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Vad sager ekonomisk teori?

* Principen om tax smoothing

* De samhallsekonomiska kostnaderna av beskattning 6kar mer an
proportionellt med skattesatserna

- Skattesatserna bor hallas sa jamna som mojligt over tid
- Tillfalligt hoga utgifter bor finansieras med upplaning
- Galler bade investeringar och andra utgifter

* Men ocksa rdttviseargument for att finansiera just investeringar med
upplaning

- Vinsterna kommer framtida generationer till del
* Kan vi vara sakra pa att utgiftsékningarna ar temporara?
- Nej, men ett starkt case



Tva saker att fokusera pa for de
offentliga finanserna

*Tillrackliga sakerhetsmarginaler ifall vi drabbas
av en djup kris

*Fordelningen mellan generationer



Sakerhetsmarginaler

* Det galler att undvika snobollseffekter i en kris
- Skuldokningar som okar ranteutgifterna sa mycket att skulden
Okar annu snabbare och sa vidare i en explosiv spiral
* Sma risker sa lange som skuldkvoten ligger under 50 procent av BNP

* Vi borde da kunna klara en ytterligare skuldokning med 50 procent av
BNP i en kris

* Berakningar med ett hogsta primart finansiellt sparande pa 2 procent
av BNP



Langsiktig Maastrichtskuld och finansiell
nettostallning vid olika finansiellt sparande,
procent av BNP

Finansiellt Finansiell Maastrichtskuld
sparande nettostallning

0,33 33,1 28,4

0 24,1 37,4

-0,5 10,4 51,1

-1 -3,2 64,2




Finansiell borda pa framtida generationer av

underskottsmal?

Tillvaxttakt > ranta

« Okning av ranteutgifterna < okning av
budgetutrymmet till foljd av lagre
saldomal

* Mindre primart sparande ocksa pa
lang sikt

e Lagre skatter eller hgj re andra
offentliga utgifter pa lang sikt

* Gratislunch: ingen finansiell kostnad
 Valfardshojning

Ranta > tillvaxttakt

Okning av ranteutgifterna > dkning av
budgetutrymmet till foljd av lagre
saldomal

Hogre primart sparande pa lang sikt
Hogre skatter eller lagre offentliga
utgifter pa lang sikt

Ingen gratislunch: finansiell kostnad
Valfardshojning om avkastningen av

investeringarna > den finansiella
kostnaden



Permanent eller temporar forandring av
saldomalet?

* Mitt resonemang: Permanent forandring

* Finanspolitiska radet: Temporar forandring

* Temporar forandring kan eventuellt vara klok politik
- Forst skulddkning, sedan skuldminskning

* Men det kan vara politiskt svart att hoja ett saldomal som en gang
sankts

» Darfor klokast att gora berakningar utifran att forandringen ar
permanent



Hur okar man sannolikheten for klok
anvandning av ett okat budgetutrymme?

 Politisk uppgorelse om att ett 6kat utrymmme ska anvandas till 6kade
Investeringar

* Och att valet av investeringar ska styras av samhallsekonomiska
lonsamhetskalkyler — eller sakerhetsdévervaganden

* Uppfbljning av Finanspolitiska radet
* Lagg inga investeringar utanfor budgeten for att lanefinansiera dem

- Intransparent
- Ingen grans for hur mycket man kan lagga utanfor
- Kan skapa graddfil dar vissa investeringar inte pa ett rattvisande satt

provas mot andra
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