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Forord

Under arbetet med Regional utvecklingsplan for Stockholmsregionen (RUFS
2010) har det blivit uppenbart att det gingse investeringsbegreppet inte ar
helt anvindbart i regional utvecklingsplanering, samtidigt som investerings-
frdgan ar mycket viktig for regioners utveckling.

Det forefaller ofta tas for givet att alla vet vad det handlar om nir det
talas om investeringar, dven nar det giller regionala sidana, trots att det ar
uppenbart att det inte finns ndgon entydig utgdngspunkt. Séllan férs ndgon
egentlig diskussion om investeringsbegreppet som sadant och vad det borde
inkludera i ett regionalt sammanhang. Utgangspunkten dr som regel de fasta
investeringar som ingar i nationalriakenskaperna — inte minst investeringar
i byggnader, maskiner och transportsystem. Men #r detta tillrickligt? Ar
definitioner fran gardagens industrisamhalle lika gangbara i dagens tjanste-
samhille? Knappast, med tanke pa bl.a. humankapitalets vixande betydelse
jamte det fysiska kapitalet, men ocksé den allt mer tringande miljoproble-
matiken och de satsningar som gors med avseende péa att bevara en god
livsmiljo. Vi behover helt enkelt en bredare definition for att 4stadkomma ett
ur regionalekonomiskt perspektiv relevant investeringsbegrepp.

Syftet med denna forstudie ar dels att diskutera vad som kan vara ett
relevant regionalt investeringsbegrepp och dels att 6vergripande belysa vilka
investeringar som gors i Stockholms 14n, vem som gor dem och under vilka
restriktioner/incitament de gors. Malet ar att 14gga grunden for ett fortsatt
arbete att battre lainka samman investeringsbehovet med det regionala
utvecklingsarbetet och de ambitioner och prioriteringar som anges i langsik-
tiga styrdokument som RUFS 2010.

Stockholm, juni 2011

Cecilia Lindah!
Regionplanerare

Tillvéxt, miljé och regionplanering
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Investeringar i Stockholmsregionen

Sammanfattning

Med utgéngspunkt i en diskussion om investeringar argumenteras i denna rapport
att fasta bruttoinvesteringar bor kompletteras med uppgifter om driftkostnader for
utbildning och FoU — inom sévil foretag och organisationer som offentlig sektor — for
ett relevant regionalt investeringsbegrepp.

De fasta bruttoinvesteringarna ¢kar i Stockholms lén raknat i l6pande priser.
Ser man till hur stor andel av ekonomin i ldnet som gér till fasta investeringar har
investeringarna sedan mitten av 1990-talet en svagt stigande trend, med en topp
kring 2000 d4 IT-boomen préglade regionen. Savél de privata som de offentliga fasta
investeringarna uppvisar en svagt stigande trend, men de privata investeringarna
okar ndgot snabbare. Har behover emellertid noteras att offentlig sektor lagger ut
investeringsbehov pa savil egna som privata bolag, vilket kan ge sken av en minskad
offentlig investeringsaktivitet trots att sa inte behover vara fallet.

Fasta bruttoinvesteringar i Stockholms lan som andel av BRP, procent.
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Kalla SCB, SKL, Trafikverket, SL och Locum.

Jamfort med sévil riket som EU 15/25 samt OECD-ldnderna i genomsnitt ligger de
fasta bruttoinvesteringar i Stockholms lan som andel av BRP/BNP pa en ldg niva.
Skillnaden uppgér till flera procentenheter. For att 1anet skulle ha legat p4 samma
niva som riket ar 2007 hade kravts ytterligare ca 38 miljarder i fasta bruttoinveste-
ringar. Man bor dock minnas att huvudstadsregionen ar en utpréglad tjédnste-/kun-
skapsekonomi medan t.ex. den kapitalintensiva industrin har en mycket begransad
narvaro. Samtidigt forklarar inte detta hela skillnaden mot riket, och 4n mindre mot
EU/OECD, utan det ar tveklost sé att de fasta bruttoinvesteringarna ligger pé en 1ag
niva i Stockholms lan.
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Fasta bruttoinvesteringar som andel av BNP/BRP, procent.
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Kélla SCB, OECD och EUROSTAT.

Breddas perspektivet till att &ven omfatta kunskapsinvesteringar (utbildning och
FoU), tillkommer ytterligare ca 66 miljarder kronor i investeringar i Stockholms

lan och investeringarnas andel av BRP stiger for lanet till ca 23 procent, sett till

2007 ars siffror — att jimfora med ca 27 procent i riket, d.v.s. skillnaden bestér och
harror till de fasta bruttoinvesteringarna. Omkring tva tredjedelar av de regionala
investeringarna utgors av "harda” fasta investeringar och en tredjedel av "mjuka”
investeringar i utbildning och FoU. Det bor dock noteras att siffror saknas Gver
verksamhetsanknuten utbildning i savil privat som offentlig verksamhet. Medréaknat
verksamhetsanknuten utbildning skulle utbildning och FoU som investeringsomrade
ligga pé vésentligt hogre niva, sannolikt upp mot 80-90 miljarder kronor &r 2007.

Totala investeringar i Stockholms l1an som andel av BRP, procent.
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Kélla SCB, HSV, SKL, Trafikverket, Locum, SL.
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Summeras den totala bilden Gver investeringar inom olika utgiftsomraden framgéar
att maskiner och inventarier samt mark, byggnader och f6rsorjningssystem tar i
ansprak de storsta resurserna, med drygt 75 miljarder vardera ar 2008. Utbildnings-
systemet och FoU lag pa knappt hilften, 33-35 miljarder, men da saknas verksam-
hetsanknutna utbildningsinsatser i redovisningen. Kanske négot ovantat kommer
transportsystemet ut som det klart minsta investeringsomrédet, med ca 11 miljarder
ar2008.

Inom vilka omraden investeringar gors skiljer sig markant mellan olika aktorer.
Foretagen, som star for mer dn tva tredjedelar av investeringarna, investerar fraimst
imark, byggnader och forsérjningssystem samt maskiner och inventarier. Dartill
allokeras betydande summor av foretagen i FoU. Kommunernas investeringar harror
iforsta hand till utbildningssystemet, medan betydligt mindre resurser laggs pa
fasta investeringar i vigar, byggnader, maskiner, inventarier etc. Statens investe-
ringar sprids timligen jamt 6ver transportsystemet, utbildningssystemet, FoU samt
maskiner och inventarier medan landstingets investeringar till stor del 14ggs i trans-
portsystemet, SL inrdknat, samt maskiner och inventarier, till stor del med koppling
till sjukvarden.

Totala investeringar i Stockholms lan per investeringsomrade, miljarder kronor.

Féretagen Kommunerna  Staten exkl. Landstinget

inkl. off.dgda exkl. kommu- statliga bolag  inkl. SL och
Investeringar 2008 bolag nala bolag Locum Totalt
Transportsystemet 2 5 4 1
Utbildningssystemet  Uppg. saknas 28 5 0 33
FoU (2007) 27 7 1 35
Maskiner och 69 2 4 2 77
inventarier
Mark, byggnader, 69 5 1 1 76
forsorjningssystem
Totalt 164 36 21 8 230

Kalla SCB, HSV, SKL, Locum, SL samt Sweco Eurofutures berakningar.
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Investeringsbegreppet

Investering ar ett begrepp som anvinds flitigt i en méngd sammanhang och situa-
tioner. Ordet ar s vanligt forekommande att det oftast anvands utan vidare f6r-
klaring d& lyssnaren/lasaren antas ha intuitiv forstaelse av vad som menas. Men,
ar det sé sjalvklart? Har vi alla samma utgdngspunkter och ramar for tolkning av
begreppet i de sammanhang det anvinds i? Sjalvklart inte! Tvartom ar begreppet
till sin innebord manga ganger diffust och detta géller inte minst nér det anvéands
iregionalekonomiska sammanhang. Men, lt oss ta det frin borjan med hjalp av
Sandelin&Vilborg:

“Hur lange har vi investerat? Faktiskt inte mer an cirka hundra ar!
Allvarligare uttryckt: Termen investering har som ekonomisk term
bara en relativt kort tid anvénts i svenskan. Den anvandes i forsta
upplagan av férsta delen av Wicksells Férelasningar i national-
ekonomi, som kom ut 1901, och detta artal anges nu for forsta
kanda beldgg i natversionen av Nationalencyklopedins ordbok.
Aven i ett férarbete i Ekonomisk Tidskrift &r 1900 anvander
Wicksell ordet. Notabelt ar att "investering” trots avhandlings-
amnet helt saknas tva decennier tidigare i David Davidsons [1878]
doktorsavhandling Bidrag till de ekonomiska lagarna for kapital-
bildningen. Det saknas aven i Johan Lefflers [1881] larobok Grund-
linier till nationalekonomiken...”

"...Ursprunget ar betydligt dldre. Investering harrér fran latinet,
och kanske ar det darfor férvanande att det svenska ordet inves-
tering har 6versatts med nagot som inte liknar detta (collocatio
pecuniae och pecunia collocata) i den nyligen utkomna svensk-
latinska ordboken. Férklaringen &r féljande: Under antiken
betydde latinets investire (som for 6vrigt var ett sallsynt ord)

bara "beklada”. Under medeltiden dndrades innebdrden till "att
beklada nagon med ett ambete (men dven med befogenhet av
nagot slag)”. Den kommersiella anvéandning-en tycks — liksom nar
det géller manga andra handelstermer — ha boérjat i italienskan,
och idén skulle ha varit "att kléa om sitt kapital, ge det en ny drakt/
form”. Det &r intressant att se hur innebdérden stegvis har andrats
sa att man slutligen inte kan skénja den ursprungliga betydelsen.
linledningen pa artikeln om investering i Dickson, Luukkainen

& Sandelin [1992] ges den allménna definitionen "uppoffring

i nutiden i syfte att kunna 6ka inkomsterna i framtiden”, och
denna definition torde aterspegla det nutida sprakbruket. Den
ligger néra definitionen i Nationalencyklopedins ordbok: “sats-
ning av ekonomiskt varde med grundad férhoppning om framtida
avkastning”. Inget finns kvar som fér tankarna till klader. De gamla
romarna skulle inte férsta den som i dag talar om investering.”

Ur Bo Sandelin & Ebbe Vilborg: Investering —gammalt ord med ny
inneboérd. Ekonomisk Debatt 2002, arg. 30, nr 2
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Med investeringar avses vanligtvis de ekonomiska resurser som satsas pa att 6ka real-
kapitalet i samhéllet, d.v.s. for att bygga ut eller modernisera produktionsapparaten.
Realkapitalets tillviaxt ar en betydelsefull faktor bakom den snabbt stigande materi-
ella standarden i industrilinderna under de senaste &rhundradena. Investeringar for
med sig teknisk utveckling, och en vixande och moderniserad produktionsapparat
hojer manniskornas produktionsformaga. Pa det viset ar dagens vilfard i hog grad en
foljd av gardagens investeringar, och dagens investeringar lagger i sin tur grunden for
morgondagens produktivitetsokning och tillvaxt.

Investering definieras i ett vidare perspektiv som allt inforskaffande av resurser
som inte forbrukas omedelbart. Atgirder som definieras som investeringar kostnads-
fors inte omedelbart, utan utgifter fordelas 6ver flera &r med hjalp av arliga avskriv-
ningar. Detta kan dock ménga ganger te sig mer som periodiserad konsumtion an
uppoffring i nutid i syfte att 6ka de framtida inkomsterna, d.v.s. uppné avkastning.

Investeringar kan delas upp i tvé olika aktiviteter, nyinvesteringar och reinveste-
ringar. Nyinvestering ar nya satsningar medan reinvestering gors nar en avskriven/
forbrukad del byts ut och det inte 4r planerat underhéll. Underhall innefattar sats-
ningar som syftar till att bevara virdet av det som redan har investerats och inne-
fattar dven 16pande kostnader. Distinktionen dr emellertid allt annat dn kristallklar
och det &r ofta svéart att dra gransen mellan investering och underhall. En rekommen-
dation som finns r att anpassa avskrivningstiden till den tekniska och funktionella
livslangden pé byggdelar och anldggningsutrustning. Forlangs den tekniska och
funktionella livslaingden av insatsen finns skil att betrakta det som reinvestering. Om
inte ar det att betrakta som underhall.

I den offentliga statistiken omfattar investeringar fast bruttoinvestering, lager-
investering samt nettoanskaffning av vardeféremal. Bruttoinvestering innebar inves-
tering fore avdrag av periodens kapitalforslitning, d.v.s. virdeminskningen i tidigare
gjorda investeringar till f6ljd av slitage. Nettoinvestering erhalls genom avdrag av
kapitalforslitning fran periodens bruttoinvestering. Statistiken beaktar saledes
enbart fysiska investeringar, medan andra typer av langsiktig allokering av resurser,
t.ex. utbildning samt forskning och utveckling, inte rdknas som investeringar utan
kostnadsfors direkt, i enlighet med géngse redovisningsprinciper.

Verksamhetsrelaterade kontra
allmédnnyttiga investeringar

Investeringar handlar ofta om att utoka eller forbattra en specifik verksamhet. I dessa
fall ar avkastningen eller nyttan avinvesteringen till stor del internaliserad, d.v.s.
gér att tydligt knyta till en specifik aktivitet i produktionsapparaten. I andra fall,
t.ex. nir det offentliga investerar i infrastruktur, ar avkastningen eller nyttan i hog
grad externaliserad, d.v.s. brett fordelad 6ver hela samhéllet med dess invénare och
produktionsapparat.

En annan visentlig skillnad mellan verksamhetsrelaterade och allménnyttiga
investeringar géller avkastningen eller nyttobegreppet. Vid verksamhetsrelaterade
investeringar ir ett ekonomiskt nyttobegrepp, d.v.s. monetir avkastning, som regel
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utgdngspunkten for att motivera investeringen. Vid allmannyttiga investeringar ar
maélbilden ofta betydligt bredare. Det handlar da inte bara om att 6ka vinster eller
spara pengar, utan lika gdrna om att t.ex. frimja god folkhilsa, oka livskvalitet eller
forbéttra miljon. Forvisso kan sddant ocksd uttryckas i monetéra termer, vilket gors
i samhillsekonomiska bedomningar om dn med betydande metodologiska svarig-
heter, men investeringsbeslutet fattas siallan med samma uttryckliga koppling till
ekonomiska fortecken som vid flertalet verksamhetsrelaterade investeringar.

Gréansdragningen mellan verksamhetsrelaterade och allminnyttiga investeringar
ar 1angt ifran knivskarp. Manga verksamheter har en tydlig allmannyttig pragel —
sésom de offentliga kdrnverksamheterna vard, skola, omsorg — vilket gor att inves-
teringsbeslut stundom béde har att beakta de verksamhetsméissiga implikationerna
och de allmannyttiga effekterna. Manga offentliga investeringar gors inte enbart for
att de gar att rakna hem genom minskade kostnader eller 6kade intékter, utan ocksa
for att de for med sig andra 6nskvérda effekter. Effekter som ekonomer forvisso
gédrna operationaliserar i monetira termer, men som séllan pa enkelt vis later sig
fangas i kronor och 6ren.

Aven privata aktorers verksamhetsrelaterade investeringar kan ha allméinnyttiga
effekter, d.v.s. nytta som tillfaller en bredare malgrupp an foretaget och dess kunder.
En privatbyggd golfbana attraherar exempelvis besokare som gynnar ménga andra
lokala aktorer inom hotell, restaurang, handel etc. Ett foretags satsning pa utokad
kapacitet kan dven ge leverantorer och samarbetspartners mojligheter att vidga sin
verksamhet. FOr att inte tala om att privata satsningar lagger grunden f6r den skatte-
finansierade sektorn, vilket ibland motiverar offentligt investeringsstod till privat
verksamhet. Men, for den privata aktoren ar det i de flesta fall enbart den egna mone-
tira och verksamhetsanknutna avkastningen som ligger till grund for investerings-
beslutet, vilket dr en avgorande skillnad mot vad politiker har att viga in i samband
med investeringsbeslut.

