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Forord

ATT sPRIDA kuNskaP och fa fler motiverade for att rosta ser LO
som sin huvuduppgift i den kommande valrérelsen. LO kom-
mer inte att rekommendera medlemmarna om de ska rosta ja
eller nej i folkomréstningen. Men LO rekommenderar alla att
rosta.

LO har intagit en neutral hallning till EMU eftersom LO-
kongressens villkor inte kunde uppfyllas fullt ut. LO kommer
inda att fortsitta att arbeta for en aktivare finanspolitik som bi-
drar till att trygga hog sysselsittning och stabil valfird vid ett
EMU-medlemskap. Att LO ir neutrala innebir inte att vi kom-
mer att vara passiva. Tvirtom vill LO bidra till att debatten ger
sd manga som moijligt tillrickligt underlag for att ta stallning ef-
ter egen overtygelse.

"Anser Du att Sverige ska inféra euron som valuta?” S3 ir
fragan formulerad i folkomréstningen om EMU den 14 sep-
tember. Det finns tv4 valsedlar — ja och nej. Det star "Anser Du
..." pa valsedeln. For det ir du och jag, tillsammans med andra,
som bestimmer om Sverige ska infora euron eller inte. Om inte
du dr med och bestimmer — gor andra det 3t dig. Ett beslut blir
fattat i september med eller utan din medverkan.

Det som oroar mig infor folkomrdstningen dr om ménga
inte kommer att utnyttja sin rost och delta i folkomréstningen.
Vilket beslut som #n fattas si ska det &terspegla folkviljan. Det
far inte bli s att hoginkomsttagarna och de vilutbildade rostar
mer dn oss som har erfarenheter av hur det ar att arbeta i LO-
yrken. Alla, inte bara ndgra, méste vara med och bestimma. Jag
tycker att EMU-debatten har borjat orovickande i den mening-
en att det vimlar av tvirsikra pdstdenden om att ett deltagande i



valutasamarbetet kommer att innebira antingen svart eller vitt.
S8 ar det inte. Euron har sina for- och nackdelar precis som allt
hirilivet.

I den hir skriften delar LOs chefsekonom Dan Andersson
med sig av sin kunskap i frigan. Han gér igenom de olika argu-
menten for och emot for att underlitta for dig att ta stillning.
Skriften sitter dig som ir tveksam och vill veta mer fraimst. Den
forsoker inte dvertyga dig om det ena eller andra utan ge dig
mer kunskap for att du sjilv ska kunna ta stillning. Slagorden
och kampanjerna éverldter vi 4t andra.

For de som ir tveksamma handlar det om att sjilv stilla sig
fragorna; vad tror jag ar bist for Sverige och for mig sjilv. Blir
det fler eller firre jobb? Far vi bittre forutsittningar att bygga
ut vilfirden? Ar vi tryggare mot spekulation frén finansmark-
naden med euron eller kronan? Vill jag att Sverige ska samarbe-
ta mer eller mindre i Europa. Experter kan l3ta tvirsikra, men
det arinte de som ensamma ska bestimma. EMU-frdgan ir svér,
men vi behdver inte vara experter for att ha en &sikt eller for att
tastillning.

I folkomréstningen den 14 september bestimmer vi tillsam-
mans om Sverige ska delta fullt ut i valutasamarbetet eller inte.
Du bér ta reda pa vilket du tycker ir bist — eftersom det dr du
som bestimmer.

[ valet riknas alla roster. Jag tinker anvinda min. Anvind
din!

Med hopp om god lasning

WANJA LUNDBY-WEDIN

LOs ORDFORANDE
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Till lasaren

I DENNA SKRIFT ger jag! som LO-ekonom mina personliga argu-
ment f6r och emot EMU. En forsta personlig bekidnnelse ir att
jag har svért att vara ensidigt 6vertygande for eller emot EMU —
detta av tva skal:

) For det forsta — ”Det dr inte sa att det finns sma férdelar och
stora nackdelar eller tvdrtom, sma nackdelar och stora for-
delar med en monetédr union. Det finns bade stora fordelar
och stora nackdelar med den féreslagna monetdra unionen.”

