Politisk osakerhet och
ekonomisk tillvaxt

Artiklarna i detta nummer av Ekono-
misk Debatt belyser alla olika typer av
tillvaxtproblem. Peter Svedberg tar
upp frdgan om hur ekonomiskt bi-
stind till tredje vérlden skall utformas
for att bli tillviixtbeframjande. I Mats
Kinnwalls bidrag &r fokus p4 de sam-
band som finns mellan ekonomisk po-
litik och rinteliget jaimfort med ut-
landet. Slutligen ger Stefan Hedlund
och Niclas Sundstrém en ganska dys-
ter beskrivning av BNP-utvecklingen
i Ryssland.

Det dr ingen tillfillighet att tillvixt-
fragorna stdricentrum f6r den ekono-
misk-politiska debatten idag. Far vi
bara fart p tillviixten skulle de akuta
problemen med arbetsldshet och bud-
getunderskott bli mindre kinnbara.
Inriktningen av regeringens tillvixt-
politik, sdsom den tar sig uttryck i den
sk tillviixtpropositionen, blir mot
denna bakgrund av stort intresse, Om
innehéllet i propositionen kan man én
sa linge bara spekulera. Ett omrade
som i alla fall borde lyftas fram ar
sambandet mellan politisk oséikerhet
och ekonomisk tiflviixt.

Enligt den enklaste typen av inve-
steringskalkyl betraktas en investe-
ring som l6nsam om nuvirdet av in-
tdkterna &r stdrre &n nuvirdet av
kostnaderna givet en rinta som av-
speglar alternativkostnaden av kapi-
tal. Manga investeringsbeslut har
emellertid det gemensamt att det ra-
der osékerhet om storleken pa de in-

tiktsstrdmmar som investeringen kan
tinkas generera, Atminstone i viss ut-
strackning ar de flesta investeringar
ocksa irreversibla, dvs det 4r omojligt
att tillfullo utnyttja kapitalet till alter-
nativa dndamdl sedan investeringen
vil gjorts. Investeringen r en sk sunk
cost. Detta kan gilla exempelvis infra-
strukturinvesteringar, men ocksé pri-
vata investeringar i specialiserade ma-
skiner och byggnader. Om man tar
med detta i berikningen kan man
med hjilp av optionsteori visa att in-
vesteringsbendgenheten i stor ut-
stréckning styrs av osidkerheten i in-
taktsstrommarna. Ju mer forutséigbar
framtiden ter sig, desto lagre avkast-
ningskrav stiller investeraren,

Den viktigaste slutsatsen av detta
resonemang ar att politisk osakerhet
med nbdvindighet paverkar investe-
ringsbendgheten och dirmed tillviix-
ten i ekonomin, For att dterknyta till
Anders Vredins ledare i Ekonomisk
Debatt, nr 41 ar, ar det viktigt att den
ekonomiska politiken priglas mindre
av systemskiften och aterstillare och
mer av langsiktiga tillvixtévervigan-
den. Inte minst pa skatteomradet har
bristen pA klara och langsiktiga spel-
regler varit idgonenfallande vilket ar
beklagligt med tanke pi att osikerhe-
ten om framtida skatteregler rimligen
slér extra hart mot investeringarna,

I ménga fall kan osdkerheten om
regler fa rent tragiska (eller tragiko-
miska) féljder. Investeringarna i van-
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liga familjejordbruk ar ofta i miljon-
klassen och lonsamheten av dessa &r
helt beroende av en jordbrukspolitik
som k#nnetecknas av tvidra kast sna-
rare én kontinuitet. Nu senast har det
plotsligt blivit 16nsamt for spannmals-
bénder att investera i gddselbrunnar
avsedda fér kor som inte finns. Det
berittigar nimligen till mjolkkvoter
som kan Gverlatas till de bonder som
faktiskt dgnar sig 4t mjolkproduktion.
Hur linge dessa regler varar dterstdr
att se.

I och med att det &r svért att i forvig
beddma produktiviteten hos arbets-
sOkande kan ocksa anstéllningsbeslut
ses som investeringar med oséker av-
kastning. Det finns darigenom en di-
rekt koppling mellan arbetslshet, ar-
betsritt och modern investerings-
teori. Om man tex infr en extrem
anstiliningtrygghet, vilket i praktiken
gor anstillningen irreversibel, kom-
mer det att kriavas en hégre férvantad
produktivitet for att ett anstéllnings-
forhallande skall komma till stind.
Féljden kan bli att de som inte har
mdjlighet att signalera sin produktivi-
tet, genom referenser och examina,
hamnar utanfér den reguljira arbets-
marknaden.

Slutligen kan det vara vart att pa-
peka att ocksd cost—benefit-analyser
miste ta hinsyn till faktorer som osé-
kerhet och irreversibilitet. Ofta bor
man nimligen stilla relativt hdga av-
kastningskrav pd just offentliga inve-
steringar. Ett exempel p detta ir in-
frastrukturinvesteringar  vilka till
mycket stor del dr att betrakta som
sunk cost. Intaktssidan ar starkt bero-
ende av framtida trafikvolymer och
dirmed osiker. Oss veterligt finns
denna typ av 6verviganden inte med

i beslutsunderlaget fér tex Dennis-
paketet. Ett annat aktuellt exempel
giller Stockholms OS-kandidatur,
Ocksé i detta projekt ar intiktssidan
synnerligen osiker och minga avinve-
steringarna att betrakta som irrever-
sibla. Det skall med andra ord mycket
till fér att OS-satsningen skall vara
ekonomiskt forsvarbar.
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