Olika slags kapital

Investeringar handlar som namnts om att bygga ut eller ackumulera kapital for att
Oka samhallets produktionsférméga. Det kan vara pa sin plats att kort berora vilka
slags “kapital” av betydelse for samhallets utveckling och vilfard som forekommer i
debatten:

» Naturkapital omfattar de resurser som naturen forser oss med som land, luft,
vatten, mineraltillgdngar, vaxter och djur. De kan indelas i fornyelsebara (vind,
sol, skog m m) och icke fornyelsebara (olja, kol, mineraler m.m.). Naturresurser
kan vara utnyttjade eller outnyttjade, upptickta eller oupptéackta. De kan kon-
sumeras och omvandlas till realkapital (nedan) samt tillhandahéller ekosystem-
tjanster till gagn for manskligheten.!

» Realkapital ar det som manniskan har skapat med hjéilp av naturkapital och eget
arbete, sdsom byggnader, maskiner, inventarier, infrastrukturanlaggningar m.fl.

1 http://www.ne.se/naturresurser
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materiella tillgdngar av bestdende virde, d.v.s. som inte forbrukas omedelbart vid
konsumtion.?

« Finansiellt kapital ar tillgéng till pengar, bankmedel, placeringar och krediter
som kan anvandas for att gora inkop av olika varor och tjanster eller for att for-
virva andra typer av tillgdngar. Finansiellt kapital omfattar endast tillgdngar som
kan anviandas som pengar, vilket innebar att byggnader och utrustning inte rak-
nas som finansiellt kapital. Kontanta medel, nettot av befintliga bankkonton och
overldtbara instrument som aktier eller obligationer uppfyller diremot kriterier
for finansiellt kapital.

» Humankapital och/eller kulturellt kapital utgors av manniskors egenskaper och
fardigheter sdsom utbildning och talanger, men dven hilsa inkluderas ibland.
Omfattar i bredare mening dven kulturella faktorer som uppfostran, forméga att
uttrycka sig i konst, litteratur, gastronomi, mode etc. Ur ett nationalekonomiskt
perspektiv sé formas humankapitalet genom den formella skolutbildningen, och
fortgar hela livet som en livsléng inlarning.

» Socialt kapital ir summan av den tillit som individer i en grupp eller ett samhille
har for varandra. Begreppet myntades av nationalekonomen Alfred Marshall som
gav det foljande definition: ”Socialt kapital ar det kapital som ar gemensamt for,
eller delas av, en grupp ménniskor i ett samhalle, d.v.s. det kapital som under-
lattar affirsverksamhet mellan individer.” Socialt kapital kan inte innehas av en
enskild individ utan ar alltid en egenskap hos relationer mellan en grupp individer
eller ndgot som utmirker en grupp eller ett samhille.?

Nigot forenklat dgnar sig manskligheten &t att genom exploatering av naturkapital
ackumulera realkapital och darigenom skapa grund for 6kad materiell valfard. I
denna process star humankapitalet/det kulturella kapitalet for formagan samt det
finansiella kapitalet och det sociala kapitalet for smorjmedlet som far processen att
16pa smidigt.

Ur investeringsavseende ar naturkapital och realkapital i hog grad att betrakta
som kommunicerande kirl, dar realkapitalet till stor del 6kats under industrialismen
genom forbrukning av naturkapital. Ndgot som ofta debatteras men séllan syns i
nationella rakenskaper eller vélfardsstatistik.

Finansiellt kapital utgor i sig ingen investering utan &r endast ett virdebevis och
bytesmedel. Tillgdngen pa finansiellt kapital — penningmangden — har dock stor
inverkan pé investeringsaktiviteten i ekonomin och det penningmaissiga vardet pa
befintligt naturkapital och realkapital. Mer pengar i omlopp tenderar att sdnka av-
kastningskravet, rantan, men ocksé driva upp priset pa befintliga tillgéngar.

Socialt kapital handlar om samhallets tillit och vardegrund och ar lika viktigt for
dess kortsiktiga (konsumtion) som ldngsiktiga (investering) resursallokering och
transaktioner. Socialt kapital kan ackumuleras, men dven snabbt brytas ner och har

2 http://www.ne.se/realkapital
3 Coleman, James (1990). Foundations of Social Theory
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ett mer flyktigt och svirfangat virde dn naturkapital, realkapital och humankapital.
Dess betydelse for samhallets utveckling ska dock inte underskattas, dven om det i
detta sammanhang ar svart att inkorporera i analysen.

Ett regionalekonomiskt investeringsbegrepp

I en promemoria fran Narings- och handelsdepartementet av Anders Sjoberg — “Till-
vaxt och sysselsittning — en sammanstillning av betydelsefulla politiska atgdrder
med tonvikt pa det regionala tillvaxtkapitalet”(1999), gors en forteckning 6ver vilka
konton i statsbudgeten som kan anses ingé i det regionala tillvixtkapitalet. Dessa
konton aterfinns inom utgiftsomradena:

« Invandrare och flyktingar (UO 8)

« Arbetsmarknad och arbetsliv (UO 14)

+ Utbildning och universitetsforskning (16)

+ Sambhillsplanering, bostadsforsorjning och byggande (UO 18)

« Regional utjaimning och utveckling (UO 19)

+ Energi (UO21)

« Jord- och skogsbruk med anslutande néaringar (UO 23)

« Naringsliv(UO 24).

Noterbart ar att det oftast ar enstaka anslag inom varje angivet utgiftsomrade i stats-
budgeten som anses ingd i det statliga regionala tillvaxtkapitalet.

Det saknas emellertid en enhetlig definition av ett regionalt investeringsbegrepp
och vad det regionala tillvaxtkapitalet egentligen bestér av. I en mer generell diskus-
sion omfattar regionala investeringar och det regionala tillvixtkapitalet alla resurser
som kan bidra till en 1&ngsiktigt positiv regional utveckling. Diskussionen kommer
da att utover investeringar i bostader, transporter, utbildning, forskning etc. dven att
handla om mer diffusa begrepp som socialt kapital, kulturellt kapital osv. Nagot som
skulle kunna jamfoéras med immateriella tillgdngar inom foretag, sdsom goodwill,
foretagskultur ete. Det ar dock i flertalet fall patagligt att diskussionen saknar sévil
stringens som begreppslig avgransning.

Som tidigare noterats forefaller man ta det for givet att alla vet vad det handlar
om nér det talas om investeringar, dven nar det giller regionala sddana, trots att det
ar uppenbart att sd inte &r fallet. Utgdngspunkten ar som regel de fasta investeringar
som ingr i nationalrikenskaperna. Men ir detta tillrickligt? Ar definitioner fran
gardagens industrisamhille lika gdngbara i dagens tjanstesamhille? Knappast, med
tanke pa bl.a. humankapitalets vixande betydelse jamte det fysiska kapitalet. Det be-
hovs en bredare definition for att &stadkomma ett ur regionalekonomiskt perspektiv
relevant investeringsbegrepp.

Sa, hur ska detta goras? Lat oss utga fran den generella definitionen pa investering
enligt Dickson, Luukkainen & Sandelin (1992); uppoffring i nutiden i syfte att kunna
Oka inkomsterna i framtiden. Detta skulle ur ett regionalekonomiskt perspektiv
kunna tolkas enligt féljande:
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Satsning av ekonomiskt virde i syfte att uppna ldngvarig eller bestdende utokning
eller forbattring av regionens produktionskapacitet, dar vardet av kapacitetsfor-
battringen maste Gverstiga satsningen, d.v.s. det méste finnas grund att férvinta
positiv avkastning.

En dylik definition begransar emellertid nyttobegreppet till monetir avkastning,

emedan det redan konstaterats att ménga investeringar gors med ett betydligt

bredare nyttobegrepp som grund, med eller utan férsok att tolka dessa nyttor i mone-

tira termer. En bredare formulering skulle séledes kunna vara:

Satsning av ekonomiskt vérde i syfte att uppna langvarig eller bestdende nytta

som overstiger den nytta vi avstar fran i nutid f6r att kunna gora investeringen.

Problemet med denna formulering ar att den blir véldigt inkluderande och gor det

mycket svérare att avgransa vad som dr en regional investering eller inte. Det beh6vs

en precisering av forhallanden att ta fasta pd i bedémningen:

1.

Lang ekonomisk livslangd: Betyder att det ska handla om inférskaffande av
resurser eller insatser som inte forbrukas omedelbart utan vars nytta striacker sig
over en langre tidsrymd. Tre ar anvands som ndmnts ofta i redovisningsmaéssiga
sammanhang, men ur ett regionalekonomiskt perspektiv kunde det vara motive-
rat med ett nagot langre tidskriterium. Nagot som dock skulle forsvara insamling
av statistik kring investeringar, varfor det av pragmatiska skal finns anledning att
folja etablerade redovisningsprinciper.

. Forvintad avkastning: Betyder att det framtida konsumtionstillskottet/den

nytta investeringen med grund kan férvantas ge upphov till ska vara storre &n det
konsumtionsutrymme/den nytta man avstar for att gora investeringen. Vid in-
frastrukturplanering operationaliseras detta exempelvis med att nettonuvirdes-
kvoten i en samhéllsekonomisk bedémning ar positiv. Detta kriterium uppfylls
inte alltid, vilket da innebéar att det man trodde var en investering egentligen var
kapitalforstoring, vilket kan vara svért att veta i forvag. Jamfor en placering i
vardepapper, som forvantas ge avkastning men inte nédvandigtvis gor det. Det
viasentliga ar att det finns grund att forvanta sig en positiv avkastning. Svarig-
heter att forutsidga framtida behov och teknikutveckling gor emellertid att det kan
ske felsatsningar, d.v.s. det finns alltid risk forknippat med investeringar. En risk
som vid beslut om investering méste vigas mot den forviantade avkastningen och

storleken pa den satsning som gors.

. Betydande viirde: Ar ett nédvindigt tilligg for att det ska handla om en inte

forsumbar allokering av resurser i ett regionalekonomiskt perspektiv. Dock kan
manga investeringar brytas ner i bestdndsdelar som var for sig utgor en begréansad
allokering av resurser, men som sammantaget utgor en betydande insats, varfor
en sadan diskussion latt blir vansklig. Ta t.ex. en syll eller bit rals till en blivande



Investeringar i Stockholmsregionen

jarnvag som var for sig ar av begransat virde, men som fardig jarnvag utgor en be-
tydande allokering av resurser. Det ar séledes angeldget att se till systemhelheter
ide satsningar som gors, och inte till punktinsatser eller enskilda bestandsdelar.
Nagot som enklast uppnés genom att se till aggregerade virden inom breda redo-
visningsomraden som enligt punkt 1 och 2 ovan kvalificerar sig som investeringar.

Regionala investeringar: Vem investerar i vad och varfor?

Innan vi gar in pa denna diskussion behéver det sdgas ndgot om grundkomponen-
terna i diskussionen:

Vem? Syftar pd den investerande aktéren som fattar beslut om sjilva investering-
en. Hiar kan med utgéngspunkt i nationalrdkenskaperna identifieras tre grundtyper
av ekonomiska aktorer:

+ Hushall
» Foretag och organisationer (sévil svenska som utlindska)
« Offentlig sektor (kommun, landsting, stat och EU).

I detta sammanhang kommer ocksé att 6versiktligt belysas under vilka restriktioner
olika aktorer gor investeringar, inte minst med avseende pé resurstillgdng, risk-
bedémning och avkastningskrav, men ocksa beaktat faktorer som budgetbalans,
skuldsattningsgrad m m.

Vad? Ar just det diskussionen ska handla om utgiende fran kriterierna som nimns
ovan. Vilken resursallokering ska raknas som investering i ett regionalekonomiskt
perspektiv? Detta utgdende fran kdnda utgiftsomréden for de olika aktorernas alloke-
ring av resurser som kan antas ha potential att uppfylla kriterierna for investering.

Varfor? Knyter an till aktérens malbild och kriteriet om positiv avkastning, d.v.s.
att den samlade nyttan 6ver investeringens ekonomiska livslangd med grund kan
forvantas bli storre 4n den ursprungliga satsningen. Mélfunktionen kan bade handla
om ekonomisk avkastning eller andra politiska mal.

17
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Hushallen

Hushéllen dr mer dn nagot annat att betrakta som konsumenter av de varor och tjans-
ter som produceras i ekonomin. Genom sitt sparande tillgdngliggor de dock medel for
investeringar, men investeringsbesluten fattas di som regel av andra aktorer, privata
eller offentliga, dit medlen kanaliseras genom skatte- eller bank- och finanssystemet.
Hushallen gor dock ocksé vissa egna satsningar av 1angvarigt ekonomiskt varde, som
kan anses kvalificera sig till diskussionen om regionala investeringar. Det handlar da
framst om investeringar i det egna boendet, som bade har lang ekonomisk livslangd
och i Stockholms lén en historisk prisutveckling som dven ger grund for positiv
avkastning for investerarens vidkommande. Dessutom bidrar investeringar i bostads-
sektorn dven till att 6ka lanets ldngsiktiga produktionspotential, av det enkla faktum
attlanet ddrmed kan hysa fler invénare, vilket m6jliggor inflyttning och utékning av
humankapitalet men ocksa nya konsumenter till gagn for de lokalmarknadsoriente-
rade niringarna.

Inflyttningen till Stockholms l4n alltsedan krisen pa 1990-talet har inneburit att
bostadsproduktionen inte formétt halla jaimn takt med befolkningsokningen, vilket
resulterat i en stigande bostadsbrist. Endast undantagsvis har bostadsproduktionen i
lanet legat pa sddan niva att den klarar de ca tvd invanare per bostadsldgenhet som ut-
gor generellt behov. Samtidigt 1ag produktionen p& 1980- och borjan av 1990-talet sa
pass hogt att det fanns en viss “buffertkapacitet” pa den regionala bostadsmarknaden.
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Figur 1. Befolkningsokning i relation till bostadsproduktion (invanare per bostadsldgenhet)
- rullande femarssnitt.

Kalla SCB.

Pa senare ar har bostadsbyggandet i lanet emellertid &ter tagit fart och narmat sig mer
l&ngsiktigt uthalliga nivier. Forbattrade majligheter till storregional arbetspendling
har dértill inneburit att orter i kringliggande 14n ”avlastat” Stockholms l&n en del av
befolkningsokningen. Kraftigt stigande bostadspriser i ldnet har ocksa bidragit till
denna utveckling, samtidigt som de stimulerat till nyproduktion. Resultatet har blivit
en allt storre andel nyproduktion av1ldgenheter i flerbostadshus, medan lanets sma-

husmarknad utvecklats svagare.
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Totalt sett har Stockholms lan kraftigt 6kat sin andel av bostadsbyggandet i riket

— frén 15 procent i borjan av 1990-talet till 6ver 30 procent i genomsnitt under
2000-talet. I och med att sdvil mark- som byggkostnaderna ligger betydligt hogre i
Stockholms ldn dn i riket dr lanets andel av de samlade bostadsinvesteringarna i riket
annu hogre — i snitt ca 37 procent under 2000-talet. Detta trots att bostadsmixen i
Stockholms l4n har en stérre tyngd pa flerbostadshus, som generellt dr mer kostnads-
effektiva bostéder att producera dn smahus. I sammanhanget kan noteras att lanets
andel av rikets befolkning varit 21 procent i snitt under 2000-talet medan lanets
andel av rikets befolkningsokning uppgatt till hela 45 procent.
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Figur 2. Nyproduktion av bostadslagenheter i Stockholms lan.

Kélla SCB.

I16pande priser har bostadsinvesteringarna stigit frin modesta fem miljarder kronor
islutet av 1990-talet till ver 30 miljarder kronor &r 2008. Négot som innebar att
detildnet under 2000-talet i genomsnitt investerats omkring en miljon kronor per
nytillkommen invénare i nyproduktion av bostéder. Investeringsaktiviteten kan dock
inte tillskrivas enbart hushéllen med ekonomiska sammanslutningar som bostads-
rattsforeningar, utan en betydande del ligger inom fastighetsbolag — kommunala som
privata och dartill ekonomiska foreningar, stiftelser m m. Detta innebar att det finns
en ¢verlappning framfor allt mot de foretagsinvesteringar, men i viss mén dven de

offentliga investeringar, som redovisas i efterféljande kapitel.



Investeringar i Stockholmsregionen

35

30 /,
. 7

. S~—~_

10 /
5 /

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Figur 3. Nyinvesteringar i bostader i Stockholms lan, miljarder kr i I6pande priser.

Kélla: SCB samt Sweco Eurofutures berakningar.

