FORDJUPNING

Kommunsektorns skuldutveckling

Maastrichtskulden, den konsoliderade bruttoskulden i offentlig
sektor, har minskat trendmassigt under 2000-talet. Samtidigt
har kommunsektorns andel av skulden 6kat. Det ar framst stora
investeringsvolymer och 6kad vidareutldning till kommunala bo-

lag som forklarar den 6kade bruttoskuldsattningen.

Statens och kommunsektorns andelar av
Maastrichtskulden utvecklas at olika hall

Den offentliga sektorns konsoliderade bruttoskuld,
Maastrichtskulden, har minskat trendmdssigt och motsvarade

32 procent av BNP 2023, fran att ha legat pd 50 procent i borjan
av 2000-talet. Under samma period har delsektorernas andelar av
Maastrichtskulden férdndrats betydligt. Medan statsskulden och
statens andel av Maastrichtskulden minskat, har kommunsek-
torns, det vill siga alla kommuner och regioner, skuld och skuld-
andel 6kat. I boérjan av 2000-talet utgjorde statens andel av
Maastrichtskulden 6ver 90 procent, medan kommunsektorn stod
f6r 10 procent. Kommunsektorns andel av Maastrichtskulden
har direfter 6kat trendmissigt och 6kade vid utgingen av 2023
till 40 procent (se diagram 55).22 Som andel av BNP gick kom-
munsektorns del av Maastrichtskulden fran 5 procent till 13 pro-
cent under samma period.

Det finanspolitiska ramverket ska utgdra en begrinsning f6r
den samlade offentliga sektorns finansiella sparande och
Maastrichtskuld. Staten har huvudansvaret f6r maluppfyllelsen
vilket innebdr att ett negativt finansiellt sparande i 6vriga sek-
torer, exempelvis till £6ljd av stora investeringsbehov i kommun-
sektorn, beh6ver motsvaras av ett positivt finansiellt sparande i
staten. Detta leder till olika skuldutveckling i delsektorerna. Sta-
ten kan heller inte, med vissa undantag, lana till annat 4n att fi-
nansiera 16pande underskott i statsbudgeten, enligt budgetlagen
(2011:203). Kommunsektorn 4 andra sidan omfattas av balans-
kravet enligt kommunallagen (2017:725) och genom god ekono-
misk hushdllning, men dir finns inte nagon begrinsning for att
ta upp lan for vissa investeringar.2s

22 Riderspensionssystemets andel har tidigare varit negativ och &r nu nara noll.

23 Se exempelvis ocksd Konjunkturinstitutet (2019) fér en beskrivning av regelver-
ket i kommunsektorn.
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Vad ar Maastrichtskulden?

Den offentliga sektorns konsoliderade brutto-
skuld, Maastrichtskulden, visar offentlig sektors
bruttoskuld till inhemska och utléndska I&ngivare.
Att skulden &r konsoliderad innebér att 18n och
skulder inom offentlig sektor kvittas bort.
Maastrichtskulden &r nominellt vérderad och visar
saledes hur mycket som maste betalas nar lanen
forfaller.

Stabilitets- och tillvéaxtpakten i EU stipulerar att
Maastrichtskulden inte far éverstiga 60 procent
av BNP. Det finanspolitiska ramverket i Sverige
inkluderar vidare ett skuldankare for
Maastrichtskulden p& 35 procent av BNP. Om
skulden avviker med mer an 5 procentenheter
frén skuldankaret ska regeringen inkomma med
en skrivelse till riksdagen och férklara avvikelsen.

Maastrichtskulden utgér en del av den totala
bruttoskulden enligt finansrakenskaperna, som ar
marknadsvéarderad och inkluderar alla skulder. Se
Konjunkturinstitutet (2020) fér en beskrivning av
skillnaden mellan skuldmatten.

Skulderna berdknas &ven for delsektorerna stat,
kommunsektorn och alderspensionssystemet.

Diagram 55 Maastrichtskulden
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Kommunsektorns skulduppbyggnad drivs
framst av 6kade investeringar

Investeringsvolymen i kommunsektorn har 6kat trendmaissigt
under 2000-talet och det finansiella sparandet har varit negativt
de flesta ar, i genomsnitt —0,2 procent av BNP (se diagram 56
och diagram 57). Det har bidragit till en 6kad skulduppbyggnad.
Perioden har ocksa kinnetecknats av ett exceptionellt ldgt rinte-
lige. Aven om skulden har 6kat, har kommunsektorns rinteut-
gifter varit historiskt laga. Under pandemin erh6ll kommunerna
och regionerna stora stod fran staten, vilket tillfalligt ledde till ett
positivt sparande som begrinsade skuldutvecklingen dren 2020—
2022. Sparandet blev dterigen negativt 2023 nir kommunsek-
torns inkomster minskade som andel av BNP samtidigt som ut-
gifterna drevs upp av inflationen.