Detta citat, som jaginstammeri, kommer fran professor Assar
Lindbeck. Han sade ovanstaende vid en foreldsning i LO-
huset pa 1990-talet. Lindbeck har numera bestamt sig for att
det huvudsakligen finns fordelar och driver en kampanj for
EMU.

) For det andra. Vanster eller hoger och radikalism eller kon-
servatism bestams inte av fast eller rorlig vaxelkurs. Jag ser
inte Europa som “hotet” eller "rdddningen” for valfards-
samhallet. Det finns hotbilder saval i Sverige som utanfor.
Hotet i Sverige finns i form av bland annat rasism, kvinnofo-
rakt, bristande formaga till samforstand, klassklyftor, brister
i dldreomsorgen och utstotning av dldre ur arbetslivet.

! Monika Arvidsson, Albin Kainelainen, Anna-Kirsti Léfgren, Kristina Martensson, Anna
Thoursie och Lena Westerlund har limnat virdefulla synpunkter pa denna skrift.
Rimligheten och sakligheten i varje delargument delas av gruppen. Kristina och Albin har
ocks4 slitit med redigeringsforslag och politisk rddgivning. Dan Holke, chefsjurist vid LO/
TCO rittsskydd har skrivit texten om kollektivavtalen.
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Det finns inte bara bra eller diliga argument for eller emot
EMU utan ocks3 kostnader for att gd med och kostnader for att
std utanfér. Ekonomer anvinder uttrycket att det finns ingen
free lunch — alltsa ingen gratislunch. Allting kostar och man m3s-
te viga kostnaderna mot intikterna. Bide beslutet att gd med
och att stanna utanfér EMU innebir kostnader och intékter.

Beslutet att siga ja eller nej kompliceras ocksd av att EMU
rimligen kommer att férandras. Man méste darfor gora en prog-
nos om rikiningen i forandringen. Framtiden kan leda till ett mer
flexibelt EMU nir de nya medlemslianderna anslutits. Ett EMU
med ménga nya medlemslidnder skapar ett annat Europa 4n det
vi varit vana vid.

LO har stillt sig neutralt i EMU-frdgan, och jag kommer i
denna skrift inte att ta stillning i frigan, utan jag argumenterar
bade for och emot EMU-medlemskap. Skriften kan darfor an-
vindas bdde av dem som ir for och dem som ir emot. Min egen
linje dr militant for full sysselsittning, i eller utanfor EMU. Jag
hoppas att det dr den linjen som mirks mest.

Om det finns olika manga argument for eller emot, sa ska
detta inte tas till intikt f6r att “avsldja” min egen instillning, for
hur man rostar beror p& hur man viktar de olika argumenten.
Tyngden i de olika argumenten hinger sasmman med minnis-
kors livssituation och risken att bli arbetslos. De som 16per stor-
re risk att bli arbetslosa kommer sjilvfallet inte att attraheras
lika starkt av de politiska férdelarna med EMU, utan de dr mer
oroliga 6ver vad som hinder med sysselsittningen vid ett EMU-
medlemskap. Och de minniskor jag moter dr mycket osikra
om EMU, dirfor har jag valt detta problematiserande sitt att
skriva.

Tidigare delade man in undervisningen i amnet ekonomi i
foljande tre delar:

TILL LASAREN ‘9



1. FORDELNINGSPOLITIK — att fordela resurser mellan manniskor
samt mellan arbete och kapital.

2. ALLOKERINGSPOLITIK — att nyttja resurserna effektivt for att oka
tillvaxten.

3. STABILISERINGSPOLITIK — att utjdmna resursutnyttjandet dver kon-
junkturerna.

Jag har haft samma mall i huvudet nir jag satt samman denna
skrift. Forst ges en kort presentation om vad byte av valuta frin
krona till euro innebir. Jag diskuterar direfter om i vilken man
EMU péverkar fordelningen, sedan tar jag huvudsakligen upp
tillviaxtfrigan och direfter stabiliseringspolitiken. Direfter tar
jag upp négra aspekter p demokratin och EMU. [ summering-
en dterkommer jag till denna indelning.