Utover nyproduktion av bostader investeras dven betydande summor i ombyggnation
av befintliga bostéder, bl.a. byte av avlopps-, vatten och elledningar, virmesystem,
stomforstarkning, hissinstallation samt byte av koks- och hygienutrustning. D.v.s.
atgiarder som forlanger bostadens ekonomiska livslangd och som inte riknas som
fortlopande underhéll. Det saknas emellertid regionaliserade uppgifter om insatser-
nas ekonomiska omfattning — uppgifter finns endast om hur manga bostéader eller
hur stor bostadsarea som berorts (i Stockholms lan knappt en procent av bostads-
besténdet per ar under 2000-talet). D& bostadssubventionerna — rantebidraget —
fasas ut 2007—2011 finns dértill jamférbara siffror 6ver detta bara t.o.m. ar 2007.
Mellan &ren 1993 och 2004 uppgick de nationella ombyggnadsinvesteringarna
till i genomsnitt 18,9 miljarder per &r.4 I relation till bostadsbesténdet innebér
det ca 4 400 kronor per lagenhet och ar. Givet att detta virde ar representativt
aven for Stockholms ldn kan ombyggnadsinvesteringarna i lanet uppskattas till
ca 3,8 miljarder kronor per &r for perioden 1993—2004 utifran storleken pé lanets
bostadsbestand. Beaktat de hogre byggkostnaderna i Stockholms 1dn och den
“hetare” bostadsmarknaden i huvudstadsregionen &r det sannolikt att det dr négot
lagt rdknat. Om man istéllet utgar fran ldnets andel av nyinvesteringarna under
perioden, som Gversteg 40 procent, och antar att andelen av ombyggnadsinveste-
ringarna 1&g p4 samma niv4, s& landar man pa ett varde om 7,5 miljarder kronor per
ar for Stockholms lan. Ndgot som i sin tur forefaller hogt, inte minst i forhéllande till
nyinvesteringarna under perioden. Men, sannolikt ligger ombyggnationsinveste-
ringarna i storleksordningen 30-40 procent av nyinvesteringsvolymen over tid. Att
ny- och ombyggnationsinvesteringar f6ljs at ar rimligt med tanke pé att de relaterar
till och "betalas av” samma marknad.

4 Harsman & Dagbashian, 2007. Investeringar och tillvaxt i
Stockholmsregionen (opublicerad),
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P4 samma vis som for nyproduktion dr det inte enbart hushallen som investerar i om-
byggnation av bostdder — tvirtom &r investeringarna spridda 6ver en mangd aktorer,
vilket framgér av figur 4 nedan. Det kan antas att bilden dven ar tdmligen representa-
tiv for vilka som nyinvesterar i lanets bostadsmarknad — med kommunzgda bostads-
foretag och bostadsriattsforeningar som dominerande aktorer.
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Figur 4. Férdelning av ombyggnadsinvesteringar i Stockholms 13n 2000-2008 pa aktorer.

Kalla: SCB.

Hushallens 6vriga investeringar

Hushallens ink6p av mindre kapitalvaror som hemelektronik, inventarier m.m. far
anses ligga utanfor diskussionen om det regionala kapitalet, med hénvisning bide
till den ekonomiska livslangden och till kriteriet om férvantad avkastning. Fa koper
exempelvis en ny TV eller soffa med grundad forhoppning om att det 1angsiktigt ska
oka deras framtida inkomster. Detsamma kan i mangt och mycket anses gilla dven
storre kapitalvaror som bilar och batar. Det ar dartill svart att argumentera for att
dylika inkop skulle bidra till att i ett vidare perspektiv utoka eller forbattra regionens
produktionskapacitet. Sddana inkop ar i detta sammanhang att betrakta som kon-
sumtion, om &n tidsméssigt utdragen sadan.

Aven om hushéllens monetira investeringar forefaller kunna begrinsas till
bostadsinvesteringar i ett regionalekonomiskt sammanhang, skulle man kunna
argumentera for att hushallen dven gor vissa icke-monetira investeringar. Framfor
allt genom den tid enskilda individer 1agger pa utbildning, med konsekvensen att de
under utbildningstiden avstar det storre konsumtionsutrymme ett arbete sannolikt
skulle ge. Detta med grundad férhoppning om att 1angsiktigt anda tjana pa det, d.v.s.
fa avkastning pa nedlagd tid t.ex. genom battre betalt arbete eller 6kad anstillnings-
barhet. Nagot som forstas framst géller utbildning pa hogre nivé, medan forskola och
grundskola ar en investering som offentlig sektor beslutat om och déarfor avhandlas
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isenare kapitel. Dartill 4r det inte rimligt att betrakta skolgdng i tidig &lder som

ett avstdende fran konsumtionsutrymme i nutid, dé arbete enligt lag inte utgor ett
alternativ for dessa barn. Under gymnasietiden ar dock arbete ett fullgott alternativ,
varfor nedlagd tid pa sddan utbildning pa samma vis som eftergymnasial utbildning
skulle kunna ses som en investering fran individens sida.

Det dr emellertid svart att vardera individers tidsinvestering i utbildning, dd man
behover ta hansyn till vilket konsumtionsutrymme som faktiskt avstétts, vilket ar
en funktion av sannolikheten att individen hade arbetat istéllet samt den 16n som i
sddana fall skulle ha utgatt. Dessutom beh6ver man ta hansyn till vilken inverkan
nirvaro/franvaro av utbildning har pa livsinkomsten. Skolgang ar dartill inte sa
mycket ett genomtankt investeringsbeslut som nagot man bara gor upp till viss alder,
vilken successivt 6kat med tiden. Att gé i skola kan med andra ord ménga génger ses
som en livsstil/livsfas med studieval och prestationer som ofta har mindre att gora
med framtida avkastning 4n den ungdomstid man befinner sig i.

Det dr dock ett faktum att intrddesaldern pé arbetsmarknaden stigit avsevart
senaste decennierna och att detta gett ett produktionsbortfall i samhéllsekonomin.
En stor del av sysselsittningstappet sedan slutet av 1980- och borjan av 1990-talet
harror till det faktum att allt fler gér allt 1angre i skola. Samtidigt pekar det mesta pa
att en hogre utbildningsniva i befolkningen langsiktigt betalar sig. Ur ett regionaleko-
nomiskt perspektiv ar det séledes rimligt att betrakta tiden som ldggs pa utbildning
som en investering — en uppoffring i nartid for 6kade inkomster langsiktigt. Men, det
ar i praktiken mycket svart att mita storleken pa en sddan investering.

Vin av ordning skulle kunna pépeka att individer &ven investerar tid i andra pro-
duktivitetsfraimjande faktorer sdsom god personlig hilsa. Regelbunden traning/mo-
tion kan helt klart med grund forvintas generera en regionalekonomisk avkastning
till foljd av lagre sjukskrivningstal och moéjligtvis dven hogre produktivitet, men fra-
gan dr om individen kan anses gora ndgon vésentlig uppoffring i valet att motionera/
trana? S& torde inte vara fallet, utéver den i ssmmanhanget ringa utgift trinandet
kan fora med sig. Daremot kan det langre fram i diskussionen bli aktuellt att fundera
6ver om foretagens och offentlig sektors personalvirdande investeringar och den
resursallokering som sker i hilsa och friskvard kan anses utgora investeringar i ett
regionalekonomiskt sammanhang.
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Hushallens investeringsutrymme

Hushéllens utrymme att investera 6kar i takt med den ekonomiska utvecklingen, dar
sévil 16ner som den disponibla inkomsten successivt stigit i saval lanet som riket.
Lanet ligger ca 30 procent over riket i 16ner, men transfereringssystemen gor att skill-
naden minskar till ca 13 procent nar det kommer till faktisk disponibel inkomst.
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Figur 5. Loner och disponibel inkomst i Stockholms lén och riket, kronor per invanare.

Kalla: SCB.

Hushallen i lanet ar dartill betydligt formognare dn riksgenomsnittet — en skillnad
som mer dn nigot annat har att géra med prisutvecklingen pa bostadsmarknaden,
da bostader star for tva tredjedelar av lansinvénarnas formogenhet, medan snittet
for riket ligger kring 60 procent. Av samma skil ar invanarna i Stockholms lan dven
mer beldnade dn hushéllen i riket i 6vrigt, med en skuldséttningsgrad som succes-
sivt stigit och snart uppgar till tva ganger den disponibla inkomsten. Négot som
vallar sma problem sé lange viardet av bostadsinvesteringarna ir stabilt eller vixer
och nettoférmogenheten fortsitter utvecklas positivt. Men, givet kraftigare fall pa
bostadsmarknaden, sarskilt om det sker i kombination med stigande arbetsloshet,
kan den hdga belaningen f stora konsekvenser for savil hushéllens konsumtion som
investeringar, hogst sannolikt med patagliga negativa regionalekonomiska effekter
som foljd.
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Kalla: SCB.
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Figur 7. Hushallens skuldséattningsgrad (skulder/disponibel inkomst).

Kalla: SCB.

Ivilken grad hushéllens finansiella utrymme anvands for investeringar beror till
stor del pa konjunkturen. Hushallens sparkvot tenderar att stiga i lagkonjunktur och
sjunka i hogkonjunktur. Enkelt uttryckt s kdnner vi oss rikare nir det dr goda tider,
och viljer d& att spendera mer pa konsumtion och ar mer benégna att forbattra vart
boende. I simre tider &r man mer forsiktig och sparar mer av16nen, vilket, tillsam-
mans med ldgre realréntor, far konsekvensen att utbudet av kapital 6kar for andra
aktorer. Hushallen tenderar ocksa att bli forsiktigare i sitt agerande pé bostadsmark-
naden i simre tider, med lagre aktivitet (farre forsiljningar) och avmattade eller
sjunkande priser som foljd.
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Hushallens sparkvot

= BNP tillvaxt
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Figur 8. Hushallens sparkvot kontra BNP-tillvaxt.

Kalla: SCB.

Hushéllen ar sdledes i goda tider mer benédgna att gora egna investeringar i bostads-
sektorn och dirmed konkurrera med andra akt6rer om det investeringsutrymme
som finns i ekonomin, samtidigt som de egna resurserna i hog grad anviands for
konsumtion. I sdmre tider drar hushallen ner pa savil sin investeringsaktivitet som
konsumtion, vilket 6kar utrymmet fér andra aktorer att investera eftersom de pengar
hushallen sparar som regel tillgangliggors pa kapitalmarknaden.

Hushallens ageranden har stor betydelse for kapitalbildningen och den
ekonomiska utvecklingen, men samtidigt har avregleringen och internationalise-
ringen av kapitalmarknaden kraftigt breddat basen for finansiering av investeringar,
vilket gor det svart att isolera regioninvanarnas betydelse for regionen i detta avse-
ende. Ett foretag som &r intresserat av att investera i lanet ar pa inget vis begréansad
till regionens kapitalmarknad, utan har mojlighet att finansiera det genom lén eller
agarkapital frén andra delar av varlden. Detsamma galler till stor del aven offentlig
sektor, &ven om regioninvanarnas inkomster, skattebasen, 6ver tid utgor en tydligare
begransning for handlingsutrymmet inom offentlig sektor.

Hushallens skulder kan daremot fa en tydlig inverkan pa den regionala, eller for
den delen nationella, ekonomin. Det finns framfor allt tre faktorer som kan destabi-
lisera en ekonomi dir hushallen har en hog skuldsattningsgrad; fallande bostads-
priser, stigande rantor och 6kad arbetsloshet. Faktorer som nar de val intréaffar
kan samverka med varandra i en negativ spiral, t.ex. nar 6kad arbetsloshet leder till
fallande bostadspriser som leder till aterhéllsamhet i konsumtionen som leder till
lagre produktion, annu fler arbetslosa osv. Ett skeende som vi fatt bevittna pa flera
hall under finanskrisen och som fortfarande haller tillbaka produktiva investeringar
pé ménga marknader.

Skuldsittningskvoten bland hushéllen har stigit avsevart sedan avregleringen och
internationaliseringen av kreditmarknaden pé& 1980-talet. Skattereformen 1990—
1991 med begransning av avdragsratten for skuldrantor och inflationsnedgéngen i
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borjan av 1990-talet innebar dock en kraftigt 6kad realranta for de svenska hushallen
dé den steg till sju procent efter att tidigare ha legat pd minus. I kombination med
strukturkrisen inom svensk industri medforde detta kraftiga fall p4 bostadsmarkna-
den. Sedan senare delen av 1990-talet och inte minst under 2000-talet har emellertid
en expansiv penningpolitik gett historiskt 1dga rantenivaer och med det har bostads-
priserna och dirmed hushéllens bel&ning &ter stigit kraftigt. 5

For nirvarande pagar en diskussion om huruvida det dter ar pa vig att byggas
upp en bostads- och beldningsbubbla i Sverige, liknande de som redan imploderat i
USA, Spanien, Irland m.fl. lander med stora ekonomiska obalanser. Forvisso finns
likheter med kraftigt stegrade bostadspriser och 6kad skuldséttning de senaste
10—15 dren, men dven skillnader som att nyproduktionen av bostader linge varit 1ag
i Sverige samt en avsevirt starkare statsfinansiell situation. En svag krona gav dartill
stod under finanskrisens, och hjélpte exportforetagen pd samma vis som nér kronan
slapptes fri i samband med krisen pa 1990-talet. Till f6ljd av detta forefaller de
svenska hushéllens ekonomi i dagsliget sta pa en jamforelsevis stabil grund.

Samtidigt, i ett europeiskt perspektiv dr de svenska hushéllen skuldséttning hog
och har fortsatt vixa starkt det senaste aret. Nya regler om l&nebegransning vid kop
av bostad har inforts for att dampa utvecklingen, men det ar for tidigt att sdga huru-
vida avsedd effekt har uppnétts. Asikterna gar starkt isir om vi “bara” har en 6ver-
varderad bostadsmarknad i forhéllande till historiska avkastningsnivéer pa bostader
eller en bostadsbubbla som ar pé vag att brista. Oavsett vilket innebér hushallens
stigande skuldséttning att en allt storre del av det framtida ekonomiska utrymmet
intecknas och att allt mer kapital binds i bostadstillgéngar istéllet for i produktions-
apparaten.
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Figur 9. Hushallens skuldsattningsgrad (skulder i procent av disponibel inkomst), europeisk
jamforelse.

Kalla: Eurostat.

5 SCB 2009. Sveriges ekonomi. Statistiska perspektiv.
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Foretagen

De befintliga resurserna i ett foretag bestimmer i hog grad foretagets kapacitet och
mojligheter att vixa och ar utgdngspunkten for beslut om att i olika avseenden for-
andra kapaciteten genom investeringar. I balansriakningen for ett foretag aterspeglas
den befintliga kapaciteten till stor del i de tillgdngar — framst materiella men ocksa i
vissa fall immateriella — som finns bokforda.

Materiella tillgdngar ar fysiska tillgdngar som &r avsedda att stadigvarande
utnyttjas i verksamheten, inkl. for uthyrning. Tillgdngarna brukar delas in i foljande
tillgdngsslag®:

» Byggnader och mark

« Maskiner och andra tekniska anlaggningar

« Inventarier, verktyg och installationer

« Pdagdende nyanlaggningar och forskott avseende anlaggningstillgangar.

En immateriell tillgdng ar en identifierbar icke-monetir tillgdng utan fysisk substans
som anvands for produktion eller tillhandahallande av varor eller tjanster samt
uthyrning till andra eller for administrativa &ndamaél. Exempel pa olika slag av im-
materiella tillgadngar ar:

« Varumirkesnamn

« Utgivningsritter for tidningar och publikationer

» Programvaror

« Licenser och franchiseavtal

« Copyrights, patent och liknande rattigheter samt hyresratter och koncessioner
» Recept, formler, modeller, monster och prototyper

« Immateriella tillgdngar under utveckling.

De olika slagen av immateriella tillgdngar redovisas tillsammans eller delas upp ytter-
ligare om detta ger anvindarna mer relevant information.”

Den forskning och utveckling som ett foretag bedriver kan i stor utstrackning pa-
verka ett foretags mojligheter att vixa eller fordndra inriktning i sin verksamhet. Det
ar viktigt att ha nya och forbattrade produkter, processer och system for att stiarka
sin konkurrenskraft. Det kan dérfor tyckas att kostnaderna for FoU skulle redovisas
som en immateriell tillgédng. Detta dr dock i regel inte fallet, vilket beror pa att det
ofta inte gr att pavisa att ett projekt under forskningsfasen ger upphov till framtida
ekonomiska fordelar. Utgifterna for forskning kostnadsfors darfor som regel nar de
uppkommer. Det betyder att det finns en betydande risk for att man far en ofullstén-
dig bild av ett foretags utvecklingsmojligheter sett till vilka tillgéngar det har. I vissa
koncerner, t.ex. Ericsson, dr de totala FoU-kostnaderna flera ganger stérre 4n de
materiella tillgdngarna.

