TORSTEN PERSSON

Budgetunderskott pa 100 miljarder
— nagot att oroa sig for?*

Med utgdangspunkt i dagens svenska situation diskuterar Torsten
Persson budgetunderskottets langsiktiga effekter pd framtida konsum-
tionsmdjligheter. Bland annat visas hur ett langvarigt underskott, av
den storleksordning vi nu upplever, kan innebdra en ganska betydande
omfordelning fran framtida till nuvarande generationer. Slutsatsen
av detta dr att denna omfordelning éver generationsgrdnser, precis
som andra inkomstomfordelningar via offentliga budgetar, borde vara
ett centralt inslag i debatten om den ekonomiska politiken.

Det har alltmer uppmirksammats att
rintebetalningarna pd den vixande ut-
landsskulden till f3ljd av vart perma-
nenta underskott i bytesbalansen under
senare ir kan komma att begriinsa vira
konsumtionsmdjligheter i framtiden.
D4 det giller budgetunderskottet har
sidana langsiktiga aspekter knappast
alls tagits upp i den aliménna debatten.
Den har istillet handlat om underskot-
tets kortsiktiga effekter — frimst pi
kreditmarknad och inflationstakt. 1
denna artike] behandlas diremot en-
bart langsiktiga effekter av budgetun-
derskott medan de kortsiktiga proble-
men helt ignoreras.

Huvudfrigan &r om, ochi si fall hur,
dagens svenska budgetunderskott om-
fordelar konsumtionsmdojligheter dver
tiden och mellan olika generationer,
Utgangspunkten for analysen tas i en

Torsten Persson dr fil dr och
JSorskare vid Institutet far inter-
nationell ekonomi. I sin forsk-
ning sysslar han frimst med
problent inom internationell
makro- och penningteori.
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ndrmare diskussion av underskottets
anatomi. P4 vigen mot svaret om un-
derskottets omférdelande effekter ana-
lyseras s& de olika mekanismer varige-
nom framtida konsumtionsmajligheter
kan paverkas. For att ge perspektiv pa
det i huvudsak teoretiska resonemanget
redovisas ocks4 vissa data dver vad som
faktiskt hdnt under senare ar. Efter en
sammanfattning av slutsatserna och ett
par viktiga kvalifikationer diskuteras
till sist sensmoralen i historien.

Strukturellt inte cykliskt
underskott

L4t oss forst gira klart att i en ekonomi
i nagorlunda balans — som Sveriges
under femtio- och sextiotalen — ar #ill-
Jfalliga underskott i statsbudgeten inte
nigot problem. Tvartom ir det en for-
del att vid tillfélliga konjunkturfluktua-
tioner kunna utjimna den privata sek-
torns konsumtion via cykliska under-

* Denna artikel bygger till stora delar pa ett bak-
grundskapitel ull SNS konjunkturrapport
1982—83, Persson [1982a], Minga personer har
gett virdefulla kommentarer pa olika versioner.
Speciellt vill forfattaren tacka Lars Bergman,
Lars Calmfors, Harry Flam, Assar Lindbeck och
Hans Tson Séderstrom.




skott i statsbudgeten och dven i bytes-
balansen.!

Den svenska ekonomin idag ir dock
lingt ifrdn i balans och budgetunder-
skottet lAngt ifrdn tillfalligt. Obalansen
visar sig bland annat i den stagnerande
industrisektorn.  Budgetunderskottet
Aterspeglar siledes till en del 1aga skat-
teintikter och hdga offentliga utgifter
till foljd av det liga kapacitetsutnytt-
jandet, som i sin tur beror pa vart tidi-
gare permanent for hoga kostnadslége.
Men ovanpd detta ligger ocksd en
trendmaissig 6kning av de offentliga ut-
gifterna som inte finansierats med skat-
ter och avgifter; dvs budgetunderskot-
tet skulle bestd dven vid fullt kapacitets-
utnyttjande. Av bida dessa skél ir allt-
sd dagens underskott strukturellt, till
skillnad fran tidigare decenniers cyklis-
ka, efterfrigebetingade underskott.