STORT INVESTERINGSBEHOV I KOMMUNSEKTORN

Investeringarna i kommunsektorn som helhet har 6kat betydligt
under 2000-talet, bide i relation till BNP och som andel av de
totala investeringarna i offentlig sektor (se diagram 57). Efter
dimpningen under pandemiédren 6kade investeringsnivierna
aterigen 2023 i bade kommuner och regioner, &ven om de dr
ligre 4n aren nirmst fére pandemin.

Under 2010-talet var befolkningstillvixten hog, vilket har in-
neburit ett 6kat investeringsbehov i bostider och vilfirdsinfra-
struktur som férskolor och skolor. Investeringsbehovet som f6l-
jer av den demografiska utvecklingen i kommunsektorn har
dock littat nagot pa senare ar. Samtidigt har den senaste tidens
kraftigt stigande rintor inneburit hgre kapitalkostnader, vilket
lett till att investeringarna i de kommunala bolagen varit ofor-
indrade 1 nominella termer. Investeringsvolymerna har dock hal-
lits uppe av det stora behov av underhalls- och ersittningsinve-
steringar? i befintlig infrastruktur som foreligger 1 manga kom-
muner och regioner (Kommuninvest, 2023a, 2023b).

DELAR AV INVESTERINGARNA LANEFINANSIERAS

En forklaring till att kommunsektorns skulder 6kat dr att inve-
steringarna inte fullt ut finansierats med egna medel. Sjalvfinan-
sieringsgraden visar hur stor del av investeringarna som kan fi-
nansieras med verksamhetens kassaflode (resultat plus avskriv-
ningar) och dirmed inte behéver lanefinansieras. I genomsnitt
uppgick sjilvfinansieringsgraden i kommunsektorn som helhet

24 Det ordinarie underh3llet och reparationerna av befintliga fasta tillg8ngar réknas
dock inte som fasta bruttoinvesteringar i nationalrakenskaperna.

Konjunkturldget juni 2024 31

Diagram 56 Finansiellt sparande i
kommunsektorn
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Kalla: SCB.

Diagram 57 Kommunsektorns
investeringar
Procent av BNP respektive procent
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till 60 procent under perioden 2000-2019 (SOU 2021:75) medan
genomsnittet det senaste decenniet har varit 76 procent (SKR,
2024). Trots att sjdlvfinansieringsgraden i kommunsektorn som
helhet stigit under 2010-talet har skuldsittningen 6kat till £6ljd
av de 6kade investeringsvolymerna. En del av investeringarna
har dessutom skett i de kommunala bolagen dir investeringarna
lanefinansieras i stérre utstrickning (Kommuninvest, 2023a,

2023b).

Kommunsektorns del av Maastrichtskulden
okar mer dn vad sparandet implicerar

Kommunsektorns del av Maastrichtskulden har 6kat betydligt
mer dn vad som impliceras av det negativa sparandet. Det fram-
gar av diagram 58, som visar den faktiska utvecklingen av
Maastrichtskulden respektive vad skuldutvecklingen hade varit
beriknat som det ackumulerade finansiella sparandet.s Skillna-
den forklaras framfor allt av att en del av kommunsektorns
skuld6kning motsvarats av 6kade finansiella tillgangar, vilket pa-
verkar utvecklingen av Maastrichtskulden men inte sparandet.

I marginalrutan “Férindring av kommunsektorns del av
Maastrichtskulden” beskrivs vad som, utéver sparandet, kan bi-
dra till Maastrichtskuldens utveckling som andel av BNP (se
dven diagram 59 pa nista sida).

Den enskilt storsta delen av kommunsektorns finansiella till-
gangar utgdrs av utlining, framfor allt till kommunala bolag.
Kommunala bolag ridknas i nationalrdkenskaperna till niringsli-
vet.2o En stor del av investeringarna i kommunerna och region-
erna genomfors av de kommunala bolagen och hamnar i ni-
ringslivet i nationalrikenskaperna. Sidana investeringar paverkar
dirfor inte det finansiella sparandet i kommunsektorn.