6 Se bilaga 1 Arsredovisningslag (1995:1554)

7 Enligt Arsredovisningslagen ska de immateriella tillgangarna
i balansrakningen redovisas uppdelade pa bl.a. posterna
Balanserade utgifter for forsknings- och utvecklingsarbeten
och liknande arbeten samt Koncessioner, patent. Licenser,
varumarken samt liknande rattigheter.
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Utgifter for utbildning, reklam och sdljframjande Gtgdrder samt utgifter for om-
lokalisering och omorganisation av delar av ett foretag eller hela foretaget kostnads-
fors ocksa da de uppkommer. Det betyder att kompetensutveckling av personalen

ar en lopande kostnad sévida inte denna kostnad &r direkt knuten till det behov som
finns for utbildning av personal for att t.ex. en materiell anldggningstillgdng ska fung-
era.

Investeringar - forandringar av den befintliga kapaciteten

Investeringar — i redovisningstermer — innebér férandringar av kapaciteten i olika
avseenden; d.v.s. fordndringar i storleken och sammanséttningen av de materiella
och immateriella tillgdngarna. Storleken och inriktningen pa féretagens samlade
investeringar i en region kan ses som ett métt pa en regions utvecklingsmajligheter —
béde vad giller tillvaxt och naringsstruktur. Samtidigt dr dessa investeringar mycket
beroende av de investeringar som sker inom andra omraden som t.ex. inom bostads-
sektorn och den offentliga sektorn.

For att en utgift ska betecknas som en investering krivs att utgiften avser en till-
gang som kommer att anvindas i flera &r, vilket innebar att utgiften ska fordelas 6ver
ett visst antal ar (tillgdngens livsldngd). Dessutom bor man vid utgiftstillfallet be-
doma med viss sikerhet att utgiften kommer att medféra en 6kad avkastning under
tillgdngens livslangd. Som underlag for en sédan bedomning kan en investerings-
kalkyl genomforas som innebir att man stéller utbetalningen for grundinvesteringen
(t.ex. en maskin) i relation till nuvérdet av betalningsstrommarna (inbetalningar —
utbetalningar) under tillgadngens livslaingd. Om investeringskalkylen ger ett negativt
varde kan utgiften inte betecknas som investering utan ska kostnadsforas direkt.

I foretagsvarlden brukar man for materiella tillgadngar skilja mellan tre typer av
investeringar: Expansionsinvesteringar (utokad kapacitet), ersdttningsinvestering-
ar (bibehélla befintlig kapacitet) och rationaliseringsinvesteringar (battre resurs-
anvandning). Det dr inte sikert att alla de investeringar som hor till dessa investe-
ringstyper ska redovisas som en tillgang. For att en utgift ska rdknas som en tillgadng
vid ersittnings- och rationaliseringsinvesteringar, och darmed riknas som en inves-
tering i arsredovisningen, kravs att tillgdngens prestanda forbattras i forhallande till
den nivd som géllde nér den ursprungligen anskaffades. Exempel pa atgarder som
kan ses medfora en sidan 6kning att utgiften ska laggas till anskaffningsvirdet for
den ursprungliga tillgdngen ar:

« Modifiering av en produktionsutrustning som férlanger livslangden och hojer
kapaciteten

« Forandringar som medfor avsevard forbattring av kvalitén hos producerade
produkter

» Fordndringar som medfor en avsevird reduktion av produktionskostnaderna.

Utgifter for reparation och underhall av en tillgdng som syftar till att aterstalla till-
gangens egenskaper si att dess prestationsformaga motsvarar den niva som géllde d4
den ursprungligen anskaffades redovisas som l6pande kostnad det &r de uppkommer.
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De materiella tillgdngarna ska skrivas av i relation till lingden pé den nyttjandeperiod
som giller for en specifik tillgdng. Dock anses mark i normalfallet ha en obegransad
livslangd och ska darfor inte avskrivas.

Aven om man for hela Stockholms 14n skulle kunna beriikna en relativt siker
nettoférandring av tillgdngarna (investeringarna i materiella och immateriella
tillgdngar minus nedskrivningar och avskrivningar) och dirmed forandring av kapa-
citeten, skulle denna uppgift troligen vara missvisande for att ge en bild av lanets
totala utveckling. Detta beror — som tidigare redovisats — pé att utgifter for forskning
och utveckling i mycket begrénsad utstrackning ingér i redovisade investeringar och
tillgédngsposter.

Det finns dock goda argument for att FoU-kostnaderna ska betraktas som en
investering, niir man ser till hela foretagskollektivet i linet. Aven om det kan vara
svért att gora en bedémning av de ekonomiska fordelarna (t.ex. 6kad avkastning) av
varje FoU-satsning i ett foretag, torde man med sikerhet kunna siga att foretagens
samlade satsningar pa FoU har inneburit innovationer och nya produkter eller tjans-
ter som har genererat avkastning till foretagen som helhet — annars skulle inte heller
foretagen fortsitta att satsa de stora summor som man arligen gor pa FoU. Avkast-
ningen for ett enskilt foretag kan vara osiaker, men sammantaget for alla foretag ar
avkastningen séker.

Foretagens totala FoU-kostnader bor saledes raknas som investering, nar man ser
pa Stockholms lan som en helhet. Det skulle kunna invandas att bara en del av dessa
kostnader kan riaknas ldnet till godo, eftersom en del av resultaten fran FoU-verk-
samheten exploateras i dotterforetag utomlands eller i andra regioner Sverige. Aven
om detta till viss del ar fallet, torde FoU-kostnader ge olika spin-off-effekter i regio-
nen — bl.a. samarbete med olika forskningsinstitutioner — och bidrar till fortlevnaden
av huvudkontors- och FoU-funktionerna.

Samma resonemang som har forts for FoU skulle i princip ocksé kunna foras for
insatser for kompetensutveckling av personalen. Aven dessa satsningar bor kunna
ses som investeringar under forutsittningen att utbildningen ar tillrackligt kvali-
ficerad och omfattande for att paverka produktionsapparaten i nigot avseende. En
vésentlig skillnad dr dock att omfattningen av kompetensutvecklingsinsatser séllan
aterfinns pé ett tydligt och konsistent vis i foretagens redovisning, vilket gor det
mycket svart att spira dessa insatser.

Foretagens investeringar

Uppgifterna om foretagens investeringar avser savil privat som offentligt 4gda fore-
tag. I flera kommuner star de kommunala bolagen for storre delen av investerings-
verksamheten, bl.a. i bostider, lokaler, vatten- och energiférsorjning. Det bor dven
noteras att de privata fastighetsbolagens investeringar ingar i uppgifterna 6ver fore-
tagsinvesteringar i byggnader och mark. De totala investeringarna i nya bostdder och
omfattande forbéttrings- och underhéllsinvesteringar i dldre bostadsbestand torde ar
2008 uppskattningsvis uppgé till hélften av foretagens investeringar i byggnader och

maskiner. Den starkare 6kningen av byggnadsinvesteringar jamfort med investering-
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arna i maskiner och inventarier mellan 2003 och 2008 torde till viss del bero pé att
det under denna period var en betydande 6kning av bostadsbyggandet.

Det finns ocksé en viss 6verlappning mellan statistiken 6ver de fasta bruttoinves-
teringarna och foretagens utgifter (investeringar) i FoU. I dessa utgifter ingér bade
utgifter for personal och for investeringar, t.ex. lokaler for laborationer, analys-
utrustning och prévning. De senare utgifterna utgér dock en mindre del av de totala
investeringarna. Personalkostnaderna utgor ca tvé tredjedelar av de totala FoU-
kostnaderna, medan en tredjedel av utgifterna bestar av "6vriga driftskostnader” och
“investeringar i fastigheter och maskiner”. De senare utgifterna uppgick endast till
fyra miljarder kr 2007, vilket motsvarar ca &tta procent av de totala FoU-utgifterna
och 3,5 procent av de totala foretagsinvesteringarna detta ar. Denna 6verlappning
innebar séledes i liten grad en "dubbelrdkning” av samma slag av investeringar.
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Figur 10. Fasta bruttoinvesteringar varu- och tjdnsteproducenter (féretagssektorn) i Stock-
holms lan, miljarder kr i I6pande priser.

Kélla: SCB samt Sweco Eurofutures berakningar vad galler nedbrytning pa utgiftskategorier.

Foretagens fasta bruttoinvesteringar har haft en relativt stark 6kning under de
senaste aren, i synnerhet 2006. Den konjunkturforbattring som kunde méarkas 2006
“blommade ut” med full kraft 2007 och 2008 innan finanskrisen innebar en rekyl
nedét i den ekonomiska aktiviteten. Investeringarna 6kade 2006 ocksa starkare 4n
sysselsattningen, vilket innebar en hogre investeringsintensitet i forhallande till den
sysselsatta dagbefolkningen. Investeringarna har legat kvar pa denna niva under de
foljande tva dren. Investeringar har diaremot haft en stabil utveckling i forhéallande till
BRP i Stockholms lan. Under 2000-talet har investeringar legat kring 13—14 procent
av BRP, vilket ar klart hogre 4n under 1990-talet men lagre dn topparet 2000 da IT-
boomen tog foretagsinvesteringarna upp till hela 16 procent av BRP.
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Figur 11. Foretagens fasta investeringar i relation till befolkning, sysselsdttning (dagbef.)
och BRP i Stockholms lan, kr i I6pande priser resp. procent.

Kalla: SCB.

Det kan noteras att en betydande del av investeringarna genomfors av utlandsédgda
foretag och svenskédgda multinationella koncerner. De utlandsiagda foretagens andel
av investeringarna — baserat pa dessa foretags andel av sysselséttningen i niringslivet
— pendlar kring 25 procent.
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Figur 12. Utlandsdgda féretags andel av féretagens fasta bruttoinvesteringar
i Stockholms lan.

Kalla: SCB samt Sweco Eurofutures berakningar.

De svenska multinationella foretagen star uppskattningsvis — baserat pa andelen av
foradlingsvardet — for en minst lika stor andel av investeringarna som de utlandsigda
foretagen. Det skulle betyda att de "nationella” féretagen — som inte har nigra dotter-
foretag utomlands och inte ingér i utlandsédgda koncerner — skulle sté for 40 till 50

procent avinvesteringarna i lanet.
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Figur 13. Foretagens FoU-utgifter i Stockholms lén, miljarder kr i I6pande priser.

Kalla: SCB.

Beroendet av den internationella sektorn — utlandsdgda foretag och svenska multi-
nationella féretag — dr Annu hogre nér det giller utgifterna for FoU: De internatio-
nella foretagens andel av de totala FoU-utgifterna — drygt 25 miljarder kr 2009 —
uppgar till drygt 9o procent; dar de svenskdgda multinationella foretagen dominerar
med knappt tva tredjedelar av investeringarna. Totalt sett — for fasta bruttoinves-
teringar och FoU — har FoU-investeringarna i Stockholms lén saledes det starkast
beroendet till de svenska multinationella foretagen.
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Figur 14. Féretagens FoU-utgifter i relation till befolkning, sysselsattning (dagbef.)
och BRP i Stockholms lan, I6pande priser.

Kalla: SCB.

Till skillnad frén de fasta bruttoinvesteringarna har foretagens FoU-investeringar i
relation till BRP i Stockholms l4n under storre delen av 2000-talet legat pa en lagre
niva an i slutet av 1990-talet. Fran topparen kring millennieskiftet har foretagens
FoU-investeringar i lanet fallit kraftigt tillbaka i relation till BRP. Det torde std utom
tvivel att orsaken bakom saval uppgéngen i slutet av 1990-talet som nedgangen efter
inledningen av 2000-talet star att finna i IT-kraschen, som drabbade Stockholms lan
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synnerligen patagligt. Den rationalisering och omstrukturering som skedde inom
IT och telekom till f6ljd av krisen torde forklara en betydande del av minskningen av

investeringsaktiviteten i FoU.

Foretagens utrymme och incitament att investera

Ett foretags investeringsbeslut styrs av utfallet av den investeringskalkyl som gors for
att berdkna nuvardet av en investerings betalningsstrommar — grundinvesteringen
samt 6vriga in- och utbetalningar — givet en viss kalkylrdnta. Om nuvardet &r positivt
talar detta for att en investering bor genomforas, men detta beslut paverkas ocksé av
laget pa kapitalmarknaden och investeringsmdjligheter i andra delar av koncernen.

Liget pa kapitalmarknaden paverkar ett investeringsbeslut pa tva satt:

1. Enhog ranta pa den inhemska eller internationella kreditmarknaden kan med-
fora att kalkylrantan blir sd hog att det blir en kraftig minskning av nuviardet. Om
ett foretag soker nytt kapital pa riskkapitalmarknaden, kan ocksa hoga avkast-
ningskrav pd denna innebéra att en investering inte anses tillrackligt lnsam.

2. Enbristande tillgang pé kapital kan ocksa fa till konsekvens att det inte finns
négra finansiella medel for en investering eller att denna inom ramen for tillgéang-
ligt kapital far konkurrera med andra investeringsmajligheter i ett foretag eller
en koncern. For en koncern giller det i en sddan situation att vilja den investe-
ring som ger hogst avkastning i relation till investeringens kapitalbehov. Genom
globaliseringen som skett av kapitalmarknaden torde dock — med undantag for
extrema situationer som finanskrisen — i regel inte kapitaltillgdngen vara en
begransande faktor for investeringar, &ven om marknadens avkastningskrav pa
dessa av och till kan variera. For mindre foretag och, i synnerhet mindre innova-
tionsforetag, kan det vara svart att fa tillgang till kapital genom att dessa inte har
tillgdng till den internationella kapitalmarknaden. Detta géller framfor allt i tidiga

utvecklingsskeden.

Inom stora internationella koncerner ar renodlade investeringskalkyler i ett dotter-
foretag eller i en enhet bara ett av flera underlag vid investeringsbeslut. An viktigare
torde vara en bedomning av investeringens strategiska betydelse for utvecklingen av
koncernen, vilket bl.a. beror pa enhetens roll — i termer av marknads-, produktions-,
utvecklings- och ledningsansvar — i koncernen. Om en enhet har en strategisk roll i
dessa avseenden kommer forslag om investeringar att bedomas i ett detta bredare
perspektiv och inte bara utifrén avkastningen pa den enskilda investeringen i relation
till andra investeringsmojligheter i koncernen.

Det strategiska virdet av en investering for en koncern kommer ocksa att paverkas
av de investeringar och satsningar som gors av andra aktorer i en region. Om t.ex.
universitet i en region okar sina satsningar pa FoU inom for koncernen intressanta
omraden Okar detta ocksé avkastningen pa lang sikt for en enhets investeringar i
en region och ddrmed for hela koncernen. P4 samma sitt kan andra stora foretags
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investeringar inom en region ocksé innebira att ett 6kat strategiskt varde for ett
annat foretags investeringar i region genom att man genom denna investering blir
en del av kunskaps- och innovationsmiljon inom ett visst omréde, t.ex. inom telekom
i Stockholms ldn. Givet dessa strategiska varden kommer det i regel inte vara nigra
svarigheter att finna kapital for att finansiera investeringen.

Sammantaget innebar detta att man vid bedémningar av féretagsinvesteringar
i Stockholms 1dn — med en stor internationell sektor av utlandsdgda foretag och
svenska multinationella koncerner — méste ha ett systemperspektiv, dar beaktande
av helheten ar minst lika viktig som bedomningen av den kalkylmassiga avkastning-
en pa en enskild investering.
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Offentlig sektor

Redovisningsmassiga utgangspunkter

Offentlig sektor — landsting, kommunalférbund, kommuner och statliga myndigheter
—har i huvudsak samma redovisningsprinciper for materiella anlaggningstillgdngar
och immateriella tillgdngar som foretag. Regler for kommuner och landsting ater-
finnsilag (1997:614) om kommunal redovisning och de rekommendationer® som
publiceras av Rédet for Kommunal Redovisning.

