att skuldhdllbarheten bibehalls. Risken i en
dylik omgivning dr fragmentering, det vill sdga
en ogrundat kraftig 6kning av ranteskillnaderna
mellan ldnderna, vilket skulle forsvara overfo-
ringen av penningpolitiken.

ECB lanserade sommaren 2022 ett nytt instru-
ment for att stodja overforingen av penningpoli-
tiken (Transmission Protection Instrument, TPI).
Instrumentet kan aven hjdlpa EU-kommissionen
att i fortsattningen bedoma skotseln av EU-ldn-
dernas offentliga ekonomi mer effektivt. Det
sker av den orsaken att ECB vid behov kan in-
gripa i ranteskillnader i statsskulderna med spe-
kulativa orsaker. Da kan det till exempel vara
ldttare att sdtta i gdng EDP-forfaranden. Bruket
av TPI dr dock starkt villkorat till bland annat
skuldhdllbarhetsanalysens resultat samt uppfyl-
landet av EU:s ram for finanspolitisk styrning.

Reformen av ramen for den ekonomiska poli-
tikens koordination innehdller dven ett mal om
att i fortsattningen fdsta storre uppmarksamhet
vid makroekonomiska obalanser, sasom brist
pa jamvikt i bytesbalansen. Uppféljningen av
medlemslandernas makroekonomiska obalan-
ser skulle forandras i en mer preventiv riktning,
och det skulle fastas mer uppmarksambhet an ti-
digare vid obalanser som r6r hela EU och euro-
omrddet. Det dr ett vettigt mdl, dven om kom-
missionen i forsta hand strdvar efter att dialo-
gen mellan medlemsldnderna och kommissio-
nen breddas.

Reglerna binder ocksa Finland

Finland tillhér en minoritet av euroldander vars
skuldkvot forutspds vaxa enligt kommissionens
prognos (EC 2022a). Enligt Finlands Banks be-
rdkningar av skulddynamiken publicerade i de-
cember 2022, skulle Finlands skuldkvot i den
nuvarande trenden fram till 2035 véxa till dver
90 procent (Jalasjoki och Kivistd 2022). Sdledes
skulle Finland under de kommande dren héra till
de ldnder vars finanspolitik och tillvaxttakt i de
offentliga utgifterna skulle omfattas av styrning.
Enligt de foreslagna reglerna borde Finland van-
da skuldkvoten till en sjunkande trend pa me-
dellang sikt.

En forutsattning for att forhindra att skuld-
kvoten vdxer dr en offentlig ekonomi som befin-
ner sig ndra ett jamviktstillstand. De uppskatt-
ningar som under de senaste manaderna publi-
cerats av den offentliga ekonomins anpassnings-
behov under de kommande valperioderna, va-

"I samband med fornyelsen av ramen
for ekonomisk styrning skull det vara bra
atti Finland granska pa nytt var egen fi-
nanspolitiska lagstiftning och den bre-
dare styrningen av den offentliga eko-

nomin, pd sa vis att EU-styrningen skulle

tidna dven inhemska syften pd ett mdoj-
ligtvis friktionsfritt scitt
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rierar mellan 7 och 16 miljarder euro (drligen
0,3-0,6 procent i forhallande till bnp), beroen-
de bland annat pa om det ar ett stopp for skuld-
kvotens tillvaxt som efterstravas eller en vand-
ning av skuldkvoten till en sjunkande trend (VM
2022b, IMF 2022, Jalasjoki och Kivistd 2022,
TPAN 2023).