10 | TILL LASAREN



Blott Sverige svenska kronor har...

ETT LAND DEFINIERAS traditionellt av landsgrinsen, valutan, spré-
ket, kulturen och den gemensamma lagstiftningen. Men ir det
idag ett bra sitt att definiera ett land? Vi lyder under svensk lag-
stiftning, men det blir ocks4 allt vanligare med gemensam lag-
stiftning for hela Europa inom till exempel miljé och ekonomi.
Miljon dr gemensam for Europa, ja— for hela virlden — och eko-
nomierna blir allt mer sammankopplade. Sverige ir inte lingre
en insjo utan en vik i virldsoceanen.

Men sjilvklart kommer det svenska spraket att dominera,
landsgrinsen att bibehallas och Sverige att vara Sverige under
overskadlig framtid — dven om vi byter valuta.

Om vi ska byta kronan mot euron bor vi forst definiera vad
pengar ir. Pengar har tre egenskaper:

1. De lagrarvarde.
2. De dren rdkneenhet.
3. De anvdnds for betalningar.

Det tar relativt kort tid att vinja sig vid euro som ny rikneen-
het. En euro kommer att motsvara ungefir nio "gamla” svenska
kronor. Euro som betalningsmedel kommer att gilla i ndstan
hela Europa, vilket underlittar mycket vid resor, i handel och i
storféretagens bokforing. A andra sidan — for den som reser i
Europa och betalar med kort och ofta har euro i plénboken s
blir skillnaden inte sirskilt stor.

Problemet ir att pengar inte bara ir en rikneenhet och an-
vinds for betalningar, utan ocksé lagrar virde. Valutan uttrycker

BLOTT SVERIGE SVENSKA KRONOR HAR
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den svenska produktionens virde gentemot omvirlden, och d&
méste takten pa prisstegringarna i Sverige vara densamma som
genomsnittet for EMU-omréadet. Annars kommer den svenska
konkurrenskraften att urholkas.

Vad ar vaxelkurs och vad dr penningpolitik?

Vad har vixelkursen for betydelse? Jo, den uttrycker skillnaden
mellan virdet pa produktionen i Sverige jimfort med andra
lander — dit vi saljer eller ddrifrdn vi képer varor och tjinster.
Vixelkursen bestims pa 14ng sikt av skillnaden i inflation, och
kommer dirfor inte att variera s linge Sverige har samma in-
flation som 6vriga omvirlden.

En euroanslutning innebar att vixelkursen upphér att fung-
era som prismekanism mellan Sverige och andra linder. Eurons
virde reagerar pa vad som hinder som genomsnitt i EMU-om-
rddet mot omvirlden, inte pa vad som hinder i ett enskilt med-
lemsland. Vixelkursen dr en prismekanism som ibland hjilper
ettland att justera obalanser i ekonomin.

And3 har de flesta linder under linga tider valt att knyta
sina valutor till olika valutaunioner av ett skil — att man vill ha
en stabil valuta och en stabil prisdkning, det vill siga 13g infla-
tion och forutsigbarhet for importorer och exportorer.

Sverige har haft en rad olika vixelkurssystem under 1900-
talet. Den klassiska guldstandarden 1881-1913 brot samman
vid forsta virldskriget. Under mellankrigstiden provades ater
guldmyntfot och den fanns fram till 1930-talets depression. Ef-
ter andra virldskriget f6ljde sedan Bretton-Woodsperioden?
med fast vixelkurs under dren 1947-1971. Direfter foljde en

2 Efter andra virldskriget konstruerade segermakterna USA och Storbritannien ett fast
vixelkurssystem och inférde en rad regleringar for valutamarknaderna. Platsen for
férhandlingen gav namnet till vixelkurssystemet. En av forhandlarna fér Storbritannien
var J.M. Keynes. Manga ildre svenskar minns att dollarn var viird drygt fem kronor.