Kriterier for en materiell anléiggningstillgang

En materiell anlidggningstillgdng® skall redovisas som tillgéng i balansrdkningen

nar

» detarsannolikt att de framtida ekonomiska fordelarna' eller den servicepoten-
tial som har samband med innehavet kommer kommunen eller landstinget till del
och

+ anskaffningsvirdet for tillgdngen kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.

I anskaffningspriset for en tillgéng ska forutom inkopspriset inga utgifter for
iordningsstéllande av plats eller omrade for installation, leverans och hantering,
installation, konsulttjdnster som arkitekt-, ingenjor- och juristtjinster samt lagfart.
Tillkommande utgifter for materiell anlaggningstillgang ska laggas till anskaffnings-
vardet till den del tillgdngens prestanda och/eller servicepotential férbattras i jAmfort
med anskaffningstillfallet. Daremot ska utgifter for reparation och underhéll aven
materiell anlaggningstillgdng — som syftar till att vidmakthélla eller &terstalla till-
gangens egenskaper — redovisas som en kostnad den period som de uppkommer.

Det kan noteras att redovisningen for kommuner och foretag skiljer sig at i kriteri-
erna om en utgift ska aktiveras som en anlaggningstillgang eller inte. For att en sdidan
aktivering ska kunna ske i ett foretag kriavs “en 6kad avkastning under tillgdngens
livslingd”, medan det for kommuner och landsting kravs att det ar sannolikt att de
ekonomiska fordelarna eller den servicepotential som har samband med innehavet
kommer kommunen och landstinget till del”. Ekonomiska fordelar for kommuner
och landsting definieras som en tillgédngs kapacitet att ensam eller i kombination
med andra tillgéngar bidra direkt eller indirekt till att skapa intakter eller kostnads-
besparingar. Sammantaget betyder detta att de strikta ekonomiska kraven — som
okad avkastning — for att en tillgang ska foras upp balansrakning inte pa samma séatt
dr dominerande for kommuner som for foretag. Detta ar i och {or sig inte sa for-

8 Se t.ex. Rekommendation 11.1 Materiella anlaggningstill-
gangar, april 2006, Redovisning av immateriella tillgangar,
maj 2007, Redovisning av bidrag till infrastrukturella
investeringar, december 2009 och Sammanstalld redovisning,
juni 2009. Dessa rekommendationer ar utgivna av Radet for
Kommunal Redovisning

9 Materiell anlaggningstillgang ar en fysisk tillgang avsedd for
stadigvarande bruk eller innehav.

10 Framtida ekonomiska fordelar definieras som en tillgangs
kapacitet att ensam eller i kombination med andra till-
gangar bidra direkt eller indirekt till att skapa intakter eller
kostnadsbesparingar.
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vanande med tanke pa att en kommuns tillgéngar anvands direkt i den kommunala
verksamhet eller ar av publik karaktar som gator, parker och liknande. Det ar knap-
past majligt och meningsfullt att tillimpa traditionella ekonomiska avkastningskrav
pé dessa tillgdngar. Detta hindrar inte att det 4ven i en kommun kan finnas materiella
anlaggningstillgdngar pa vilka krav pa okad avkastning kan tillimpas, t.ex. nya fastig-
hetsinnehav och investeringar i nya energislag.

Olika slag av materiella anléiggningstillgangar

Enligt lagstiftningen" ska det i balansrikningen for kommuner och landsting ske en
uppdelning av de materiella anldggningstillgdngarna i

« Mark, byggnader och tekniska anldaggningar

» Maskiner och inventarier

«  Ovriga materiella anliggningstillgdngar.

Inoter till balansrakningen kan det ske en ytterligare uppdelning av de olika slagen
av anliaggningstillgdngar; for Mark, byggnader och tekniska anliggningar finns t.ex.
foljande uppdelning i drsredovisningen for Huddinge kommun*2 :

Tabell 1. Uppdelning pa olika tillgdngsslag i arsredovisningen fér Huddinge kommun,
miljoner kronor.

Mark, byggnader och tekniska anldggningar 2009 2008
Markreserv 94,5 77.6
Verksamhetsfastigheter 6,1 8,8
Fastigheter fér annan verksamhet 23,9 24,3
Gator, vagar, parker, idrottsanlaggningar m m 610,4 578,2

734,9 688,9

Kélla: Huddinge kommun.

For bidrag till infrastrukturella investeringar finns sérskilda redovisningsregler. I
lagen (2009:47) om vissa kommunala befogenheter ges kommuner och landsting
utvidgad kompetens att limna bidrag till byggande av statlig vig och jairnvig. Dessa
nya bestimmelser tradde i kraft den 1 mars 2009. Med anledning av detta har det ocksa
inforts dndringar i lagstiftningen for kommunal redovisning, som innebér att belopp
med vilket kommunen eller landstinget har beslutat bidra till statlig infrastruktur med
stod av 2 kap. 1 § lagen om vissa kommunala befogenheter, tas upp i balansrikningen
under posten Bidrag till statlig infrastruktur eller redovisas som en kostnad i resultat-
rakningen. Varje bidrag som redovisas i balansrikningen ska upplésas med arliga en-
hetliga belopp under hogst 25 ar. Upplosningen ska paborjas det ar bidraget beslutats.
Dessa bidrag raknas séledes inte till materiella anlédggningstillgdngar men kan vara en
post i balansrikningen, om inte bidraget kostnadsfors direkt i resultatrakningen.

11 Lag (1997:614) om kommunal redovisning
12 Arsredovisning 2009, Huddinge kommun. sid 38.
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Det finns ocksé bidrag till infrastrukturella investeringar som inte har beslutats med
stod av lagen om vissa kommunala befogenheter. Dessa bidrag ska enligt RKR:s

rekommendation redovisas som kostnad i resultatrakningen.

Immateriella tillgangar

Ilagen om kommunal redovisning's anges att utgifter for forskning och utveckling
som dr av vasentligt viarde for verksamheten under kommande &r far redovisas som
immateriell anldggningstillgdng. I likhet med redovisningsreglerna for ett foretag
definieras for kommunerna en immateriell tillgdng som en identifierbar icke-monetar
tillgdng. En immateriell tillgdng ska forvantas ge upphov till framtida ekonomiska
fordelar antingen i form av intédkter eller som kostnadsbesparingar.

Det synes séledes som forskning och utveckling behandlas pa liknande satt i redo-
visningsreglerna for kommuner och féretag — huvudregeln ar att dessa kostnader ska
kostnadsforas direkt pa resultatrikning niir de uppkommer. Aven den redovisnings-
maissiga syn pa utgifter for utbildning for personalen dr densamma; dessa utgifter ska
redovisas som kostnader i resultatriakningen. I linje med det resonemang som férdes
rorande foretagen bor emellertid bade offentlig forskning och utveckling samt verk-
samhetsrelaterad utbildning ses som en form avimmateriell tillgéng, d.v.s. riknas
som investering.

Investeringar i kommuner och landsting

I princip uppgar nettoinvesteringarna eller 6kningen av tillgdngarna (materiella
anldggningstillgdngar och immateriella tillgdngar) under ett ar till bruttoinveste-
ringar minus forsiljningar/utrangeringar, nedskrivningar och avskrivningar av
tillgdngar som har skett under aret. I arsredovisningen kan det ske en fordelning av
nettoinvesteringarna pé olika verksamhetsomraden eller namnder (se tabell 2).

Tabell 2. Férdelning av nettoinvesteringar pa verksamhetsomraden/namnder i Huddinge
kommun 2009. Kalla: Huddinge kommun.

Mnkr Budget Utfall Awvikelse Bokslut2008 Fé6réndring
2009 2009 2009/2008
Kommunstyrelse 11,0 8,6 2,4 6,7 -1,9
Foérskolenamnd 7,7 1,9 5,8 2,6 0,7
Grundskolenamnd 12,3 1,9 10,4 11,2 9,3
Gymnasienamnd 1,7 2,7 -1,0 3,8 11
Socialnamnd 1,7 0,3 1,4 0,3 0,0
Aldreomsorgsnamnd 10,2 1,6 8,6 1,0 -0,6
Kultur- och fritids- 1,9 0,3 1,6 4,9 4,6
namnd

13 6kap.28§
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Mnkr Budget Utfall Awvikelse Bokslut2008 Fé6réndring
2009 2009 2009/2008

Samhallsbyggnads- 36,7 32,3 4,4 24,3 -8,0

namnd

Miljonémnd 1,0 1,0 0,0 0,0 -1,0

Summa namnder 84,2 50,6 33,6 54,8 4,2

Samhallsbyggnads- 131,8 69,9 61,9 64,0 -5,9

projekt

Summa 216,0 120,5 95,5 118,8 -1,7

Alla investeringar som sker i en kommun behover dock inte inga i de uppgifter 6ver
investeringar som &terfinns i drsredovisningen for sjalva kommunen. Detta beror pa
att en visentlig del av investeringsverksamheten — t.ex. i lokaler eller bostader — ofta
genomfors av bolag, som ar hel- eller deldgda av kommunen. I t.ex. Huddinge kom-
mun det helagda foretaget Huge Fastigheter AB som skoter kommunens nybyggna-
tion av verksamhetslokaler samtidigt som foretaget ar en stor dgare av bostadsfastig-
heter. Om anldggningstillgdngarna i dessa bolag skulle inkluderas skulle kommunens
totala tillgdngar 2009 6ka frén 1 miljard kr till 9,5 miljarder kr. Det ar darfor viktigt
att ocksa beakta den verksamhet som dessa bolag bedriver for att fa en heltdckande
bild av den totala investeringsverksamheten i en kommun. Det kan ndmnas att de
kommunégda foretagen omfattas av samma redovisningsregler som géller for 6vriga
foretag (se tidigare avsnitt om Foretag).

Enligt regelverket ska en kommun sammanstilla resultatrdkning, balansrak-
ning, kassaflodesrapport och tilldggsupplysningar for hela den ’kommunala kon-
cernen”, d.v.s. den verksamhet som kommunen sjélv bedriver och den verksamhet
som bedrivs indirekt i kommunens hel- eller deldgda bolag. I arsredovisningen for
Huddinge kommun finns t.ex. en balansrikning f6r enbart kommunen och den kom-
munala koncernen.

Breddad diskussion kring det offentliga atagandet

En viktig distinktion fran investeringsdiskussionen gillande foretag &r vad som avses
med avkastning. Avkastning kan i fallet med offentliga investeringar med fordel istal-
let bendmnas 6kad samhillsnytta. Det kan vara svért att se en direkt monetar vinst
vid ménga offentliga investeringar och vinsten tillfaller i manga fall samhillet som
helhet.

For att berakna vinsten/avkastningen av offentliga investeringar gors i vissa fall
en samhillsekonomisk bedomning. I princip anvinds samma berdkningsmetoder
som vid andra investeringsbedomningar, men istallet for rena intékter uppskattas
de samhilleliga nyttorna i ekonomiska termer. En lonsam investering kan forvisso

14 For en genomgang av de regler som galler s k sammanstalld
redovisning, se rekommendation 8.2 juni 2009, utgiven av
RKR.
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gynna det offentliga genom ckade skatteintékter, men som regel anvands inte enbart
detta till grund for investeringsbeslutet utan dven andra varden riaknas in i bedom-
ningen.

Ilikhet med foretag och organisationer upptar offentliga aktorer en mangd fasta
investeringar i sin ekonomiska redovisning, enligt de redovisningsmaissiga principer
som berorts ovan. Det handlar da i forsta hand om materiella anlaggningstillgangar
iform av mark, byggnader, inventarier, maskiner och tekniska anldggningar som
kravs for den 16pande verksamheten oavsett om det handlar om den i huvudsak
skattefinansierade delen (sdsom sjukvérd, skola, omsorg, samhallsbyggnad etc.)
eller sker pa affarsméssig grund (sdsom exempelvis vatten- och avloppsforsorjning,
renhallning etc.).

Man kan dock argumentera for att 4ven en del av det som offentliga aktorer redo-
visar som driftkostnader skulle kunna betraktas som investeringar, beaktat satsning-
arnas langvariga effekter pa regionens produktionspotential eller annan bestaende
nytta genom uppoffring i nutid. Lat oss gd igenom nagra omréden vars driftkostnader
kan vara aktuella att eventuell inkludera i ett regionalt investeringsbegrepp.

Fakta: Samhallsekonomisk bed6mning

"Samhallsekonomiska analyser kan till exempel géras for att ut-
reda effekterna av en skatt, av nedlaggningen av ett sjukhus eller
av byggandet av en motorvag. Medan en privatekonomisk, fére-
tagsekonomisk eller statsfinansiell analys tar hansyn till effekter
som paverkar den enskilda individen, foretaget eller statens finan-
ser, tar den samhallsekonomiska analysen i princip hansyn till alla
effekter som paverkar alla individer i samhallet.

Foérutom sedvanliga privat-, foretags- eller statsekonomiska
effekter ska ocksa sociala konsekvenser finnas med i analysen,
liksom effekter pa miljon. Det kan handla om allt fran ett 6kat
antal astmatiker till kortare restider eller minskad 6vergdédning av
Ostersjon.”

"Nar l6nsamhetsbedémningar gérs inom transportsektorn ges
normalt foéljande effekter kalkylvarden:

¢ Restid

¢ Trafiksakerhet

e Buller

e Luftféroreningar

¢ Koldioxidutslapp

¢ Trafikeringskostnader

e Drift och underhall.

Utover detta tillkommer investeringskostnader.”

Kalla: SIKA rapport 2005:5. Den samhallsekonomiska kalkylen —en
introduktion for den nyfikne.
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Utbildning

Humankapital, d.v.s. manniskors formégor att utféra uppgifter genom att tillampa
kunskaper och fardigheter, har lange betraktas som en bidragande faktor for tillvaxt,
men kommit allt mer i fokus i takt med tjainstesamhillets framvaxt. Humankapital
ses ofta som en avgorande faktor i skapandet av regional konkurrenskraft, varfor
satsningar pa savél grundutbildning som hégre utbildning och fortbildning med
grund kan forvéntas ge framtida avkastning. Detta inte minst beaktat att satsningar
pa humankapital (utbildning) har en tidshorisont som generellt kan anses vara den
samma som en individs livsldngd. Ur produktionshédnseende dr tidshorisonten dock
négot mer begriansad, men som regel flera &rtionden.

Att det offentliga satsar betydande resurser pa utbildning har mycket att géra
med att investeringen som sédan till stor del ar av allmannyttig karaktar och att det
privata tenderar att underinvestera i utbildning till f6ljd av detta. Incitamentet fran
individens eller foretagets sida att satsa pa utbildning kommer alltid att vara lagre
an ur samhéillets synvinkel. Detta d& avkastningen 6ver tid kan forvintas tillfalla en
mangd aktorer och inte bara den investerande parten. For ménga individer, ibland
aven foretag, kommer dessutom kapitalbegransningar in i bilden. Alla skulle inte
ha rad att satsa pa utbildning om inte samhallet tillhandaholl denna méjlighet och
dartill med studiestdd under utbildningstiden. Som tidigare namnts s& gor emellertid
sévil individer som foretag och organisationer ocksé betydande satsningar pa utbild-
ning, dir det i det forra fallet frimst handlar om nedlagd tid och darmed utebliven
arbetsinkomst och i det senare fallet savél produktionsbortfall som kostnader for
sjdlva utbildningsinsatsen.

Lopande kostnader for utbildning kan med fog betraktas som reinvestering i
lanets framtida produktionspotential. Detta galler naturligtvis all pedagogisk verk-
samhet, d.v.s. oavsett pa vilken niva utbildningen sker och sévél grund- som fortbild-
ning. Det vi framforallt talar om &r satsningar pa pedagogisk verksamhet (larare,
konsulter m.fl.) som regelmaéssigt kostnadsférs direkt men vars nytta tveklost strack-
er sig ldngt fram i tiden. Sjélva utbildningsinsatsen méa konsumeras momentant i det
ogonblick det sker, men nyttan dr av diametralt motsatt karaktar, d.v.s. utpraglat
langsiktig. Pedagogiskt material (laromedel, utrustning) kostnadsférs daremot som
investeringar till den del det handlar om storre belopp och en ekonomisk livslangd
om minst tre &r. Detsamma géller naturligtvis de lokaler utbildningen sker i, om det
inte hyrs av annan part, som i sddana fall stétt fér investeringen. Men som sagt, den
viktigaste biten i denna investering, d.v.s. den pedagogiska verksamheten, betraktas
iredovisningen som konsumtion men borde betraktas som en regional investering
da det bade finns grund for framtida avkastning och da det sker en uppoffring i nutid

genom savil faktiska kostnader som produktionsbortfall.