Dé Finlands offentliga skuldkvot fodubblats
pa 15 ar dr det uppenbart att det dven i Finland
finns orsak att skarpa finanspolitikens regler. En-
ligt Larch et al. (2023) har Finland varit tredje
bdst pa att samvetsgrant folja EU-reglerna. Om
det enbart ar tiden efter finanskrisen som gran-
skas har Finlands prestation dock varit betydligt
svagare. Dessutom skulle efterlevnaden av reg-
lerna ytterligare ha varit svagare ifall Finlands
offentliga samfund skulle betraktas utan arbets-
pensionsanstalterna, med vilkas overskott skul-
den inte kan skotas. I samband med fornyelsen
av ramen for ekonomisk styrning skull det vara
bra att i Finland granska pd nytt vdr egen finans-
politiska lagstiftning och den bredare styrning-
en av den offentliga ekonomin, pd sé vis att EU-
styrningen skulle tjdna dven inhemska syften pa
ett mojligtvis friktionsfritt sdtt.

Den offenliga ekonomins styrning
fornyas
Finansministeriets arbetsgrupp lade i november
2022 fram ett forslag om en fornyelse av styr-
systemet for Finlands offentliga ekonomi (VM
2022a). Arbetsgruppen foreslog en samman-
jamkning av systemet for utgiftsramen, skattepo-
litiken och mdlen for den offentliga ekonomins
finansiella position, pa sa vis att den offentliga
skuldkvoten vands till en sjunkande trend. Ur
malet {or skuldkvoten skulle forst harledas ma-
len {or den offentliga ekonomins finansiella po-
sition och vidare dimensionen av de behovliga
anpassningsatgdrderna rdknad i euro. Valperio-
dens utgiftsram och skattepolitikens linje skulle
i regeringsprogrammet madtas ut enligt mdlet for
den finansiella positionen. Helheten rdknad i eu-
ro skulle det hallas fast vid oberoende av kon-
junkturerna, men vid exceptionella situationer
kunde en flexibilitetsmekanism tas i bruk.

Den foreslagna verksamhetsmodellen skulle
utveckla nuvarande praxis i en riktig, mer mal-
inriktad riktning och konkretisera mattet i eu-

robelopp for de dtgarder som behovs for att nd
madlen. Skattepolitiken skulle fortfarande inte ex-
plicit kopplas till utgiftsramen, av vilken anled-
ning det enligt nuvarande praxis i regeringspro-
grammet ska hindras att utgiftsramen kringgds
genom oOkade skattestod. Skattepolitiken skulle
i varje fall om regeringen sd vill ha en betydan-
de roll tillsammans med utgiftspolitiken i att na
jdmviktsmadlet.

Finansministeriets arbetsgrupp tog inte direkt
stdllning till vilka delar av de finanspolitiska reg-
lernas nationella rattsliga grund som borde for-
nyas. Den finanspolitiska styrning som i dag be-
stams i lag emanerar till storsta delen ur EU-reg-
leringen (finanspolitiska lagen 869,/2012 och for-
ordningen om planen for den offentliga ekono-
min 120/2014), och i praktiken baserar sig det
mest verkningsfulla styrmedlet, det vill sdga for-
farandet for utgiftsramen, pd etablerad praxis.
Det dr mdjligt att det som i vara jamforelseldnder
Sverige och Danmark skulle ha en positiv ver-
kan pa den offentliga ekonomins tillstdnd med
en bredare lagstiftad styrning av den.

Till slut

Gemensamma finanspolitiska regler dr det skal
att snabbt dter ta i bruk for att bevara finanspoli-
tikens trovardighet, dd osakerheten i ekonomins
verksamhetsmiljo av manga orsaker dr stor. For-
nyelsen av ramen for finanspolitikens koordi-
nering utifrdn kommissionens riktlinjer skulle
emellertid vara en betydande fordndring i den
nuvarande ramen och darfor dr det skal att go-
ra den omsorgsfullt. En betraktelse som i hog-
re grad utgdr fran enskilda lander och betonar
det medelldnga perspektivet innebdr en mojlig-
het till battre efterlevnad av reglerna, men ris-
ken dr att den finanspolitiska disciplinen forsva-
gas ytterligare.

Oversdttning frdn finska: Mikael Kosk
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Fotnoter

1) Ett medlemsland vars skuldkvot &r éver 60 procent ska
vara kapabelt att &rligen minska skuldkvoten med en tju-
gondel av den andel som éverstiger 60 procent.
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