Minskning av sparandet snarare
in okning av investeringarna

Budgetsaldot utgdr (d4 statens utlaning
rensats bort) definitionsmissigt statens
finansiella sparande, dvs skillnaden
mellan inkomster och utgifter eller, vil-
ket ir samma sak, mellan sparande och
investeringar. D3 budgetunderskottet
alltsa ir ett finansiellt underskott &r det
viktigt for effekterna pa lang sikt om
detta orsakats av tkade investeringar
eller av minskat (totalt) sparande, dvs
okad konsumtion (vid oférindrad in-
komst). Vid en investeringsékning mot-
svaras niimligen den dkade upplaning-
en av en real formdgenhetsuppbyggnad
dir avkastningen kan forvintas ticka
rantebetalningarna.? I detta fall upp-
kommer alltsi inget krav p4 minskad
konsumtion i framtiden. Om ett under-
skott uppkommer till f61jd av minskat
sparande miste diremot den framtida
konsumtionsnivdn vid varje inkomstni-
va reduceras.

Detta resonemang giller for varje en-
skild sektor i ekonomin och siledes
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dven for hela ekonomins finansiella un-
derskott, dvs underskottet i bytesbalan-
sen.} Som kommer att framga nedan ar
det definitivt en minskning av sparandet
och inte en dkning av investeringarna
som ligger bakom de nuvarande under-
skotten sdvill i de offentliga finanserna
som i utrikesaffdrerna.

Offentligt contra privat
underskott

Det finns ett principiellt skil till varfor
en period av minskat offentligt sparan-
de borde fi annorlunda verkningar pa
l&ng sikt 4n motsvarande minskning av
det privata sparandet. D det giller fo-
retag och hushall fir man ndmligen for-
utsiitta att spar- och konsumtionsbeslut
fattas med hinsyn till att budgeten pa
sikt maste ga ihop; skulder och rintor
ska s4 smaningom aterbetalas. I den of-
fentliga sektorn finns ddremot knap-
past nigon sddan vildefinierad budget-
restriktion over tiden. Dirfér dr det
sannolikt att en urholkning av den of-
fentliga férmogenhetsstillningen till
féljd av en lingre tids sparunderskott
kommer att bestd dven pd lang sikt. An-
norlunda uttryckt; det ér betydligt van-
ligare att nya regeringar drver skulder
av sina foretridare dn att barn drver
skulder av sina foréildrar.

Langsiktiga effekter

LAt oss sA forsdka bena upp de viktigas-
te Iingsiktiga effekterna av en tids per-
manenta budgetunderskott, som de ter

! Se Persson [1982a] fér en ndrmare diskussion.

2 Att minga offentliga investeringar inte ger fi-
nansiell avkastning spelar hir ingen roll. Deras
realq avkastning kunde ju i princip tas ut via
skatter eller avgifter.

1 Exempel p3 lingvariga bytesbalansunderskott
till foljd av en inhemsk investeringsboom at jirn-
vigsutoyggnaden i Sverige runt sekelskiftet och
}nbyggnaden av oljesektorn i Norge under 70-ta-
et.
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sig utifrdn en mycket férenklad analys-
ram — niirmare bestimt en enkel neo-
klassisk allmdnjimviktsmodell.* I reso-
nemanget sirskiljer vi f6rutom hus-
halls- och foretagssektorn ocksd den
konsoliderade offentliga sektorn. For
de l&ngsiktiga problemen som behand-
las hiir spelar det nimligen ingen roll
om inkomster undandras frin den pri-
vata sektorn via (stats- eller kommu-
nal-) skatter eller socialforsikringsav-
gifter.