FoU

Det finns en klar distinktion mellan utbildning och FoU. Utbildning syftar till att
sprida befintlig kunskap medan forskning och utveckling syftar till att generera ny
kunskap och omsitta denna i praktisk tillimpning. Forskning leder till nya idéer och
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innovationer vilka bidrar till att 6ka produktiviteten genom teknisk och organisato-
risk utveckling. FoU bidrar ocks4 till utveckling och etablering av nya foretag, och
diarmed en forstarkning av arbetsmarknaden och produktions/konsumtionskapa-
citeten. FoU kan ocksé kopplas till en regions generella attraktivitet for studenter,
arbetskraft och foretag, savil svenska som utlindska. Satsningar pa FoU gors séledes
tveklost med grundad forvéntan om framtida avkastning.

FoU bor séledes ses som en investering. Samtliga resurser som allokeras, "upp-
offras i nutid”, till FoU syftar till just utveckling och forbattring inom omraden som
direkt eller indirekt kan bidra till en 6kad produktionskapacitet i lanet. Forvisso kan
det diskuteras om samtliga forskningsomraden kommer lénet till gagn genom 6kad
produktionsformaga, men ett bredare nyttobegrepp tillater &ven annan kunskaps-
utveckling att betraktas som investering. Det ar dartill ofta svart att avgora exakt vad
olika typer av forskning gett i samhiéllsnytta, 4ven om de tekniska omrédena generellt
anses ha starkast koppling till monetér avkastning. Kriteriet om en bestaende ekono-
misk livslangd behover daremot inte diskuteras vidare, d& kunskap har en bestaende
livslangd férutsatt att man successivt terinvesterar i denna kunskap (genom utbild-
ning) och inte tillater den att falla i glomska.

P& motsvarande vis som det offentliga tar pé sig en stor roll fér investeringar i
utbildning p.g.a. en i hog grad externaliserad nytta och ddrmed risk for privat under-
investering, si investerar samhillet dven tungt i FoU. Aven hir riknas dock sjilva
forskningsverksamheten som 16pande kostnader, d.v.s. konsumtion, medan forsk-
ningsutrustning och lokaler till stor del finns med som investeringar i den offentliga
redovisningen. Vi menar att dven de driftmissiga kostnaderna for forskningsverk-
samhet bor inkluderas i ett regionalt investeringsbegrepp, da nyttan i likhet med
utbildning ar utpraglat 1angsiktig, det finns grund for framtida avkastning och da det
sker en uppoffring i nutid i form av allokering av resurser (forskningsanslag) for att
mojliggora denna framtida avkastning/nytta medan nyttan i nértid ofta ar begrian-

sad.

Hiilsa

Folkhélsa och grundldggande véllevnad ar kopplat till funktionalitet och prestations-
forméga bland lansinvinarna (humankapitalet) och darmed en férutsattning for
lanets produktionsférméga, men ocksé lansinvénarnas livskvalitet. Satsningar pa
hélso- och sjukvard skulle darfér kunna ses som en investering. Detta dock forbe-
héllet langsiktigheten i de satsningar som gors. Vissa aktiviteter och ingrepp har en
utpraglat bestdende effekt, d.v.s. 1dngsiktig nytta, medan andra ar mer kortsiktiga till
sin karaktar. Dartill kommer att en stor del av insatserna riktas mot dldre som star
utanfor arbetsmarknaden. I dessa fall maste mélbilden baseras pa annan nytta an
ekonomisk, for att sjukvarden ska vara att betrakta som en investering.

Rent ekonomiskt ar arbetskraften en produktionsfaktor och sjukvéard kan darfor
ocksa ses som underhéll av redan existerande komponenter i den regionala produk-
tionsférmégan. Som regel ses underhall inte som en investering och en stor del av de
verksamhetsanslag som tilldelas hilso- och sjukvardsomradet skulle da inte klassifi-
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ceras som investeringar. Samtidigt gors insatser/ingrepp som narmast ar att betrakta
som “mer omfattande komponentbyte” eller reinvestering, dér alternativet ofta ar
varaktigt nedsatt eller utebliven arbetsformaga eller livskvalitet.

Sett till primarvardens insatser sé ar de viktiga, men nyttan handlar till stor del om
har och nu. En antibiotikakur mot infektion, en siromlidggning, en vaccination osv. I
dessa fall finns sillan den typ av ldngvarig effekt eller grund for framtida avkastning/
nytta som stéllts som krav for att betrakta allokering av resurser som investering.

Vi avstar inte heller frén nytta idag genom dessa satsningar, utan tviartom ar nyttan
som storst momentant. I ett senare skede kommer nya infektioner, sér, vaccinationer
m.m. och vi har da liten eller ingen nytta av tidigare behandlingar. Primarvarden kan
dock ha en utpriglat l1angsiktig effekt i de fall man genom tidig upptickt forhindrar/
motverkar allvarlig sjukdom. Men, denna nytta realiseras genom de efterfoljande
ingrepp/éatgarder som gors, inte genom sjélva upptéckten.

Specialistsjukvarden — sdvil den somatiska som psykiatriska — reparerar de mer
allvarliga akommorna och ger ofta en om inte bestdende s& &tminstone langvarig
effekt pa individens produktionsférméga och livskvalitet. Det &r svért att argumen-
tera mot de bestdende effekterna och den 1dngvariga nyttan av exempelvis en hjart-
operation eller cancerbehandling. I synnerhet nér 6verlevnadsgraden idag ar hog
och manga rehabiliteras nira nog fullstindigt. Utan dessa insatser skulle samhillet
gora stora forluster i savil produktionsforméga som livskvalitet. Men, och detta ar ett
stort men, vi avstar ingen nytta i nutid for att §stadkomma detta. Tviartom realiseras
nyttan direkt och haller sedan i sig i varierande grad. S dven om det finns grund for
framtida avkastning/nytta uppfylls inte kriteriet om uppoffring i nutid, varfor inte
heller specialsjukvarden bor betraktas som investering vad géller de fortlopande
kostnaderna i verksamheten.

Den preventiva varden och friskvérd fortjanar ett eget omndmnande. Med
preventiv vard avses bl.a. kunskapshdjande atgarder om t.ex. alkohol och tobak och
idag dven radgivning gillande kost och motion. Preventiv vard och friskvard tros ha
positiva effekter for individers framtida arbetsférmaga. Dels har manniskor med en
god hilsa farre sjukdagar, vilket innebér att preventiv vard kan ses som ett sitt att
forebygga en minskning av den framtida arbetskapaciteten i en region. En forbattrad
folkhilsa innebar dessutom en minskad framtida kostnad f6r, och belastning av,
sjukvardssystemet i regionen. Samtidigt forlangs den genomsnittliga livslangden,
vilket skulle kunna ses som en ekonomisk belastning, men 4ven om man bortser fran
den etiska aspekten av detta pastdende sé tros en hdlsosammare arbetskraft som
lever langre ocksa kunna vara produktivare under en langre tidsperiod. Det finns
ytterligare en aspekt av den preventiva varden och friskvard som framst riktas mot
unga manniskor. En god hilsa kan ge en béttre inlarningsforméaga och dven vara kor-
relerat med individers satsningar pa hogre utbildning.

Preventiva insatser har emellertid, liksom motion och andra forebyggande &tgar-
der, ofta en kortvarig effekt. Nar de upphor avtar nyttan av tidigare insatser relativt
fort, varfor man kan ifrdgasitta om det finns saklig grund att férvinta sig framtida
avkastning/nytta eller om man bor betrakta det som “farskvara”, d.v.s. konsumtion.
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Mycket talar for det senare. Jamforelse kan goras med en maskin som kontinuerligt
méste smorjas och skétas om och tillforas energi for att fungera val. P4 motsvarande
vis méste méanniskor ta hand om sig sjidlva och inta en balanserad kost for att 6ver-
huvudtaget fungera. Men, detta &r inte att investera i framtida avkastning eller nytta,
det ar primairt att gora det som kravs for att hélla igdng en befintlig produktions-
apparat.

Omsorg

Utbyggnaden av barn- men dven dldreomsorgen har varit en starkt bidragande faktor
till att kvinnor i hogre utstrackning kom ut i arbetslivet. Barn- och dldreomsorgen

har séledes inneburit att utbudet av arbetskraft i 1anet 6kat och darmed produktions-
kapaciteten. Att bygga ut omsorgssektorn har séledes varit en investering och riknas
redovisningsmaéssigt som sddan vad giller lokaler, utrustning och inventarier till den
del de moter kriterier om varde och ekonomisk livsldngd. Den 16pande driften dr dock
inte att betrakta som investering, da den i sig inte tillfor ny, langvarig kapacitet till
lanets produktionsapparat eller andra bestdende nyttor. Omsorg produceras och kon-
sumeras momentant, dar sdval kostnad for som nytta av den 16pande verksamheten
uppstar i nutid. Det gér inte heller att padverka morgondagens arbetskraftsutbud
genom omsorgsinsatser idag, varfor grund saknas for framtida avkastning.

Planering och markanvindning

Strategisk planering kan betraktas som investering utifrdn argumentet att syftet ofta
ar att mojliggora tillvaxt och béattre resurshushallning i landet, regionen eller kommu-
nen. Planering ar viktig for att nd samordning mellan olika aktiviteter, vilket ménga
ganger kan ha stor paverkan pé att forvintad avkastning frén andra investeringar ska
realiseras eller onddiga kostnader undvikas. Fragan ar dock om det finns saklig grund
att vinta sig avkastning pa sddan investering. Detta inte minst beaktat svarigheterna
att genom samhillsplanering styra den faktiska utvecklingen.

Vi menar att samhillsplanering i ménga fall kan vara att betrakta som investering,
men att dess ekonomiska livsldngd ar diskutabel — planer revideras aterkommande
— och att det ar vanskligt att visa pa grund for framtida avkastning, 4ven om det ar
ambitionen. Det handlar da i forsta hand om kostnader i samband med arbetet att ta
fram langsiktiga strategiska dokument som detaljplaner, 6versiktsplaner och region-
planer, men dven annan typ av samhillsplanering av ldngsiktig karaktir. Verksam-
hetsplanering dr daremot att betrakta som investering endast om den underliggande
aktiviteten, d.v.s. sjdlva verksamheten, ar att betrakta som investering. Kostnaden for
detta ligger dock redan inbakad i verksamheten, varfor den inte bor beaktas sarskilt.

Markanvandningen, som samhallsplaneringen till stor del ar inriktad p4, fortja-
nar ett sirskilt omnimnande. Aven i de fall mark forblir oexploaterad, t.ex. i form
av gronomraden och grona kilar, kan det betraktas som en investering. Detta d4 det
finns en alternativkostnad i form av de vérden eller den nytta en exploatering skulle
ge upphov till. Kriteriet om uppoffring i nutid ar séledes uppfyllt och detsamma kan
sagas gilla kriteriet om forvintad avkastning. Att behélla t.ex. ett gronomrade gors
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rimligtvis med utgéngspunkten att nyttan av grénomrédet 6verstiger den nytta en
exploatering skulle ge. Dylika investeringar "bokfors” emellertid endast om mark
kops in av det offentliga for andamalet eller ersittning utgar till privata markagare

»_ 9

for den uppoffring samhillet “patvingar” dem genom restriktioner i markanvand-
ningen. I de fall samhillet begrinsar exploateringsmajligheterna utan att ersittning
utbetalas kommer denna resursallokering daremot inte att noteras som den investe-

ring den faktiskt ar.

Marknadsforing

Att satsa resurser pa att profilera och ”silja” regionens resurser och erbjudanden,
d.v.s. marknadsforing, i syfte att attrahera nya invanare, besok och investeringar
ingér idag regelmassigt i det offentligas ansvarsomrade. Genom naringslivskontor,
turistbyraer, marknadsforingsbolag etc. satsas betydande summor i syfte att stimu-
lera till 6kad ekonomisk aktivitet. Men dr detta investering? Forvisso har en del
insatser ldngvariga effekter, t.ex. om man lyckas 6ka inflyttningen av nya invanare
eller foretag, men i méngt och mycket dr marknadsforing farskvara. Det dr svart att
péverka beslut flera ar fram i tiden med den marknadsforing som sker idag. Det kravs
aterkommande insatser for att uppné avsedd effekt. Darfor menar vi att marknads-
foring, trots att det kan uppsté l&ngvarig nytta, bor betraktas som en 16pande kostnad
och inte som en investering.

Offentlig sektors investeringar

Av diskussionen ovan kan slas fast att aven det offentligas fasta bruttoinvesteringar
bor kompletteras med uppgifter om driftkostnader for utbildning och FoU for ett mer
relevant regionalt investeringsbegrepp. Dartill kan vissa planeringsinsatser kvalifi-
ceras som investeringar och raknas ocksa ofta som sddana i redovisningen, vilket
framgar av uppgifterna i den aktorsvisa genomgangen nedan.

Kommunerna

Kommunernas investeringar har en klart uppétgdende trend i Stockholms lén, trots
att en del av investeringsbehovet i bl.a. forsorjningssystem och bostéder till stor del
ligger i separata bolag och dirmed redovisas under féretagsinvesteringar. Dessutom
forekommer att kommuner “outsourcar” investeringsbehov genom att hyra exempel-
vis verksamhetslokaler av kommersiella aktorer, vilket minskar den egna balansrak-
ningen. Den totala redovisade investeringsvolymen avseende kommunernas fasta
bruttoinvesteringar uppgick ar 2009 till ca nio miljarder kronor, motsvarande ca
4400 kronor per lansinvénare.
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Investeringar totalt
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Figur 15. Fasta bruttoinvesteringar bland kommunerna i Stockholms lén, miljarder kr i
I6pande priser.

Kalla: SCB.
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Figur 16. Férdelning av kommunernas fasta bruttoinvesteringar, efter utgiftsomrade,
genomsnitt 2005-2009.

Kalla: SCB.

Kommunernas fasta bruttoinvesteringar handlar till 6vervigande del om arbets-
insatser av entreprendrer och konsulter i samband med utvecklings eller anlagg-
ningsprojekt i kommunal regi. Detta framfor allt inom omraden som transportsyste-
met (t.ex. byggande av kommunalvégar), forsorjningssystem (vatten, avlopp, energi)
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och bostadsforsorjning (i de fall det inte ligger i separat bolag), utbildningssystemet,
kultur och fritid, gemensam verksamhet/lokaler, arbetsomraden och lokaler samt
exploateringsverksamhet. Mindre poster dterfinns dartill inom planering, vard och
omsorg samt gronomraden, medan verksamheter som tillsyn och tillstdnd samt
regional utveckling (ndringslivskontor, turistbyraer) genererar forsumbara investe-
ringsvolymer.

I relation till befolkning och sysselséttning i Stockholms 14n har kommunernas
fasta bruttoinvesteringar en tydligt uppatgéende trend och uppgick 2009 till ca
8 000 kronor per sysselsatt samt ca 4 400 per invanare. Investeringarna stiger nagot
snabbare i forhallande till sysselsattningen 4n till befolkningen, d& lanets befolkning
vaxt snabbare dn sysselsittningen. I forhallande till 1anets BRP har kommunernas
fasta bruttoinvesteringar legat mer stabilt kring 0,7 procent av BRP, men 6kade 2007
till drygt 0,8 procent av BRP. Man fér dock vara forsiktig i att tolka in alltfér mycket
i svingningar mellan enskilda ar, utan istéllet se till den generella trenden 6ver ett

antal ar.
Procent
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7000 0,7 - — Investeringar
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Figur 17. Kommunernas fasta investeringar i relation till befolkning, sysselsattning (dagbef.)
och BRP i Stockholms lan, kr i I6pande priser resp. procent.

Kalla: SCB.

Till de redovisade fasta bruttoinvesteringarna kommer, i enlighet med diskussionen
ovan, kommunernas l6pande driftkostnaderna for FoU och utbildningssystemet.
Kommunernas FoU-aktiviteter dr forsumbara, men de I6pande utbildningsinsatserna
desto storre. Tredubbelt s mycket resurser satsas av kommunerna pa utbildning som
pé fasta investeringar — nira 30 miljarder kronor 2009 eller drygt 14 000 kronor per
lansinvénare. I forhéllande till BRP ligger kommunernas utbildningsinsatser stabilt
kring tre procent.
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Figur 18. Kommunernas utbildningsutgifter i Stockholms lan, miljarder kr i I6pande priser.

