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Politisk klafingrighet dyr for Sverige

Da och da talar regeringen om att fasta spelregler ar viktiga. Den forda politiken lever dock
inte upp till uttalandena. Priset for denna ignorans eller nonchalans &r hogt och kan avlasas i
de hoga svenska realrantorna och det svara sysselsattningslaget. Finland har ett vasentligt
mindre gap mellan de egna och de tyska langrantorna och en hdgre ekonomisk tillvéxt an
Sverige. Skillnaden beror till stor del pa den svenska regeringens misslyckande med att
dampa investerarnas oro infor den politiskt genererade osékerheten i landet.

Ansvariga politiker i Sverige tycks bara bry sig om vad en politisk atgard kan ge i direkt
paverkan pa statskassan. Kostnaden for den osakerhet som atgérden ger upphov till utvéarderas
uppenbarligen aldrig. Det synbara pris som medborgarna far betala for osakerheten ar den
hogre réanta som den politiska riskpremien ger upphov till, d v s den premie investerarna begér
som kompensation for den politiskt genererade osakerheten kring investeringskalkylen.
Politisk risk betyder salunda ndgot annat &n nar regeringen anvander begreppet. | regeringens
sprakbruk betyder den typiskt nog risken for partiet att forlora sitt mandat till foljd av viss
politik. Med tanke pa att den forsta delen av sysselsattningspaketet inneholl skatteandringar ar
det latt att forsta att investerarna kanner osakerhet om sin roll som finansiarer av nasta paket,
och att de som foljd okar sitt avkastningskrav eller skjuter investeringen pa framtiden.

Den politiska riskpremien kan vi dversatta till utebliven ekonomisk tillvaxt och darmed blir
den ett kostnadsmatt pa den forda politiken. Mot denna kostnad kan vi sedan stélla den
samhalleliga intékten av politiken. Det ar dock ingen sjalvklarhet att det blir nagra intakter.

Regelandringar av partitaktiska skél - ofta marknadsforda som fordelningspolitiska -
kénnetecknas av att intékterna ligger hos det politiska partiet snarare &n hos samhéllet. Under
den senaste mandatperioden har det funnits manga sadana inslag, t ex andringar i
dubbelbeskattningen av foretagens vinster, beskattningen av reavinster pa aktier och
formogenhetsbeskattningen av aktier. Kostnaderna for dessa skattehdjningar blir daremot
desto storre eftersom Sverige redan har vérldens hdgsta skattetryck och kapitalet flodar fritt
over granserna. Skattehojningarna skapar tva slags osékerhet: Forandringen i sig skapar
osakerhet for investerare och darmed krav pa dkad avkastning pa investeringar i landet.
Riktningen pa andringen av spelreglerna - alltsa att regeringen inte insett att skattehojningar
inte &r en framkomlig vég i en finansiellt integrerad vérld - forstarker osakerheten. Genom att
hoja skattetrycket visar regeringen att den tror sig ha ett skattemassigt oberoende gentemot
omvarlden och visar darmed en bristande insikt om, eller respekt for, kraften i den pagaende
harmoniseringsprocessen pa skatteomradet. Detta hojer priset pa den politiska risken.

Vad kostar da den politiska klafingrigheten? Konkret innebér den att den svenska rantan
under 1995 var uppemot 2,5 procentenheter hogre &n vad den annars skulle ha varit. Oversatt
till utebliven tillvaxt blir kostnaden 1,5 procentenheters lagre tillvaxt under 1996 och 1997.
Ett stort antal jobb har alltsa gatt forlorade, de flesta troligen inom sma och medelstora foretag
som till skillnad fran de stora foretagen inte har nagon méjlighet att undkomma den politiska
risken.



Med dagens politik kommer rantegapet mot EU-landerna inte att minska dven om Sverige blir
medlem i EMU. Den politiska riskpremien for Sverige kommer under en 6vergangsperiod att
oka mer dn vad de eliminerade - vaxelkursrelaterade - delarna av rantegapet uppgatt till.

| ssmmanhang dar valutan tidigare fungerat som en ventil kommer ndmligen bruket av
finanspolitiska medel att 6ka. Detta forhallande kommer att vara speciellt tydligt for Sverige
med ett skattetryck langt 6ver genomsnittet i Europa.

Regeringen maste inse hur mycket den politiska klafingrigheten kostar Sverige. For varje
andring av spelreglerna bor det finnas en intéktssida som val kompenserar den forlorade
tillvaxt som den 6kade politiska osékerheten ger upphov till. Detta betyder slutet pa alla
rostfiskande regelandringar med bara partiet som vinnare. Andringar som i slutanden minskar
tillvaxten och jobben och drabbar dem som regeringen framst sager sig varna om.
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