I enlighet med resonemanget ovan
om det nuvarande underskottet tinker
vi oss alltsd en period med ett perma-
nent underskott i de offentliga finanser-
na pd grund av ett minskat sparande i
den offentliga sektorn. Vi forutsitter att
sparandet ater bringas i balans efter
denna underskottsperiod, men att for-
simringen i den offentliga férmogen-
hetsstillningen bestir ocksd pd ling
sikt. (Alla de effekter vi diskuterar i det
foljande fér ses i relation till ett refe-
rensalternativ dir de offentliga utgifter-
na finansieras skattevigen i stillet for
med upplining.)

En férsta fraga ar hur bytesbalansens
utveckling pdverkas. Eftersom realrin.
tan kan forvintas paverka bade det pri-
vata sparandet och de privata investe-
ringarna, r en central faktor hir hur
mycket realriintan pd sikt kan avvika
frin den i omvirlden. Om man, mot
bakgrund av den alltmer 6kade interna-
tionella integrationen av kredit. och ka-
pitalmarknader under det senaste de-
cenniet, antar att den inhemska realriin-
tan helt bestims av den internationel-
la,’ fir man rikna med en f6rsimrad
bytesbalans si linge det offentliga spa-
randeunderskottet bestdr, Visserligen
skapas en viss okning i det privata spa-
randet, eftersom de privata disponibla
inkomsterna ir hogre in de hade varit
med hdgre skatter eller ldgre offentliga
utgifter, men vid en given realrinta fér-
mir detta absorbera endast en del av
den offentliga sektorns sparandeunder-
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skott (sparbeniigenheten ir ligre in
ett). Om det ldngsiktiga avkastningskra-
vet pd kapital ges av realrintan, kom-
mer investeringsnivin pa lang sikt inte
alls att paverkas, Sammantaget alltsi;
ett lagre finansiellt sparande for ekono-
min som helhet, dvs en forsdimring av
bytesbalansen.®

Om realrdntan helt bestims av om-
vidrlden kommer bruttonationalpro-
dukten (BNP) per capita pa lang sikt
inte att forindras. Denna bestims ndm-
ligen vid given kapitalbildning huvud-
sakligen av faktorer som teknologisk
utveckling och befolkningstillvaxt, vil-
ka kan tas som givna i detta samman-
hang.

Bilden blir annorlunda om den in-
hemska realrintan kan avvika frin den
internationella. I si fall kommer en
storre del av anpassningen att ske inom
ekonomin. Det lAnebehov som féljer av
den offentliga sektorns sparandeunder-
skott kommer d4 att driva upp realrin-
tan. Rintehdjningen leder till ett hdgre
privat finansiellt sparande och dirmed
en mindre forsdmring av bytesbalansen
dn di realrintan inte paverkas.

Dessutom kommer den offentliga
sektorns 6kade upplaning via rintehdj-
ningen att “triinga ut” privata investe-
ringar. Detta reducerar kapitalintensi-

4 Den féljande diskussionen bygger i hog grad pa
en klassisk uppsats av Diamond [1965], dir bor-
dan av statsskulden diskuteras inom ramen fér en
neoklassisk tillvaxtmodell med s k “dverlappan-
de generationer” och p3 utvidgningen av Dia-
monds analys till en o6ppen ekonomi i Persson
[1982b}.

3 En utjimning av realrintorna férutsitter i prin-
cip att pa lingre sikt skillnaden mellan nominal-
avkastningen pd finansiella tillgingar i tvi lin-
ders valutor (inklusive viixelkursférindringar)
speglar skillnaden i inflationstakt mellan dem.

¢ Aven efter det att det offentliga sparandet Ater
kommit i balans fir man tikna med ent period
med fdrsdmrad bytesbalans (aterigen i relation till
jimfarelsealternativet). Anledningen &r, enkelt
uttryckt, ett ligre totalt privat sparande eftersom
det hogre privata sparandet frin perioden innan
da tas ut t 6kad konsumtion; se vidare Persson
[1982b].




teten i produktionen — dvs kapitalstoc-
ken i férhillande till tillgdngen pa ar-
betskraft — vilket i sin tur betyder en
lagre BNP per capita pa ling sikt.