VIDAREUTLANING TILL KOMMUNALA BOLAG FORKLARAR
EN STOR DEL AV MAASTRICHTSKULDENS UTVECKLING

Vissa kommuner och regioner samordnar hela kommun- eller
regionkoncernens upplaning. Den totala skuldsittningen i kom-
munsektorn paverkas inte av i vilken kommunal enhet

251 kronor har skuldutvecklingen med det ackumulerade finansiella sparandet varit
271 miljarder 1996-2023. Eftersom BNP samtidigt 6kat har den berdaknade skuld-
kvoten endast stigit med knappt 1 procent av BNP under perioden.

26 Kommuner och regioner kan bedriva delar av verksamheten i bolagsform. I nat-
ionalrdkenskaperna raknas kommunala affarsdrivande bolag, vilket framst ar bo-
stadsbolag, till naringslivet medan affarsverk tillhér férvaltningen och ingdr i kom-
munsektorn. VA-verksamhet kan exempelvis bedrivas i antingen bolagsform eller
inom férvaltningen, och upplagget skiljer sig 8t mellan olika kommuner och reg-
ioner.
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Diagram 58 Maastrichtskuld och
ackumulerat finansiellt sparande
Procent av BNP

16 16

14

12 A

10 4

g
6 1
4
2 b2
L L I S T e e e

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23
—Kommunsektorns del av Maastrichtskulden
——Ackumulerat finansiellt sparande
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Forandring av kommunsektorns
del av Maastrichtskulden

Férandringen av kommunsektorns del av
Maastrichtskulden mellan period t och t-1 som
andel av BNP, Ad}**¥, kan uttryckas:

8K = g (aaf — b — vl ~ 3
t

—¢&faly)
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Dar bX &r det finansiella sparandet i kommunsek-
torn, Aa¥ symboliserar skuldékning for att finan-
siera 6kade finansiella tillgdngar och v¥ &r vérde-
forandringen av nettostéllningen. &¥ visar hur
mycket Maastrichtskulden 6kar till féljd av den
utgivna bruttoskulden i respektive period och
korrigerar dessutom for skillnader i varderings-
principer mellan finansrédkenskaperna och
Maastrichtmattet och foér inom-offentliga skuld-
forbindelser (se Konjunkturinstitutet, 2020). y, ar
nominell BNP-tillvéxt i I6pande pris.

Skuldkvoten i kommunsektorn minskar s&ledes
nar det finansiella sparandet &r positivt. Finansi-
ella transaktioner som 6kar bade skulder och till-
gangar okar skuldkvoten, medan sparandet inte
paverkas. Dessutom leder ett 6kat marknads-
varde pa nettostallningen till en lagre skuldkvot.

Tillvéxteffekten, den sista termen i uttrycket
ovan, innebér att skuldkvoten minskar nar den
nominella BNP-tillvéxten ar positiv om kommun-
sektorns nettostallning &r negativ (dvs. /%" >
&Kak ;). Om nettostéllningen &r positiv galler det

omvanda.

Se Konjunkturinstitutet (2023) for harledning och
mer utférlig beskrivning av bidragen och vad som
driver utvecklingen av offentlig sektors brutto-
skuld och nettostéallning pd sikt.



upplaningen sker, det kan diremot paverka vad som ingar i olika
redovisade skuldmatt. Om en kommun eller region samordnar
upplaningen i en sd kallad internbank och linar vidare medel till
kommunala bolag 6kar det Maastrichtskulden, allt annat lika (se
marginalrutan “Maastrichtskulden skiljer sig at vid olika uppla-
ningsfoérfaranden”).

Vidareutldningen till kommunala bolag har 6kat betydligt fran
2010 — béde till f6ljd av 6kat lanebehov kopplat till investeringar
1 de kommunala bolagen och 6kad anvindning av internbanker
(Kommuninvest, 2023a). Ungefir hilften av kommunsektorns
del av Maastrichtskulden, sd vl som hilften av 6kningen i den-
samma sedan 2010, kan enligt Kommuninvest férklaras av vida-
reutlaningen till de kommunala bolagen. Det framgar dven av di-
agram 59 som visar bidragen till utvecklingen av Maastrichtskul-
den. Den 6kade vidareutlaningen innebir att kommunsektorn
tar pa sig mer skuld och att Maastrichtskulden 6kar, men samti-
digt 6kar de finansiella tillgdngarna. Det illustreras av de mérkbla
staplarna som visar skuldutveckling som motsvarar férindringen
av de finansiella tillgAingarna.?” Att utliningen till de kommunala
bolagen utgér en finansiell tillgang f6r kommunen innebir att
kommunsektorns finansiella nettostillning inte paverkas av vida-
reutlaningen, allt annat lika. Det 4r ofta befolkningsmassigt stora
kommun- och regionkoncerner som anvinder sig av samordnad
finansiering (Kommuninvest, 2023a), vilket innebir att effekten
pa Maastrichtskulden blir betydande.

