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”Sa kan Sverige fa fram pengar till ny infrastruktur”

Assar Lindbeck: Salj ut statliga foretag och investera pengarna i ny infrastruktur, till exempel
ny jarnvag. Offentligt &gd infrastruktur ar viktigare an offentligt &gda foretag.

Att lanefinansiera investeringar i ny infrastruktur leder till en kraftig 6kning av
budgetunderskottet. Dessutom riskerar man att komma i konflikt med det finanspolitiska
regelverk som infordes i mitten av 90-talet. Vi bor darfor diskutera andra finansieringsformer. Ett
satt vore att rusta upp den eftersatta infrastrukturen med hjalp av intakter fran forsaljning av
statliga foretag. Staten skulle helt enkelt andra sammanséttningen av sina realtillgangar — fran
foretag, inklusive banker, till infrastruktur. Ett huvudargument &r att offentligt d4gd infrastruktur
ar viktigare an offentligt &gda foretag, skriver Assar Lindbeck.

Det rader stor enighet om att vissa delar av infrastrukturen i Sverige, exempelvis
jarnvagen, inte har hangt med den allmanna ekonomiska utvecklingen under de senaste
decennierna. Det beror delvis pa att de medel som har satsats i manga fall har gatt till
projekt med l1ag samhallsekonomisk avkastning. De mest uppenbara exemplen ar
Botniabanan och tunnelbygget genom Hallandsasen. Men det ar ocksa en allmén
beddmning att anslagen for underhall och nyinvesteringar har varit otillrackliga. Fragan ar
hur man, efter ar av forsummelser, skall finansiera en upprustning av infrastrukturen.

En teoretisk mojlighet &r naturligtvis att finansiera hela kostnaden med skatter redan under
byggnadstiden. Men det skulle betyda att kostnaderna for investeringar som avkastar tjanster
under manga decennier framat skulle belasta medborgarna omedelbart. For att gora en banal
analogi: ingen kraver att hushall som kdper en villa eller bostadsrattslagenhet sjalva skall
finansiera hela kopet kontant.



En annan mojlighet &r att finansiera investeringar i infrastruktur med lan. Belastningen for
medborgarna — rantor och amortering — skulle darmed kunna slas ut pa en betydligt langre period.
Om investeringarna sa smaningom ger direkt avkastning for den offentliga sektorn — sasom
intakter fran jarnvagstrafik och avgifter for vagtrafik — kommer skuldékningen for den offentliga
sektorn dessutom att kunna begréansas efter nagon tid. Men man kommer inte ifran att stora
lanefinansierade investeringar i infrastruktur skulle resultera i en kraftig 6kning i
budgetunderskottet och darmed i den offentliga sektorns skulder. Erfarenheterna fran flera lander
under senare ar visar att en sadan utveckling kan leda till att bade allméanhet och langivare
forlorar fortroendet for statens formaga att leva upp till sina ataganden. Framfor allt minskar
marginalerna for beredskap mot forsdmringar i statens finanser vid framtida samhéllsekonomiska
stérningar.

Vid en lanefinansiering av investeringar i infrastruktur riskerar man dessutom att komma i
konflikt med det finanspolitiska regelverk som infordes i Sverige i mitten av 1990-talet. Man
skulle naturligtvis i princip kunna &ndra detta regelverk genom att undanta atminstone vissa
investeringar fran kraven pa skattefinansiering, exempelvis da man forutser betydande framtida
avkastning fran investeringarna. Men det kan vara svart att skapa fortroende for regler som
andras fran tid till annan. Sa kan exempelvis de som 6nskar okade offentliga utgifter for
utbildning och hélsovard argumentera att ocksa investeringar i humankapital bor undantas fran
regelverket. Aven sddana investeringar kan vantas leda till 6kade offentliga inkomster i
framtiden, om &n bara indirekt.

Sa aven om det finnas rimliga argument for att lanefinansiera vissa typer av investeringar i
infrastruktur menar jag att man ocksa bor diskutera andra alternativ.

En majlighet som ofta utnyttjas i utlandet ar att lata vissa kapitalintensiva delar av
infrastrukturen skotas av konsortier av bade privata och offentliga intressenter;
konsortierna skulle i huvudsak finansiera investeringarna med lan. Det ar mojligt att
skulderna hos sadana konsortier inte skulle skada fortroendet for statsfinanserna i samma
utstrackning som 6kade statliga skulder. En forklaring skulle kunna vara att det privata
deldgandet skulle signalera att det ar fraga om investeringar som kan vantas ge en god
direktavkastning i framtiden. En annan férdel ar att man skulle kunna utnyttja den
kompetens som finns i den privata sektorn. Men inte heller sddana konstruktioner ar
problemfria. Konsortier med privata intressenter tenderar att satta sa hoga priser pa
tjansterna att kapacitetsutnyttjandet av infrastrukturen blir 1agt. Oresundsbron och
Arlandabanan ar svenska exempel.

Nu kan man tanka sig atminstone ytterligare en metod att i dagens lage finansiera en upprustning
av infrastrukturen i Sverige, namligen med hjalp av intakter fran forsaljning av statliga foretag
och statliga andelar i privata foretag.

Jag syftar naturligtvis pa foretag for vilka det inte finns nagot speciellt starkt skal till statligt
agande. Staten skulle helt enkelt &ndra sammansattningen av sina realtillgangar — fran foretag,
inklusive banker, till infrastruktur. Givetvis ar det viktigt att forséljningen av statliga andelar i
foretag, inklusive banker, sker vid tidpunkter och pa ett satt som gor att staten far ut rimliga
marknadsvarden.



Ett huvudargument for en sadan politik skulle vara att offentligt agd infrastruktur ar viktigare an
offentligt 4gda foretag. Jag utgar ocksa fran att investeringar i infrastruktur i dagens lage &r ett
battre satta att anvanda intakter fran forsaljning av statliga foretag an att ytterligare amortera ned
den redan nu laga bruttoskulden for den offentliga sektorn pa ungefar 35 procent av BNP.

Vid forsta paseende kan man kanske tro att det egentligen inte ar nagon skillnad mellan att
finansiera investeringar i infrastruktur med lan och med intakter fran forsaljning av exempelvis
aktier i privata foretag. Resultatet for statens formogenhetsstallning paverkas i princip pa samma
satt. Men nar man utnyttjar intakter fran forsaljning av aktier bor man kunna rakna med att
minska de fortroendeproblem som erfarenhetsmassigt kan uppsta i samband med langvariga
budgetunderskott och en successivt 6kad statsskuld. Dessutom skulle det inte bli nddvandigt att
andra pa de finanspolitiska regelsystem som byggts upp just for att undvika sadana problem.

Om regering och riksdag ar angelagna om att undvika langvariga budgetunderskott
foreslar jag att 6kade satsningar pa infrastrukturen atminstone delvis finansieras med
intakter fran forsaljning av statliga foretag och statliga andelar i privata foretag.

Det ar naturligtvis bara en tillfallig 16sning. Men det skulle kunna vara en 16sning under ett eller
ett par decennier, sarskilt om vara politiker dessutom borjar tillata tillrackligt hoga priser pa
tjanster fran den offentliga infrastrukturen sa att intakterna tacker utgifter for underhall. Tids nog
far man fundera pa andra I6sningar om det blir aktuellt med nya kraftiga upprustningar av
infrastrukturen.
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