BLOTT SVERIGE SVENSKA KRONOR HAR



period med flytande vixelkurser mellan de stora linderna —un-
der perioden 1973-1982 med hég inflation, och under perio-
den 1983-1995 med lag inflation.

Efter Bretton-Woods deltog Sverige och andra linder i Eu-
ropa i den s8 kallade valutaormen, dir lindernas valuta tillits
variera med +/-2,25 procent gentemot varandra. Det var dock
bara Visttyskland och sm4 linder i nirheten av Tyskland som
deltog under en lingre period i samarbetet. Sverige tvingades
limna "ormen” 1976.

Direfter férsokte Sverige med fast vixelkurs mot en valuta-
korg, dir dollarn hade dubbel vikt p& grund av dollarns stora be-
tydelse. Men det fungerade inte, eftersom Sverige hade hogre
inflation 4n konkurrentlinderna. Sverige fick devalvera sex
gdnger mellan 1977 och 1992 innan den fasta vixelkursen dver-
gavs.3

For att ge lisaren en 6versikt 6ver var vi befinner oss nu, si
kan man sammanfattningsvis siga att det finns sex grader for
ekonomisk samverkan mellan linder.

Varje land for sig.
Frihandel mellan lander.
En tullunion.
Gemensam marknad.
En myntunion.

Fiskal union.

AR e

Sverige befinner sig nu p4 den fjirde nivin genom att ha gétt
med i EU. Frigestillningen vi behandlar idr om vi ska g ett steg
vidare eller om vi ska sitta en spirr till den femte nivdn. Och
om vi ska gd vidare till den femte nivén ir frigan om vi ska sitta
en spirr mellan nivé fem och sex.

3 Om detta kan man ldsa i tva informativa och littlista uppsatser av Lars Jonung (2002a)
och (2002b).

BLOTT SVERIGE SVENSKA KRONOR HAR ‘ 13



Uppstillningen pé sidan 13 ger & ena sidan en bild av hur
linder har forflyttat sig fran frihandel till vidgade samarbetsfor-
mer. A andra sidan hade vi fér 100 ar sedan en myntunion med
grannlinderna, s3 historien kan sigas upprepa sig.

14 ‘ BLOTT SVERIGE SVENSKA KRONOR HAR



Fordelning

DET FINNS TVA skAL till att jag hir viljer att presentera de olika

penningpolitiska regimerna:

1. For det forsta vill jag visa att det har funnits en pafallande
instabilitet i valutaregimerna om man ser dem i ett sekel-
perspektiv. De har kommit och gatt. Det kan ses som ett ar-
gument mot EMU som ska vara en ”evig” valutaregim.

2. For det andra vill jag visa att vdxelkursregimen har relativt
lite att gora med vilken allmdn samhallspolitisk inriktning
ett land har. Det &r ett argument for EMU, som visar att den
som har vanstersympatier mycket val kan vdlja att rosta ja
till EMU.

Diagrammet nedan visar att skattens andel av BNP var ungefir
20 procent 1950. Under perioden 1950-1976 byggdes i Sverige
ett av de frimsta vilfirdssystemen i virlden, med socialdemo-
kratiska statsministrar fram till 1976 och med den hogsta fackli-
ga organisationsgraden. Detta strider mot nej-sidans bild att en
vilfirdsstat ir omdjlig att férena med en valutaunion (i princip
fast vixelkurs inom Europa). Observera nu att EMU inte ir en
fast vixelkurs, utan bara en fast vixelkurs mellan linderna
inom EMU. Mot andra valutablock rér sig sjilvfallet euron.
EMU innebir en fast vixelkurs gentemot en stor del av vér
omvirld. Skatternas andel av BNP 6kade frén 20 till 50 procent

FORDELNING ‘ 15
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under Bretton-Woodsperioden, det vill siga nir Sverige hade
13sta vixelkurser till de andra linderna i vistvirlden. Min tes ir
att vixelkursarrangemang har mindre att géra med vilfirdspo-
litik &n manga kanske tror.

