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Stabiliseringspolitiken kan leda till for 1dga investeringar — svenska investeringar i fastigheter ocinfrastruktur
ligger pa en historiskt Iag niva. Darfor bor de treariga utgiftstaken kompletteras med ett investeringgolv,
skriver ledamoterna i SNS Konjunkturrad.

| arets rapport fran SNS Konjunkturrad, som publiceras i morgamjersoker vi
stabiliseringspolitiken i Sverige. Har overskott$nudgiftstak och andra regelverk och
institutioner haft de dnskade effekterna eller $imiet anledning att genomféra férandringar?

| rapporten konstaterar vi att de svenska investeringarna i fastighetérinfrastruktur ligger pa
en historiskt lag niva. Nivan ar aven lag i foraallle till jamforbara lander. De svenska
investeringarna i fastigheter och infrastruktur tilhexempel legat pa 7,4 procent av BNP under
de senaste tio aren — betydligt lagre &n OECDetrpd 11,8 procent.

En viktig fraga ar om overskottsmalet bidrar till alltfor laga eftliga investeringar. Det ar
viktigt att framhalla att ingenting i 6verskottsratd formella konstruktion tvingar fram laga
investeringar — pa sikt ar faktiskt det omvanda.dsér staten amorterar pa statsskulden frigors
successivt resurser genom lagre rantekostnadkeet gikapar utrymme for storre offentliga
utgifter. Men i praktiken ar det mycket som takar &tt 6verskottsmalet anda bidrar till att
investeringarna blir for laga.

Ett viktigt syfte med det finanspolitiska ramverket ar att framjegkiktighet i den ekonomiska
politiken. Erfarenheterna har visat att den pddiprocessen annars riskerar att drivas av alltfor
kortsiktiga avvagningar, vilket resulterar i systiska budgetunderskott och vaxande
skuldsattning. Det svenska finanspolitiska ramvenked overskottsmal och utgiftstak motverkar
dessa mekanismer. En brist i ramverket ar doctedtsaknas inslag for att sékerstalla en
langsiktig planering for de offentliga utgifternsemmansattning.

Samma mekanismer sontiskerar att ge upphov till odnskat hoga utgifieh laga skatteintakter
pa kort sikt, riskerar aven att ge upphov tillfalithog offentlig konsumtion pa bekostnad av de
offentliga investeringarna. Detta eftersom nyttamfientlig konsumtion uppstar pa kortare sikt —
och férmodligen tydligare férknippas med de poétilsom har beslutat om konsumtionen — an
nyttan av langsiktiga offentliga investeringar eindpolitiska processen ar det darfor risk att
genomforandet av investeringsprojekt standigt skpdt framtiden.

Bristen i det finanspolitiska ramverket ar inte att det begréansgymmet for offentliga
investeringar, utan att det ger svaga drivkrafberégeringen att prioritera tillrackliga
investeringar. For att starka dessa drivkrafteedtér vi att de tredriga utgiftstaken kompletteras
med investeringsgolv som anger den lagsta nivadddffentliga investeringarna under de
kommande tre aren. Da det ar komplicerat att avgithka utgifter som ska klassificeras som
investeringar snarare &n konsumtion bér dessatermegsgolv ges en mindre formell roll an
utgiftstaken.

Vi menar att Finanspolitiska radet bor fa till uppgift att utd@éra om den forda finanspolitiken ar
forenlig med de investeringsgolv som har lagts@an om regeringens investeringsplaner ar val
motiverade och tillrackligt framatblickande. Efifrregeringen oberoende expertorgan som
Finanspolitiska radet borde vara bast skickatattdra problemet att skilja investeringar och
konsumtion och att fortldpande folja upp de offegatlinvesteringarna.



Overskottsmalet i statendfinanser har i stort tjanat oss val. Exempel f&mopa och var egen
historia visar att de finansiella marknaderna sléigen kan kréva dyrbara statliga ingripanden. Vi
har ocksa sett hur lander med svaga offentligafisrhar drabbats av hdgre riskpremier och
darmed hogre rantekostnader pa sin utestaendskstaks

Overskottsmalet behdver intestd i vagen for tillrackliga offentliga investegar. Men for att
undvika att dverskottsmalet bidrar till politiskrksiktighet och en for lag investeringsniva bor
malet kompletteras med regler som inte bara s@agens finanser utan aven rationella
investeringar infor framtiden.
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