Eftersom det tar tid innan realavkast-
ningen pa kapital anpassat sig till real-
rintan pi finansiella tillgdngar kan sa-
dana uttringningseffekter ocksd tem-
potirt uppkomma i fallet med en given
realriinta, t ex om sparunderskottet pa-
verkar l6nebildningen. SAdana effekter
bdr dock ej bestd pa lang sikt.

Bordor p4 alla

Hur paverkar da det offentliga sparun-
derskottet den framtida valfarden? For
det forsta kan vi konstatera att om by-
tesbalansunderskottet okar sd komme
den resulterande dkningen i utlands-
skulden att ha en omedelbar effekt pa
framtida inkomster. FOr varje niva pa
bruttonationalprodukten (BNP) sjunker
bruttonationalinkomsten (BNI) per ca-
pita eftersom rintebetalningarna till ut-
landet okar. DA den &kade utlands-
uppldningen inte foranletts av okade
investeringar, som dkat produktionska-
paciteten, utan av 6kad konsumtion,
begrinsas dirmed konsumtionsmdjlig-
heterna i framtiden. Om den stdrre ut-
landsskulden bestdr pa 1ang sikt belas-
tar detta inte bara nuvarande utan ock-
sd kommande generationer.

En andra effekt uppkommer i den
min den dkade offentliga upplaningen
ocksi tringer ut privata investeringar.
En minskning av kapitalintensiteten i
produktionen och en dirmed légre real-
16n, i samband med en hdgre realrédnta,
leder nimligen i allminhet till en ligre
vilfiard.® Om den lagre kapitalintensite-
ten bestdr dven pad lang sikt (jfr ovan)
drabbas dven hir nuvarande sdvil som
framtida generationer.

Dessa bida mekanismer dr bidda rela-
tivt enkla att forstd. Ett offentligt spar-
underskott har emellertid en ytterligare
direkt effekt p4 framtida konsumtions-
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mojligheter. Detta kanske tarvar en né-
got langre {orklaring.

Omfordelning fran framtida
till nuvarande generationer

Som utgiAngspunkt kan man di ta det
ofta framférda pastaendet att "inhemsk
upplining inte #r ndgon fara eftersom
rintebetalningarna stannar inom lan-
det”. Tanken &rm a o att man "l4nar av
sig sjilv”. Detta resonemang &r korrekt
da det giiller en och samma generation,
eftersom inhemsk upplining genom
budgetunderskott idag och skattefinan-
sierade rintebetalningar och amorte-
ringar i morgon uppenbarligen inte pa-
verkar dess totala livsinkomst. Men om
perspektivet utstriicks dven till framtida
generationer hiller inte resonemanget.

Férklaringen dr att den konsolidera-
de offentliga sektorns sparande idag
har en direkt effekt pd den framtida
inkomstférdelningen. Ju ldagre sparan-
det dr desto mindre blir ju (enligt véra
férutsittningar) den offentliga formo-
genheten i framtiden. De rintekostna-
der som blir féljden ger hogre skatter
for en given niva dvriga utgifter — eller
ligre utgifter for en given skattenivd —
vilket i sin tur begrinsar framtida gene-
rationers konsumtionsmgjligheter. Om
den dkade offentliga uppldningen sker
utomlands, ir detta litt att inse. Men
samma slutsats foljer dven om uppla-
ningen i stillet sker via ett dkat in-
hemskt sparande hos nuvarande gene-
rationer. Dessa kommer nimligen i
framtiden att dverlappa med komman-
de generationer av skattebetalare. Kon-
sumtionsmadjligheterna begrinsas alltsa
av skattehdjningar som finansierar rin-
tebetalningar till tidigare generationer
som lever av sitt tidigare sparande i

7 BNI definieras som BNP minus faktorersitt-
ningar till utlandet.

2 Detta giller dtminstone om realrintan i hogre
in ekonomins tillvixttakt.
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Diagram 1. Den konsoliderade offentliga sektorns sparande i Sve-
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Kéllor: OECD, KI, egna beriikningar. Diagrammet himtat frin Persson [1982a].