Véxelkursregim och skattekvot

Skattekvot, % 1 - Vixelkurs, SEK per $
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Killa: OECD.

Kan Sverige vara avvikande?

Om man tror att EMU p4 sikt tvingar lainderna att féra samma
budgetpolitik — det vill siga finanspolitik — kommer den svens-
ka vilfirdspolitiken att paverkas av ett EMU-medlemskap.
Men det ir viktigt att komma ih3g att dven starka federala sys-
tem, som till exempel USA, har skillnader i vilfirdspolitiken
mellan olika stater. Aven om man tror p4 ett 1angtgiende sam-
arbete mellan medlemslinderna i EMU ir det inte sannolikt att
vilfirdspolitiken blir mer lik mellan linderna. Nir man ska for-
klara skillnader mellan vilfirdssystem i olika linder hivdar jag
att religion, "familjesystem” och fackets styrka har visentligt



mer att gora med val av vilfirdssystem in vilket vixelkurssys-
tem man har.

Enligt sociologen Gésta Esping-Andersen finns det i huvud-
sak tre olika sitt att arrangera trygghetssystem:*

1. Marknadsorienterade system, vilket dr vanligast i de anglo-
saxiska landerna.

2. Familjebaserade system, vilket dominerar i Japan och Syd-
europa.

3. Offentliga system, vilket ar vanligt i Nordeuropa — framfor
allti Norden.

De olika systemen ger helt olika effekter nir det giller vilken
typ av vilfardsstat man har. Utéver dessa tre system kan det
dven sigas finnas en kontinental modell med korporativa 16s-
ningar. I till exempel Tyskland dr manga vilfirdssystem knutna
till avtal och inte till offentliga trygghetssystem.

Ett vanligt pastdende ir att Sverige maste gd med i EMU for
att vi inte kan vara avvikande. En del siger tvirtom — att vi inte
kan gd med for att vi dr sd avvikande. Min tolkning &r att vi har
mycket stor frihetsgrad nir det giller val av samhillsmodell i
EMU.

Det finns inget enhetligt EMU. Flera av vilfirdsstaterna i
norra Europa har en skatt pd svensk nivd. Argumentet att
Sverige oundvikligen méste sidnka sina skatter till foljd av EMU-
medlemskap tror jag darfor inte sirskilt mycket pé och framti-
den ir inte 6desbestimd. Nigra siffror som jimférelse:®

) Den ensamstdende industriarbetaren i Sverige har ungefar
samma beskattning som sin motsvarighet i sex ldnder, det
vill sdga 44-50 procent. | Belgien ar beskattningen hela 55
procent.

4+ Esping-Andersen (1999).
5 OECD (2002).

FORDELNING ‘ 17
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) Typfamiljen inom LO, med tva vuxna och tva barn, har en
l6nebeskattning pa 40-44 procent, vilket &r i nivda med de
stora landerna Frankrike, Tyskland och Italien, men natur-
ligtvis langt 6ver de engelsksprakiga lagskatteldnderna.

) For hoginkomsttagaren ar beskattningen kring 5o procent i
sexldnder. | Sverige dr den 53 procent mot Tysklands 55 pro-
cent och Frankrikes 51 procent.

Vi avviker alltsd inte sd mycket nar det giller beskattningen av
individers inkomster. Men fragan ir om vi dnd4 skulle tvingas
till anpassning?

Hittills har det aldrig varit sa att ett annat land tvingar ett
land att sinka skatterna. Trycket pa sinkta skatter kommer ini-
fran, dven om det kan vara en reaktion pa forhéllanden i andra
linder.

Nyligen kom EU-linderna éverens om att bankerna, med
start 2008, maste dra av en killskatt pd 20 procent av avkast-
ningen pé sparade medel f6r utlindska medborgare som place-
rat sitt kapital i landets banksystem.® Att detta kunnat beslutas
nu efter 14 r av forhandlingar beror pé tva faktorer. For det for-
sta vill flera linder skydda sina skatteinkomster. For det andra
har kraven p4 att kontrollera kapitalstrémmarna 6kat efter ter-
rorattackerna mot USA.