Kalla: SCB.
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Figur 19. Kommunernas utbildningsutgifter i relation till befolkning, sysselsattning
(dagbef.) och BRP i Stockholms lan, kr i Iopande priser resp. procent.

Kalla: SCB.

Stockholms léins landsting

Aven landstingets fasta bruttoinvesteringar har haft en stigande trend de senaste
aren och ldg nira sju miljarder kronor 2009 motsvarande ca 3 450 kronor per
ladnsinvanare. Dessa siffror inkluderar de landstingsdgda bolagen SL och Locum, som
egentligen ingdr i redovisningen av foretagens investeringar, da kollektivtrafik och
sjukvard ar Landstingets tva stora ansvarsomraden och redovisningen annars blir
helt missvisande. Daremot har de mindre verksamheterna inom Waxholmsbolaget
och Firdtjansten inte inkluderats.

I huvudsak relaterar landstingets fasta bruttoinvesteringar, inklusive SL och
Locum, i huvudsak till kollektivtrafik (transportsystemet) samt halso- och sjukvérds-
sektorn. Dartill finns vissa ar storre investeringar redovisade inom omrédet regional
utveckling, vilka dock synes harrora till inkop av mark och byggnader for anvindning
inom transportsystemet.
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Investeringar totalt
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Figur 20. Landstingets fasta bruttoinvesteringar, miljarder kr i Il6pande priser.

Kalla: SCB, SL och Locum

SL forvaltar ett mycket stort anldggningskapital i kollektivtrafiksystemet och genom-
for stora investeringar sdsom inkép och uppgradering av fordon och vagnar men
ocksa upprustning och férnyelse av stationer, banor och servicedepaer. Den traditio-
nella formen for finansiering av SLs investeringar dr ldn fran landstinget som i sin tur
finansieras pa kapitalmarknaden. Den finansieringsform som numera anviands for
vagnar till spartrafik, ar finansiell leasing d& de basta villkoren darmed uppnas.

Locum ar ett landstingsdgt foretag som ska svara for att sjukhus och andra vard-
inrattningar i ldnet har andamalsenliga lokaler. I uppdraget ingar att genomfora ny,
om- och tillbyggnadsprojekt i besténdet.
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Figur 21. Landstingets fasta investeringar i relation till befolkning, sysselsattning (dagbef.)
och BRP i Stockholms lan, kr i I6pande priser resp. procent.

Kalla: SCB, SL och Locum.

I relation till befolkning och sysselsittning i Stockholms lan har landstingets fasta
bruttoinvesteringar inklusive SL och Locum under 2000-talet pendlat mellan 4 000
och 7 000 kronor per sysselsatt respektive 2 000 och 3 700 kronor per invénare. De
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stora svingningarna harror framst till SLs verksamhet och de investeringar som dar
genomdrivits. Irelation till ldnets BRP har trenden varit tydligt neditgdende — frin
en procent ar 2001 till 0,65 &r 2005 — men ater stigit ndgot till 0,7 procent ar 2008.

Landstinget har dven kostnader for "mjuka investeringar” i utbildning samt
FoU. Landstingets investeringar i utbildning har minskat 6ver tiden vilket beror pa
att landstingens ansvar for detta successivt minskat. Ar 2002 Gvertog t.ex. staten
ansvaret for Vardhogskoleutbildningen. Stockholms lans landsting ar fortfarande
huvudman f6r naturbruksgymnasiet, men ar till skillnad frén flera andra landsting
inte huvudman for nagon folkhogskoleverksambhet. I jamforelse med de fasta brutto-
investeringarna ar landstingets utgifter for utbildning narmast forsumbara (knappt
100 miljoner kr 2009) och dirtill sjunkande, medan de FoU-relaterade utgifterna
vaxt fran ca 100 miljoner kronor 2001 till 6ver en miljard kronor pé senare ar och
som mest drygt 1,5 miljarder &r 2007.
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1,5 /N
/\ = Driftkostnad, FoU

1,0

- Driftkostnad,

N M Utb”dning

0,0 T T T T T T T T )

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

Figur 22. Landstingets utbildnings- och FoU-utgifter i Stockholms ldn, miljarder kr i I6pande
priser.

Kalla: SCB.

I forhéllande till befolkningen och sysselsattningen i lanet har landstingets FoU-
utgifter stigit till ca 600 resp. 1 200 kronor medan utbildningsutgifterna sjunkit till
ner mot 50 respektive under 150 kronor. I relation till 1anets BRP uppgar landstingets
FoU-utgifter till ca 0,2 procent och utbildningsutgifterna till en tiondel av det, d.v.s.
ca 0,02 procent.

Staten

Statens fasta bruttoinvesteringar i Stockholms 14n har ocksé en tydligt uppéatgaende
trend, sett till investeringar i l6pande priser. Framfor allt har viginvesteringarna
Okat, men pé senare &r dven jarnvagsinvesteringarna, medan verksamhetsrelaterade
investeringar i maskiner, programvara samt 6vrig bygg och anldggning legat mer
konstant. Totalt uppgick statens fasta bruttoinvesteringar i ldnet till ca 11,5 miljarder
kronor ar 2009, motsvarande knappt 5 700 kronor per invanare eller 9 300 kronor
per sysselsatt. Aven i relation till BRP har de statliga investeringarna i Stockholms lin
okat — fran 0,8 procent av BRP ar 2005 till en procent ar 2008.
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Figur 23. Statens fasta bruttoinvesteringar i Stockholms lan, miljarder kr i Iopande priser.

Kalla: SCB, Trafikverket samt Sweco Eurofutures berdkningar.
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Figur 24. Statens fasta investeringar i relation till befolkning, sysselsidttning (dagbef.) och
BRP i Stockholms lan, kr i I6pande priser resp. procent.

Kélla: SCB och Trafikverket samt Sweco Eurofutures berékningar.
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Figur 25. Statens utbildnings- och FoU-utgifter i Stockholms lan,

Kalla: SCB.
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Statens investeringar i hogre utbildning och FoU i Stockholms lan har bada stigit

avsevirt i Ilopande priser, savil totalt som rdknat per invanare eller sysselsatt, men

diremot legat mer konstant i relation till linets BRP. Ar 2007 investerade staten nira

sju miljarder i FoU och ar 2009 nara fem miljarder i utbildning i Stockholms lan,

motsvarande 0,8 resp. 0,5 procent av lanets BRP. Sett till de senaste dren har emel-

lertid FoU och utbildningsinvesteringarna planat ut och utbildningsinvesteringarna

t.o.m. minskat som andel av BRP. Statens "mjuka” investeringar i utbildning och FoU

overstiger dock fortsattningsvis statens "harda”, fasta bruttoinvesteringar i Stock-

holms ldn, men skillnaden ar harfin.
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Figur 26. Statens utbildnings- och FoU-utgifter i relation till befolkning, sysselsédttning
(dagbef.) och BRP i Stockholms lén, kr i Iopande priser resp. procent.

Kalla: SCB

53



54

Investeringar i Stockholmsregionen

EU

EU ger regionala stod via Strukturfonderna, bide den regionala utvecklingsfonden
och socialfonden. Transregionala projekt kan ocksa vara finansierade via EU. Bland
annat bidrar den regionala utvecklingsfonden med cirka 338 miljoner kr till Stock-
holms l&dn under perioden 2007—2013. Malet for programmet ar att med fokus pa
sméforetagen bidra till att stirka den internationella konkurrenskraften i Stockholms
lan. Nya foretag och arbetstillfillen ska skapas. En stor del av stodet dr dock projekt-
stod som inte kan klassificeras som investeringar. Den del som tillfaller de omraden
som har diskuterats i begreppsdefinitionen tidigare bér dock rdaknas som investe-
ringar, t.ex. stod till FoU. Till viss del ingar dessa satsningar i redovisade uppgifter
for exempelvis driftkostnader for FoU vid regionens universitet och hogskolor. Men,
manga ganger ar det svart att finga vilka projekt som kan klassificeras som investe-
ringar och hur utgifterna férdelas mellan aktorer/finansidrer. I sammanhanget ar
dessa investeringar emellertid s pass begransade att de i allmanhet kan bortses fran.

De offentliga aktorernas investeringsutrymme

Det offentliga investeringsutrymmet styrs primért av intiktssidan. Aven om de
offentliga investeringarna inte dr konjunkturkinsliga pd samma sitt som privata
investeringar finns det tydliga restriktioner aven for offentliga investeringar, vilka
diskuteras ndrmare nedan. Det offentliga har dock ett visst svingrum for underskott i
ekonomin for att mojliggora t.ex. stimuleringsétgarder i ldgkonjunktur. Det offentliga
péverkar dven det allmanna investeringsklimatet och privata aktorers investerings-
utrymme, dir exempelvis en stabil ekonomisk utveckling ger battre forutsattningar
for tillvaxt, lagre riskpremie (ranta/avkastningskrav) och battre mojligheter att
attrahera externa investerare.

Kommuner och landsting

Krisen under 1990-talet ledde till omfattande besparningskrav och omstrukture-
ringar for kommuner och landsting p.g.a. svarigheter att anpassa verksamheter till de
ekonomiska forutsattningarna. Det s.k. balanskravet inférdes efter férslag i proposi-
tionen Den kommunala redovisningen (prop. 1996/97:52) ir 2000. Det innebar i
huvudsak att kommunernas ackumulerade resultat, sett 6ver en tredrsperiod, ska
overstiga noll. Kommuner och landsting maste budgetera sin verksamhet s att intak-
terna Gverstiger kostnaderna varje r. Om utfallet blir negativt ett visst ar ska det egna
kapitalet aterstillas inom tva ar. Syftet dr att sikra framtida generationers tillgingar
och forsorjning, men leder till en restriktion av kommuners och landstings investe-
ringsutrymme idag.

Det bor uppmirksammas att balanskravet, d.v.s. att intékterna ska 6verstiga kost-
naderna, inte ar detsamma som god ekonomisk hushallning. Kommunallagen staller
vidare krav pé att kommuner och landsting skall ha en god ekonomisk hushéllning i
sin verksamhet och i sdidan verksamhet som bedrivs genom andra juridiska personer.
For att kravet pa god ekonomisk hushallning ska vara uppfyllt bor resultatet ligga pa
en niva som starker ekonomin.
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Kommunernas och landstingets 6verldgset storsta intaktspost ar skatteintikter, foljt
av olika typer av statsbidrag. Skatteunderlaget och skattesatsen dr darmed av avgo-
rande betydelse for kommunernas och landstingets investeringsutrymme, men dven
transfereringar fran staten samt i viss mén taxor och avgifter paverkar det ekono-

miska utrymmet.
Kommuner, intakter 2009 (procent)

B Skatteintakter

B Generella statsbidrag
Specialdestinerat
statsbidrag
Taxor och avgifter

B Hyror, forsaljning av
verksamhet
Ovriga intakter

Landsting, intékter 2009 (procent)
7

B Skatteintakter

B Generellastatsbidrag

W Bidrag,
ldkemedelsforman
Specialdestinerat
statsbidrag
Taxor och avgifter
Ovrigaintakter

Figur 27. Kommuners och landstings intdkter 2009.

Kalla: SKL.
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Utover det intaktsmassiga utrymmet paverkar dven de 16pande driftkostnaderna
kommunernas och landstingets mojligheter att investera. Ju mer den 16pande driften
tar i ansprak, desto mindre ekonomiskt utrymme blir kvar for nya investeringar. Sett
till kommunernas fasta bruttoinvesteringar'> som andel av de kommunala intdkterna,
sa har bade Stockholms lan och riket en svagt uppatgdende trend. Investerings-
andelen ligger dock nagot hogre i Stockholms lan dn i riket.

Det offentliga investeringsutrymmet inom olika omraden &r i méngt och mycket
en prioriteringsfraga och styrs av politiska beslut. Kommuner och landsting bestam-
mer emellertid inte fullt ut 6ver tillgéngliga medel utan en stor del av verksamheten
ar lagstyrd frén statlig niva.

Kommuner och landsting kan dven 1ana medel for att finansiera investeringar.
Avskrivningar pa lanen fordelar sedan kostnaden 6ver en langre tidsperiod, vilket
innebar att man ocksé tar i ansprak del av det ekonomiska utrymmet under efter-
foljande &r. Detta skiljer kommuner och landsting fran staten som inte skriver av
investeringar, utan bar den totala kostnaden pa en gang.

14
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12 NS
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Hela landet
8 (kommunerna)
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Figur 28. Kommunernas fasta investeringar i relation till kommunernas intékter, procent.

Kalla: SCB.

Kommuner och landsting har som nimnts sedan 2009 mojlighet att ldmna bidrag —
forskottera en del av kapitalbehovet — till byggande av statlig viag och jarnvég. Detta
tas upp i balansrakningen under posten bidrag till statlig infrastruktur eller redovisas
som en kostnad i resultatrdkningen. Detta innebér att statliga infrastruktursatsningar
kan tidigareldggas. Den kommunala forskotteringen aterbetalas sedan nar ordinarie
statliga medel finns tillgéngliga enligt plan, dock utan ersittning for rantekostnader.
Atgirden innebir nya méjligheter att hitta finansieringslésningar pa angeléigna infra-
strukturprojekt, men paverkar inte det totala offentliga investeringsutrymmet utan ar
snarast en omdisponering mellan kommunala och statliga ansvarsomraden.

15 Investeringar definieras har som kommunala bruttoinveste-
ringar i anlaggningstillgdngar minskat med erhallna investe-
ringsbidrag, d.v.s. skillnaden i varde mellan anskaffning och
avyttring av fasta tillgangar.
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Staten

Ar 1997 inférde riksdagen ett utgiftstak for staten i syfte att 6ka langsiktigheten i den
ekonomiska politiken samt ge regering och riksdag storre kontroll 6ver utvecklingen
av statens finanser. Utgiftstaket forhindrar bland annat att tillfalligt hgre inkomster
anvands for att finansiera varaktigt hogre utgifter. Det tillfor ddrmed en restriktion av
de statliga investeringsmojligheterna pé kort sikt, men forhindrar att rena driftkost-
nader tar en allt for stor del av statsbudgeten vilket i sin tur skulle minska investe-
ringsmojligheterna pa langre sikt. De statliga investeringarna ligger relativt stabilt
mellan 14 och 16 procent av statens budgetomslutning.

En annan restriktion for de statliga investeringarna &r att regeringen har formu-
lerat ett méal med inneborden att 6verskottet i den offentliga sektorns finansiella
sparande skall vara tvd procent i genomsnitt éver en konjunkturcykel. Overskotts-
malet syftar till att reducera statsskulden och mota de péfrestningar pa de offentliga
finanserna som en aldrande befolkning medfor. Saldomalet skapar ocksé en séker-
hetsmarginal i de offentliga finanserna som bedoms ge de automatiska stabilisatorer-
na i ekonomin majlighet att verka. Politisk- och ekonomisk stabilitet ar betydelsefullt
for att sdkra privata investeringar. Ett investeringsbeslut inkluderar alltid en riskbe-
domning och politisk- och ekonomisk stabilitet minskar osdkerheten om framtida
utfall och ddrmed riskpremien.
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Figur 29. Statens investeringar som andel av statliga utgifter (investeringar + konsumtion),
procent.

Kalla: SCB.

Ytterligare en restriktion for statliga utgifter ar EU:s stabiliseringsmal. Det innebér
att underskottet i det finansiella sparandet inte far 6verstiga tre procent av BNP — ett
mal som dock visat sig vara svart att uppratthalla i mé&nga medlemslénder, inte minst
iefterverkningarna av finanskrisen. Som framgéar av tabellen nedan har Sverige
kunnat halla malet d&ven under finanskrisen, men de offentliga finanserna har gatt
fran ett positivt till ett negativt sparande under krisen.
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Tabell 3. Statens finansiella sparande och bruttoskuld i relation till BNP.

Miljarder kronor 2006 2007 2008 2009

BNP, miljarder kr 2900,8 3063,1 3154,6 3057,1

Finansiellt sparande, miljarder kr 73.7 117,2 77,7 -16,4

| procent av BNP (procent) 2,5 3,8 2,5 -0,5

Bruttoskuld, miljarder kr 1326,4 1248,4 1207,5 1293,8

| procent av BNP (procent) 45,7 40,8 38,3 42,3
Kalla SCB.