* 1981 prelimindra siffror, 1982 prognos.

statsobligationer. (Hushillen behéver
givetvis inte halla statsobligationer di-
rekt utan kan géra det indirekt t ex via
banksparande eller via fordringar pa
privata pensions- och f&rsikringsstif-
telser och andra icke-finansiella fore-
tag.)

Detta ir med andra ord en direkt om-
Sfordelning fran framtida till nuvarande
generationer. Observera att denna om-
fordelning uppkommer dven i avsak-
nad av de ovannimnda effekterna pa
bytesbalans och investeringar — dvs
dven vid given BNP och BNI. Om bara
underskottsperioden ir tillrdickligt ling
blir darfor nettoeffekten av det offent-
liga sparandeunderskottet fér nu verk-
samma generationer ingen bérda utan i
stillet en vilfdrdsvinst! Framtida gene-
rationer férlorar diiremot ovillkorligen.

28

Skattesystemet

De effekter som diskuterats hittills upp-
kommer dven med ett skattesystem ba-
serat pA klumpsummeskatter, vilka inte
ir snedvridande fran resursfordel-
ningssynpunkt. I ett skattesystem av nu-
varande slag kan forstas framtida skat-
tehdjningar leda till negativa incita-
mentseffekter pd arbetsutbud och ar-
betsinsatser. Att utveckla detta nirmare
ligger dock utanfér ramen fér denna
artikel.

Sparandet under det senaste
decenniet

Lat oss se en smula pa det som hint i
Sverige under senare tid. Utgdngspunk-
ten for vart teoretiska resonemang var



en minskning av det offentliga sparan-
det. I diagram 1 visas darfor hur det
totala sparandet i den konsoliderade
offentliga sektorn utvecklats sedan ar
1970. Dessutom visas sparandets tva
komponenter: nettoinvesteringarna (ef-
tersom kapitalfGrslitning minskar sek-
torns formdgenhet ar det netto- och inte
bruttoinvesteringarna som miiter dess
reala sparande) och det inflationsrensa-
de finansiella sparandet (hinsyn maiste
tas till virdeminskningen pa finansiella
tillgdngar och skulder pd grund av in-
flationen eftersom vi hiir ir ute efter
reala effekter).

Som framgir av diagrammet har det
offentliga sparandet, i 1982 ars pen-
ningvirde, fallit frdn ett Gverskott pa
30—35 mrd i bdrjan av sjuttiotalet till
ett underskott pA omkring 25 mrd idag.
DA nettoinvesteringarna varit i det nir-
maste konstanta beror i stort sett hela
denna minskning pa det drastiskt sink-
ta finansiella sparandet, Detta forklaras
i sin tur i huvudsak av det 6kande un-
derskottet i statsbudgeten, dven om en
mindre del kan hinforas till ett sinkt
sparande i AP-fonderna.

Mot bakgrund av dessa siffror 4r det
intressant att studera diagram 2. Dir
visas sparandet i hela ekonomin sedan
1970, uppdelat pi realt sparande, dvs
nettoinvesteringarna, och finansiellt
sparande, dvs bytesbalansens utfall.’
Avdiagrammet framgar den nuvarande
sparandebristen i den svenska ekono-
min med all dnskvird tydlighet. Det to-
tala sparandet har fallit frdn ca 75 mrd
kr (i 1982 ars priser) under forsta hilf-
ten av sjuttiotalet till ca 25 mrd idag. Av
minskningen p& 50 mrd svarar forsim-
ringen av bytesbalansen och de minska-
de investeringarna for ungefar hilften
var.