Trycket att sinka de svenska kapitalskatterna har siledes
minskat, men det kvarstér delvis eftersom den svenska kapital-
skatten dr 30 procent.

Varfor skulle dd Sverige anpassa sig till de 6vriga EMU-lin-
dernas skattenivd? Om den svenska ekonomin &r stark si beho-
ver vi inte gora det. En anpassning tvingas diremot fram om

6 Med killskatt menas en skatt som tas ut i det land dir pengarna finns men betalas till det
land vars medborgare dger pengarna. Detta giller for Osterrike, Belgien och Luxemburg
som fatt undantag for informationsskyldigheten.



Sverige misskéter stabiliseringspolitiken. Dessutom kan en an-
passning av kapitalskattenivin tvingas fram om allt mer av det
svenska pensionskapitalet placeras i linder med ligre kapital-
skatt. Jag anser att det ir med svensk ekonomi som med privat-
ekonomin — en stark ekonomi innebir att man kan vara obero-
ende och vilja 16sning efter eget tycke.

Det storsta hotet mot vilfarden ar om for f3 arbetar (for fa
arbetade timmar) och manga samtidigt méste forsérjas som
pensionirer, arbetsldsa eller sjuka. Vill befolkningen korta sin
arbetstid eller gd i pension tidigare s blir det dyrt for vilfards-
staten. Ej arbetad tid kan inte anvindas for att finansiera vil-
fardsstaten.

Finansieringen av vilfirden kan liknas vid en klocka, dir vi
anger olika offentliga 4taganden som andel av BNP och ligger
ut dem i form av timmar och minuter. D framgér det att av en
arbetsdag p4 atta timmar gdr mer 4n fyra timmar 4t till att beta-
la offentliga utgifter. Forst efter lunchrasten finns utrymme
dver att finansiera privatkonsumtionen.

Vart gar pengarna?

45 1916 31 13 26 200
0 100 200 360 460 560
minuter
M Pensioner, 45 min M Sjukvard, omsorg, skola mm, 129 min
M Sjukdom, 19 min M Investeringar, 13 min
M Ovriga transfereringar, 16 min B Rintor pa statsbilden, 26 min
M Ovriga hushéllstransfereringar, 31 min Privata utgifter, 200 min

Killa: Finansdepartementet samt egna berikningar.
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Det ir i forsta hand viljan att betala skatt och antalet arbetade
timmar i ekonomin som bestimmer skatteinkomsterna — inte

vixelkursregimen eller andra linders politiska system. Att hiv-

da att EMU i dagens form ar problemet for vilfirdsstaten, nir

det dr antalet arbetade timmar i forhéllande till fler dldre som ar

det niarmaste halvseklets stora problem, ar grovt opportunis-
tiskt.

Det finns ingen enhetlig EMU-arbetsmarknad

Omvirlden ir inte enhetlig eller entydig. Det finns exempelvis
minst fyra olika arbetsmarknadssystem i EMU:’

1.

Ett anglosaxisktsystem — med hog konfliktniva, lag organisa-
tionsgrad, stora inkomstskillnader och mattlig jamviktsar-
betsloshet.®

. Ett kontinentalt system — med stabilitet pa arbetsmarkna-

den, svag omvandling, dyra sektorsstyrda avtalspensioner
och relativt hog jamviktsarbetsldshet.

Ett sydeuropeiskt system — med strikt anstdllningsskydd,
politiskt mobiliserande fack, svag arbetslinje och hog
jamviktsarbetsloshet.

Ett nordiskt system — med hog organisationsgrad, stabilitet
pa arbetsmarknaden, mattlig konfliktniva, generella och ej
sektorsvisa trygghetssystem samt mattlig jamviktsarbets-
loshet.

7 Esping-Andersen (1999).

8 Med jimviktsarbetsloshet avses den ligsta arbetsloshet dir inflationstakten inte stiger.
Jimviktsarbetslésheten avgérs av 16ntagarnas férvintningar om inflation, av rorligheten
pé arbetsmarknaden och av hur snabbt det gir att tillsitta lediga arbetsuppgifter med
kompetenta sdkanden.