I ekonomiskt goda tider sker fler privata investeringar vilket innebér att det finan-
siella sparandet for hushéll och foretag minskar samtidigt som skatteintékterna kar
och majliggor ett storre offentligt finansiellt sparande och tvirt om i ekonomiskt
ogynnsamma tider, da lagre skatteintékter i kombination med offentliga stimulanser
minskar det offentliga sparandet.

Det finns teorier om att offentliga investeringar i vissa lagen kan ha en uttrang-
ande effekt pa privata investeringar, da det finns en risk att 6kad efterfragan pa kapi-
tal innebar att marknadspriset pa kapital, d.v.s. rintan, hojs. Enligt dessa teorier kan
de offentliga investeringarna dé ta for stor del av investeringsutrymmet, vilket skulle
leda till en minskning av de privata investeringarna och ett 6kat privat finansiellt
sparande. Pa en avreglerad, global kreditmarknad minskar emellertid risken for detta
avsevart.

Men, dven pa en avreglerad global kreditmarknad paverkar statens ageranden
den privata investeringsbenidgenheten, bl.a. genom valutan vars virde justeras
upp och ner beroende av stabiliteten och trovardigheten i den forda ekonomiska
politiken. Staten har stor inverkan pa den totala investeringsaktiviteten i en region
genom inte minst finanspolitiken, som ocksé dterverkar pd penningpolitiken 4ven om
Riksbanken &r en fristdende aktor. Nagot som i senare skede kan &terverka dven pa
statens ekonomiska utrymme och investeringsmajligheter i en komplex och svar-
overskadlig sambandskedja som kan falla ut i sdvil 6verhettning som de allvarliga
ekonomiska kriser vi idag bevittnar i flera EU-lander och USA.

Offentlig-Privat Samverkan (OPS)

Investeringar inom svensk infrastruktur har traditionellt gjorts med anslagsfinansi-
ering. Ndgot som innebir hoga utgifter under byggtiden men darefter tillkommer
enbart drifts- och underhallskostnader, medan nyttan av investeringen ofta genere-
ras under lang tidsrymd. Detta har i ménga fall medfort att samhéllsnyttiga projekt
fatt skjutas pa framtiden d4 den initiala investeringen inte fatt plats i det offentligas
budget. Anslagsfinansieringen ger ocksa risk for ryckighet, da beslut om anslag tas
for ett ri taget &ven om det kan finnas planer som &r mer langsiktiga 4n sa. Kost-
nadsoverskridanden och férseningar har ddrmed manga ganger karakteriserat stora
infrastrukturinvesteringar upphandlade och finansierade pé traditionellt satt.
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Offentlig Privat Samverkan (OPS) innebar en form av offentlig upphandling dar ett
eller flera privata foretag far i uppdrag att finansiera, bygga och eventuellt ocksa driva
en offentlig verksamhet/anldggning. Foreteelsen beskrivs ofta som ny, men skiljer
sig egentligen inte namnvart fran att offentliga aktérer inom en mangd omraden lyft
ut investeringsbehov fran sin egen budget och istéllet lagt en storre del pa lopande
drift, t.ex. genom att hyra verksamhetslokaler istéllet for att sjdlv bygga och 4ga. Pa sa
vis 6kar det offentligas investeringsutrymme avsevirt i det korta perspektivet, men
inte nodvéandigtvis i det 1anga. Finansiell leasing har dock blivit ett allmént forekom-
mande sitt for sdvil privata som offentliga aktdrer att slippa ta hela kostnaden pa en
géng utan istillet sprida den 6ver ett storre antal &r.

OPS kan handla om allt frén byggandet av nya sjukhus (sdsom nya Karolinska) till
en ny vag eller jirnvag eller annan infrastrukturinvestering. Forutom att sjidlva byg-
gandet overlats pé ett privat foretag ingar som regel att ocksa finansiering och ibland
dven drift 1ggs pa entreprenad. Aterbetalning sker som regel med offentliga medel
under en langre tidsrymd, men kan ocksa handla om privat medfinansiering genom
exempelvis vigtullar. OPS-l6sningar dr kontroversiellt men har anvénts i Sverige och
finns med som finansieringslosning i flera sammanhang och blir allt mer aktuell i och
med en vintat 6kad belastning av vilfardssystemet.
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Syntes: Regionala investeringar

Sammantaget 6kar de fasta bruttoinvesteringarna i Stockholms lin ridknat i 16pande
priser, men de offentliga investeringarna 6kar inte i samma takt som de privata. Har
bor emellertid noteras att offentlig sektor ldgger ut investeringsbehov pa savil egna
som andra bolag, vilket kan ge sken av en minskad offentlig investeringsaktivitet
trots att s inte behdver vara fallet. Skillnaden i tillvaxt mellan privata och offentliga
investeringar ar dock vird att uppméirksamma dé det kan vara ett tecken pé att de
offentliga aktorerna inte hinner med den privata ekonomins utveckling. Nédgot som
riskerar att bli en flaskhals for den fortsatta ekonomiska tillvaxten i lanet. Om t.ex.
infrastrukturen inte utvecklas i takt med en 6kad belastning pa transportsystemet
skapas 0kade kostnader for foretag och hushéll vilket drar ner den ekonomiska till-

vaxttakten pa sikt.
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Figur 30. Fast
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bruttoinvesteringar i Stockholms ldn, miljarder kr i I6pande priser.

Kalla SCB, SKL, Trafikverket, SL och Locum.

Riknat i l6pande priser stiger investeringarna savil totalt som riknat per invénare
eller sysselsatt. Ar 2008 uppgick de fasta bruttoinvesteringarna i linet till ca 160 mil-
jarder kronor, vilket motsvarade ca 80 000 kronor per invénare eller 150 000 kronor
per sysselsatt. Privata aktorer stod for hela 87 procent av investeringarna, inklusive
offentligt 4gda bolag forutom landstingsbolagen SL och Locum.

Ser man till hur stor andel av ekonomin i Stockholms ldn som gar till fasta investe-
ringar visar det sig att investeringarna sedan mitten av 1990-talet har en svagt
stigande trend, med en topp kring 2000 d& IT-boom praglade lanet. Savil de privata
som de offentliga investeringarna uppvisar en svagt stigande trend, men skillnaden
i procentenheter mellan privata och offentliga investeringars andel av BRP har 6kat
under 2000-talet.
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Figur 31. Fasta investeringar i Stockholms ldn som andel av BRP, procent.

Kalla SCB, SKL, Trafikverket, SL och Locum.

Jamfort med sévil riket som EU 15/25 samt OECD-landerna i genomsnitt ligger de
fasta bruttoinvesteringarna i Stockholms lan som andel av BRP/BNP pa en 1ag niva.
Skillnaden uppgér till flera procentenheter. For att Stockholms lén skulle ha legat pa
samma niva som riket ar 2007 hade kravts ytterligare ca 38 miljarder i investeringar.
Man bor dock minnas att huvudstadsregionen ar en utpriglad tjanste-/kunskaps-
ekonomi medan t.ex. den kapitalintensiva industrin har en mycket begriansad nér-
varo. Samtidigt forklarar inte detta hela skillnaden mot riket, och dn mindre mot EU/
OECD, utan det ar tveklost sa att de fasta bruttoinvesteringarna ligger pa en 1ag nivé i
Stockholms lan.
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Figur 32. Fasta investeringar som andel av BNP/BRP, procent.

Kélla SCB, OECD och EUROSTAT.
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Breddas perspektivet till det regionala investeringsbegrepp som utkristalliserats i
den hér rapporten, dir dven kunskapsinvesteringar (utbildning och FoU) inkluderas,
tillkommer ytterligare ca 66 miljarder kronor i investeringar i Stockholms 14n och
investeringarnas andel av BRP stiger till ca 23 procent, sett till 2007 &rs siffror — att
jamfora med ca 277 procent i riket, d.v.s. skillnaden bestar och harror till de fasta
investeringarna. Omkring tvé tredjedelar av investeringarna i lanet utgors av "hérda”
fasta investeringar och en tredjedel av "mjuka” investeringar i utbildning och FoU.
Det bor dock noteras att siffror saknas 6ver verksamhetsanknuten utbildning i sdval
privat som offentlig verksamhet. Medréaknat verksamhetsanknuten utbildning skulle
utbildning och FoU som investeringsomréde ligga pa vasentligt hogre niva, sannolikt
upp mot 80—90 miljarder kronor for &r 2007.
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Figur 33. Totala investeringar i Stockholms lén, miljarder kronor i I6pande priser.

Kalla SCB, HSV, SKL, Trafikverket, Locum, SL.
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Figur 34. Totala investeringar i Stockholms lan som andel av BRP, procent.

Kalla SCB, HSV, SKL, Trafikverket, Locum, SL.
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Summeras den totala bilden 6ver investeringar inom olika utgiftsomraden framgér
att maskiner och inventarier samt mark, byggnader och forsérjningssystem tar i
ansprak de storsta resurserna, med drygt 75 miljarder vardera ar 2008. Utbildnings-
systemet och FoU lag pd knappt hilften, 33-35 miljarder, men da saknas verksam-
hetsanknutna utbildningsinsatser i redovisningen. Kanske nagot ovantat kommer
transportsystemet ut som det klart minsta investeringsomrédet, med ca 11 miljarder
ar2008.

Inom vilka omraden investeringar gors skiljer sig markant mellan olika aktorer.
Foretagen, som star for mer dn tva tredjedelar av investeringarna, investerar fraimst
i mark, byggnader och forsorjningssystem samt maskiner och inventarier. Dartill
lagger foretagen betydande summor pd FoU. Kommunernas investeringar harror i
forsta hand till utbildningssystemet, medan betydligt mindre resurser laggs pa fasta
investeringar i vigar, byggnader, maskiner, inventarier etc. Statens investeringar
sprids tdmligen jamt Gver transportsystemet, utbildningssystemet, FoU samt maski-
ner och inventarier medan landstingets investeringar till stor del laggs i transport-
systemet, SL inrdknat, samt maskiner och inventarier, till stor del med koppling till
sjukvérden.

Tabell 4. Totala investeringar i Stockholms lén per investeringsomrade, miljarder kronor.

Féretagen = Kommunerna  Staten exkl. Landstinget

inkl. off.dgda exkl. kommu- statliga bolag  inkl. SL och
Investeringar 2008 bolag nala bolag Locum Totalt
Transportsystemet 2 5 4 11
Utbildningssystemet  Uppg. saknas 28 5 0 33
FoU (2007) 27 7 1 35
Maskiner och 69 2 4 2 77
inventarier
Mark, byggnader, 69 5 1 1 76
forsorjningssystem
Totalt 164 36 21 8 230

Kalla SCB, HSV, SKL, Locum, SL samt Sweco Eurofutures berakningar.

Framtida utveckling av regionen

Som framgétt finns en tydlig koppling mellan produktionen, BRP, och investering-
arnailidnet. En avgorande faktor for det framtida investeringsutrymmet ar séledes
den ekonomiska utvecklingen i Stockholms lan. P sikt beror det offentligas och
andra aktorers investeringar pé faktorer som befolkningsutveckling, utvecklingen

av arbets-/naringslivet, regionfoérstoring m.m. samt det 6vergripande makroekono-
miska klimatet i Sverige och internationellt. Samtidigt 4r investeringar en n6dviandig
forutsattning for att skapa utveckling inom dessa omraden. En fortsatt expansion i
Stockholms ldn béade forutsatter och mojliggor investeringar.
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Regional utveckling leder till att det privata investeringsutrymmet, eller snarare
investeringsintresset, utokas i och med en st6rre ekonomisk aktivitet, fler aktorer
pa marknaden och starkt avkastningspotential. Fran det offentligas sida handlar det
framfor allt om ett 6kat investeringsbehov pé grund av en vixande befolkning och
storre belastning pa offentliga verksamheter och infrastruktur.

For att det inte ska skapas obalanser i den regionala ekonomin krévs att investe-
ringar inom olika omraden, och darmed mellan olika akt6rer, gar om inte i takt
s& dtminstone inte pataglig i otakt med varandra. Har man dértill ambitionen att
forsoka planera den framtida tillvixten ar detta &n viktigare. Privata och offentliga
investeringar maste f6ljas at. Problemet ar bara att det privata som regel ligger fore i
fas och styrs av marknadsmekanismer, medan det offentliga sldpar efter och har att
beakta dven politiska mal. S& hamnar vi ocksé litt i en situation som i Stockholms lan
dar det privata expanderat kraftigt och det offentliga maste kompensera for de brister
som uppstatt i infrastruktur, utbildning, etc. Och detta samtidigt som kraven 6kar i
forvaltandet av den befintliga produktionsapparaten och livsmiljon, d.v.s. driften av
redan gjorda investeringar.

I en tillviaxtregion som Stockholms lén dr det stdndigt en fraga om bade anpass-
ning och styrning fran det offentligas sida, dir det privata visar vigen savil vad galler
var och hur folk vill bo som vilka verksamheter som kan utvecklas och i vilka lagen.
Behoven forandras ocksa 6ver tid, vilket gor det dn svarare att forutse vilka investe-
ringar som kommer att kriavas for att mota framtida efterfrdgan fran invénare, fore-
tag och besokare. Det finns en uppenbar risk i att extrapolera dagens eller gdrdagens
monster och anta att volymmassiga relationer och prioriteringar ska forbli desamma.
Forandrade livsvillkor, produktions- och konsumtionsmonster samt nya tekniker
kan patagligt forandra behovsbilden. Déartill kan férandrade roller och finansierings-
modeller innebira stora forandringar i bilden 6ver vem som investerar i vad.

Samtidigt finns trogheter i systemet, vilket framgar av de trots allt timligen
robusta investeringsmonster som finns i regionen. De stora samhaéllsbarande
systemen — bebyggelsen, transportsystemet, forsorjningssystemen och utbildnings-
systemet — bade foljer och mojliggor den 6vergripande utvecklingen av regionen i
sévil volymmassig (befolknings-, sysselsittnings- och inkomsttillvixt) som rumslig
(tillvixtens lokalisering) bemarkelse.

For starkta forutsattningar for nuvarande och kommande RUFS att stodja
utvecklingen i Stockholms l4dn &r det angeléget att inkorporera investeringar pa ett
genomtinkt och konsekvent sitt i sdvil plan- som genomférandearbetet. Forutom ett
relevant och forankrat regionalt investeringsbegrepp och fakta om historiska och pla-
nerade investeringar att utgd ifrn, behovs dven forum for aktorer att nd samsyn som
kan ligga till grund for synergier och ett 6kat strategiskt virde i de investeringar som
gors. Denna forstudie dr ett forsta steg mot att betrakta RUFS som mer av en regional
investeringsplan. Huruvida det ar ratt viag att ga behover diskuteras och utredas nér-
mare i nira dialog mellan olika aktorer i regionen, saval privata som offentliga.
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Med investeringar avses vanligtvis de ekonomiska resurser som satsas pa att
Oka realkapitalet i samhallet, d.v.s. fér att bygga ut eller modernisera produk-
tionsapparaten. Realkapitalets tillvaxt ar en betydelsefull faktor bakom den
snabbt stigande materiella standarden i industrilanderna under de senaste
arhundradena. Investeringar for med sig teknisk utveckling, och en vaxande
och moderniserad produktionsapparat héjer produktionsférmagan. Pa det
viset ar dagens valfard i hog grad en f6ljd av gardagens investeringar, och
dagens investeringar lagger i sin tur grunden fér morgondagens produk-
tivitetsokning och tillvaxt. Nar vi talar om regional utveckling ar det i mangt
och mycket investeringar vi egentligen avser.

Stockholms Ian ar ett utpraglat tjanste- och kunskapssamhalle samtidigt som
det regionala investeringsbegreppet fortfarande, som regel, inbegriper de
fasta investeringarna som ingar i nationalrdkenskaperna. Sallan férs nagon
egentlig diskussion om investeringsbegreppet som sadant och vad det borde
inkludera i ett regionalt sammanhang.

| denna forstudie diskuteras dels vad som kan vara ett relevant regionalt
investeringsbegrepp och dels belyses évergripande vilka investeringar
som gors i Stockholms lan, vem som gér dem och under vilka restriktioner/
incitament de gors.
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