Alltsd har det privata sparandet Okat
nigot, de privata investeringarna mins-
kat och bytesbalansen fGrsamrats. Aven
om det férutom minskningen av det of-
fentliga sparandet sidkerligen ligger
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andra faktorer bakom denna utveck-
ling, miste man siga att verkligheten
inte direkt motsiiger det teoretiska reso-
nemanget tidigare i artikeln,

Omférdelningarnas
storleksordning

Vilka dr da storleksordningen pa effek-
terna pé& framtida konsumtionsmdjlig-
heter? Vissa av effekterna idr inte s lit-
ta att uppskatta men storleksordningen
pa de framtida skattehdjningarna, som
(vid givna offentliga utgifter) blir ndd-
vindiga pa grund av rintekostnaderna
av den minskade offentliga férmogen-
heten (Skningen av statsskulden), kan
Atminstone ungefirligt anges. Med ut-
gingspunkt i de data som redovisades i
diagram I, kan man tex berikna de
ungeférliga effekterna av den under-
skottsperiod som inleddes i mitten av
sjuttiotalet och som knappast ser ut att
avslutas under de nirmaste dren. Om
ett offentligt sparunderskott av dagens
storlek t ex bestar i ytterligare 10 4r sa
blir, vid en realrinta pa 2 procent, skat-
tehdjningen per skattebetalare under
varje ar direfter i all framtid omkring
3 000 kr.10

Slutsatser och kvalifikationer

Vi har redovisat och diskuterat fyra oli-
ka mekanismer varigenom en period av

% Ocksd bytesbalansunderskottet borde egentli-
gen inflationsrensas (med utlindsk inflation), el-
ler annotlunda uttryckt i stillet f6r nominella si
borde enbart reala rintebetalningar pa utlands-
skulden ingd. Detia har inte gjorts hir, men det
uppkomna felet dr ganska litet eftersom den fi-
nansiella utlandsskulden legat runt noll under
storre delen av perioden.

0 Siffrorna bygger pa ett rikneexempel som re-
dovisas i Persson [1982a). Rikneexemplet bygger,
precis som det teoretiska resonemanget ovan, pi
antagandet att efter det att det offentliga sparan-
det dter kommit i balans s bestdr den offentliga
formogenhetsurholkningen frin underskotispe-
rioden férall framtid. Vidare antas det att avkast-
ningen pd offentliga investeringat ar densamma
som pi privata; lika med realrantan.
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permanenta budgetunderskott kan pa-
verka de framtida konsumtionsméjlig-
heterna f6r nuvarande och kommande
generationer. Tre av dessa — &kad ut-
landsskuld pa grund av férsimrad by-
tesbalans, minskad kapitalintensitet i
produktionen till f6ljd av undantring-
da investeringar, och negativa incita-
mentseffekter genom hojt skattetryck
— drabbar bade nuvarande och framti-
da generationer. Den fjirde — skatte-
hojningar for att ticka dkade rintekost-
nader pd (den inhemska) statsskulden
— innebir emellertid en direkt omf6r-
delning av inkomster frin framtida ge-
nerationer till sparare ur nuvarande ge-
nerationer.

Den nyligen pensionerade generatio-
nen lyckades med ATP-systemet, till
vars finansiering den sjilv endast i
ringa grad bidragit, 4stadkomma en be-
tydande inkomstomférdelning frin
kommande generationer till sig sjilv.
Det ser ut som om nu verksamma gene-
rationer genom de permanenta under-
skotten — till féljd av den bristande
kostnadsanpassningen och oviljan att
finansiera utbyggnaden av den offent-
liga sektorn — tycks vara i fard med att
ytterligare viltra denna borda framat i
tiden.