Det nordiska systemet, dir Sverige ingdr, ar visentligt effektiva-
re 4n omvirldens genom att det ger mer rittvisa och social ror-
lighet, och samtidigt bidrar till arbetsvilja.

Nir det giller att skapa en 1ig jaimviktsarbetsloshet dr dock
det anglosaxiska systemet ungefir lika effektivt som det nordis-
ka. Sverige har lyckats halvera arbetslosheten sedan mitten av
1990-talet, vilket f EMU-ldnder har lyckats med. Sverige har
hogre sysselsittning, fler dldre i arbete, ligre jimviktsarbetslos-
het och hog grad av rérlighet. Var arbetsmarknad fungerar jam-
forelsevis bra, och vi méste inte anpassa oss till andra linders ar-
betsmarknadssystem.

Klarar vi av att bygga de ritta finanspolitiska instrumenten —
som ska anvindas for att inte dver- eller underutnyttja ekono-
mins resurser — kan Sverige ha lika hog sysselsittning som idag,
oavsett om vi har rorlig vixelkurs eller ir medlemmar av EMU.

Vad bestdms var?

Det hir leder oss 6ver till nasta fraga — vilka fragor bestims pa
vilken niva?

Mycket av medborgarnas osikerhet kring EMU handlar om
vilken frdga som bestims pa vilken niva, och om hur stor suve-
ranitet kommunen, landstinget och staten ska ha. Sant ar att
omvirlden far allt stérre paverkan pé Sverige oavsett EU eller
EMU, genom bland annat férsurat regn, media, Internet, tu-
rism, kapitalets internationalisering, droger och internationell
kriminalitet. En del ir p4 ont, medan mycket ir pa gott.

Fragan ir hur Sverige och dess medborgare ska rusta sig for
attlevaiden nya virlden? Vilket utrymme finns det att vara av-
vikande och behalla Sveriges sirart?

Oavsett landgrins, kultur, sprdk och lagstiftning kommer
Sverige ocksd under 6verskadlig tid vara en politisk kulturell
enhet, precis som Ungern, Frankrike, Storbritannien och Est-
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land. Vilken fraga som beslutas p4 vilken niva ir dock inte givet
utan forindras 6ver tiden. Idag fattas beslut om Sverige pa fem
nivaer:

1. Pa kommunal niva bestammer politiken 6ver till exempel

gator och teknisk service, barnomsorg, vuxenutbildning,
ungdomsutbildning, dldreomsorg samt kommunala skatter.

2. Pa regional niva handlar det till exempel om trafik och sjuk-
vard.

3. Pa nationell niva ror besluten till exempel lagar, skattesys-
tem, pensionssystem, forsvar, hogskola och forskning.

4. Pa EU-nivd bestdms om konkurrens- och miljéregler, med
andra ord om regleringen av marknaderna — mest markna-
der for varor och tjdnster, men till en del ocksé arbetsmark-
naden.

5. Pa internationell niva handlar det till exempel om folkratt.

Det finns enligt min mening en vilja att skylla pd omvirlden.

) Hdégern sager ofta att globaliseringen tvingar fram en anpass-
ning av ekonomi och arbetsmarknad till omvarlden, och att
det inte dr mojligt att fora en avvikande politik.

) Vénstern sdger ofta att vi maste skydda oss mot en patvingad
anpassning till omvarlden genom att inte vara med i gemen-
skaper som EU eller EMU, eftersom det innebaér att vi maste
bli som de andra.

Sverige behover inte underordna sig ndgot annat lands kultur
eller politiska prioriteringar. Internationaliseringen verkar sna-
rare oka behovet av att havda regionala kulturer, oavsett om det
giller idrott, matkultur eller folkmusik.