KOMMUNINVEST - EN LANGIVARE I NARINGSLIVET

Den vanligaste kreditgivaren till kommunsektorn 4r Kommunin-
vest. Kommuninvest bestir av dels ett aktiebolag som skoter
upplaning och kreditgivning, dels en ekonomisk férening som
dger aktiebolag och som i dagsliget bestir av 295 kommuner
och regioner.

I nationalrikenskaperna tillhor aktiebolaget ndringslivet. Om
bolaget i stillet skulle rdknas till kommunsektorn skulle det f4
stor effekt pd Maastrichtskulden. Kommuner och regioners lin
hos Kommuninvest ingdr i Maastrichtskulden. Kommuninvests
skulder kopplat till utlaningen till kommuner och regioner skulle
inte héja Maastrichtskulden ytterligare vid en flytt i nationalri-
kenskaperna, eftersom skulden beridknas som konsoliderad och
skuldforbindelser inom offentlig sektor kvittas bort. Utlaningen
till de kommunala bolag som riknas till niringslivet skulle

27 vardeférandringen av kommunsektorns nettostalining, som inkluderas i de mork-
bl staplarna i diagram 59, har i genomsnitt varit noll under 2000-talet i kronor och
som andel av BNP. Beaktat £¢ (se marginalruta p& féregdende sida) har dock var-
deférandringen i genomsnitt bidragit till att minska kommunsektorns del av
Maastrichtskulden.
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Diagram 59 Kommunsektorns del av
Maastrichtskulden, bidrag
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Maastrichtskulden skiljer sig at
vid olika uppldningsforfaranden

Det vanligaste upplaningsférfarandet i kommun-
sektorn ar att varje kommunal enhet (kommun,
region eller kommunalt féretag) l8nar direkt fran
en kreditgivare. I ett antal kommun- och region-
koncerner samordnas i stallet upplaningen via en
internbank. Foérenklat innebér det att kommunen
eller regionen I&nar via internbanken och sedan
férmedlar medel vidare till andra enheter inom
koncernen. Nedan illustreras hur Maastrichtskul-
den kan paverkas av sddan vidareutl&ning i ett
forenklat exempel:

Kommun X och Y har samma |&nebehov pa 200
miljoner kronor i koncernen, fordelat lika pa kom-
mun och kommunalt bolag. I kommun X samord-
nas dock uppl&ningen via en internbank (som in-
gdr i den kommunala férvaltningen).

Den totala I8neskulden i respektive kommunkon-
cern &r densamma. Men kommun X har hela be-
loppet pa sin balansrakning. Hela summan, 200
mkr, ingdr darfor i Maastrichtskulden i kommun
X. I kommun Y ligger daremot hélften av I3nebe-
loppet hos det kommunala bolaget (som ingdr i
ndringslivet och dérmed inte rdknas med i
Maastrichtskulden). Darfor blir Maastrichtskulden
bara 100 mkr i kommun Y. Anvédndning av intern-
banker innebar alltsd en hégre Maastrichtskuld,
allt annat lika.

Se Kommuninvest (2023a) for mer detaljerat ex-
empel pé olika uppldningsférfaranden.



diremot inte kvittas bort, vilket skulle innebira en 6kning av
kommunsektorns del av Maastrichtskulden.

46 procent av Kommuninvests totala utlining 2023 gick till
lantagarkategorierna kommunala bostadsbolag och 6vriga kom-
munala/regionala foretag, vilket motsvarar ca 235 miljarder kro-
nor (Kommuninvest, 2024). Vid ett férenklat antagande om att
samtliga av dessa bolag riknas till niringslivet, skulle en flytt av
Kommuninvest till kommunsektorn i nationalrikenskaperna in-
nebira en 6kning av Maastrichtskulden med ca 4 procent av
BNP.2 Diskussioner pagar om huruvida Kommuninvest och
motsvarande aktorer ska definieras som en del av néringslivet el-
ler kommunsektorn. I exempelvis Danmark har beslut fattats om
att deras motsvarighet till Kommuninvest ska tillh6ra kommun-
sektorn.
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