Det finns dock en viktig kvalifikation
till det resonemang som forts i artikeln,
Analysen bygger nimligen pa antagan-
det att de enskilda individerna i sina
spar- och konsumtionsbeslut endast tar
hénsyn till sin egen vilfird. Om de
dessutom bryr sig om efterkommande
och firegiende generationers vilfird
och liter detta paverka sitt beteende si
kan faktiskt fordndringar i privata in-
komstoverféringar Over generations-
grinserna kompensera for den omfor-
delning som sker via offentliga budge-
tar.'! Dagens offentliga underskottsspa-
rande skulle da framst leda till att den
nuvarande generationen dkade sitt pri-
vata sparande for att i omsorg om niista
generation kunna ge dkade arv. Dess-
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utom skulle gdvorna fran barn till for-
dldrar minska. Det ter sig dock knap-
past sannolikt att siddana privata in-
komstoverforingar, annat én till mind-
re del, skulle kompensera framtida ge-
nerationer. Ur rent teoretisk synvinkel
kan visserligen i extremfallet fullstin-
dig kompensation intriffa {(sk "debt
neutrality”), men detta kriver att en rad
timligen restriktiva villkor dr uppfyll-
da. Om sidana kompenserande in-
komstdverforingar skall kunna realise-
ras i praktiken miste dessutom det pri.
vata sparandet dka i stort sett lika myc-
ket som det offentliga sparandet mins-
kar. Detta dr svirt att forena med det
drastiska fall i hela ekonomins totala
sparande pi ca 8 procent av BNPunder
det senaste decenniet, som illustreras i
diagram 2.

De "drabbade™ generationerna i
framtiden kan emellertid ocksd kom-
pensera sig sjilva genom Overféringar
via den offentliga sektorn. Niastkom-
mande generation har d4 tvi alternativ.
Ett 4r en fortsatt underskottspolitik el-
ler urholkning av AP-fonderna (om
nagra aterstdr), varigenom den realeko-
nomiska bdérdan av de senaste irens
budgetpolitik rullas vidare framat i ti-
den och drabbar kommande generatio-
ner forst i tredje och fjirde led. Det
andra alternativet dr att ta tillbaka fran
var generation ndr vi pensionerats. Ef-
tersom det som hir ar av intresse ir
nettotransfereringarna fran det offentli-
ga, kan detta komma att ske inte bara
genom sidnkta pensioner utan ocksi t ex
genom drastiskt hdjda avgifter i lAng-
och aldringsvarden.

' Denna mdjlighet pipekades i en inflytelserik
uppsats av Barro [1974). En omfattande debatt
om i hur hdg grad privata inkomstéverféringar
kompenserar for offentliga omfdrdelningar mel-
lan generationerna har sedan forts i USA bla i
samband med uppbyggnaden av det federala so-
cialforsikringsvisendet. For dversikter Sver den-
na debatt, med delvis skilda slutsatser, se Tobin
och Buiter [1979] och Barro [1980).
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Diagram 2. Det totala sparandet i Sverige 1970—82.*
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[1982a).

*1981 prelimindra siffror, 1982 prognos,

Sensmoral tioner? Svaret ir langt ifrdn sjilvklart.
Sjalvklart ir diremot att frigan om hur
stora omfordelningar av det slaget som
bor komma till stdnd borde vara ett cen-
tralt inslag i debatten om den alilmiinna
ckonomiska politiken.”? Precis som
andra inkomstomférdelningar éver of-

Denna artikel har visat att, frinsett de
kortsiktiga effekterna pa inflationstakt
och kreditmarknad, som hér helt igno-
rerats, vi i vir generation har anledning
att direkt oroa oss fér ett permanent
budgetunderskott om det leder till en
forsimring av bytesbalansen eller Py Temree )
e v n B2 diskutcra de Ingakiga milen for de offntiga

) ¢ . sektorns sparande, om dn med nigot annorlunda
na till var fordel fran framtida genera- motivering.

31



EKONOMISK DEBATT 1/83

fentliga budgetar borde denna omfér-
delning mellan generationer virderas
och viigas mot effekter pA andra ekono-
misk-politiska mal. Detta speciellt som
férlorarna i det hir fallet av naturliga
skiil inte har ndgra mdjligheter att gora
sina roster hérda. Med tanke pi den
nyssnimnda mdojligheten for framtida
generationer att “ta revansch”, kan
denna rekommendation motiveras inte
bara av jamlikhetsskil utan ocksd av
egenintresse.
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