Rasismen, konsdiskrimineringen, tringseln i trafiken, storle-
ken pa dagisgruppen — ir det sdidant som kommer utifran? Nej,
dar ar det véra egna virderingar som bestimmer. Vem som ska
dga sjukhusen, hur l6ner och inkomster ska férdelas, hur vi han-
terar a-kassa, sjukforsikring och arbetsritt — allt det kommer
huvudsakligen att regleras av nationella lagar och avtal dven i
framtiden.

EU kan i vissa fall lagstifta om gemensamma miniminivéer
men har idag inte makten att bestimma om nivan p& varje en-
skilt lands valfardsambitioner.

Det ir helt enkelt s8 att de frdgor som ger underlag for att
bilda partier och intresseorganisationer, allts om man ir vin-
ster eller héger, kommer att vara kvar pa nationell niva. Detta ir
argument som ir neutrala vad giller EMU och som gor att man
kan rosta bade for eller emot EMU.

Lisaren bor nu notera att jag personligen gér den bedém-
ningen att EU inte kommer att utvecklas till en federation dir
man gemensamt bestimmer 6ver skatterna och dirmed utrym-
met fér férdelning. Den som ir tveksam till min bedémning kan
hivda att vigen mot overstatlighet varit mirkbar det senaste
decenniet.

Kollektivavtalen

Hur péverkar en svensk anslutning till EMU véra svenska kol-
lektivavtal?

Det ir en av de frigor jag oftast méter fran fackliga ledare
som ir undrande infér EMU. Jag later Dan Holke® svara pé fra-
gan.

"Strikt juridiskt r svaret att de inte paverkas alls. Det som
hinder ir att alla belopp i avtalen riknas om frén kronor till

9Text av Dan Holke, chefsjurist vid LO/TCO Rittsskydd.
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euro. Det ir en rent matematisk omrikning och paverkar inte
avtalens virde, men det blir enklare att jimf6ra priser och I6ner
mellan olika linder.

Diremot paverkas kollektivavtalen pé sikt av var ekonomis-
ka utveckling. En god ekonomisk utveckling med full sysselsitt-
ning innebir avsevirt storre mojligheter for de fackliga organi-
sationerna att flytta fram positionerna och att 4stadkomma for-
bittringar av kollektivavtalen. Om detta talar for eller emot en
svensk anslutning beror naturligtvis pa vilken bedémning man
gor av hur en sddan paverkar vir ekonomiska utveckling pa sikt.
Det dr dock ingen juridisk friga.

Ett annat tankbart hot mot kollektivavtalen skulle kunna
vara att vi med ett medlemskap i EMU har firre nationella
verktyg for att stimulera ekonomin om vi skulle hamna i en an-
nan konjunkturfas dn 6vriga EMU-liander. Ett sitt att stimulera
svensk ekonomi skulle d4 kunna vara sinkta l6ner och anstill-
ningsvillkor. En sddan dtgird stirker var internationella konkur-
renskraft men férsvagar den inhemska efterfragan.

Mot det kan invindas att en konjunktursvacka alltid sitter
kollektivavtalen under press och att det beror pa vér egen fack-
liga styrka om vi formar att forsvara avtalens nivier. Aven detta
resonemang har mycket lite med juridik att gora.

Redan medlemskapet i EU har betydelse for de svenska kol-
lektivavtalen. Kollektivavtalen och de fackliga organisationer-
nas roll varierar kraftigt mellan olika medlemslinder. De rent
arbetsrittsliga reglerna inom EU har formen av minimidirektiv,
det vill siga de sitter en ligsta niva for skyddet for arbetstagar-
na, och det ir positivt att alla linder tvingas skapa ett skydd for
arbetstagarna s att det inte gér att konkurrera med usla arbets-
och anstillningsvillkor.

Men EG-ritten kriver normalt att reglerna kan dberopas av
alla arbetstagare och alltid, vilket inte ir fallet med véra kollek-



tivavtal. Om vdra avtal ir tillrickliga for att uppfylla EG-rittens
krav far dirfor anses osikert. Det innebir en risk for att fler och
fler regler p& arbetsmarknaden infors genom lag i stillet for ge-
nom kollektivavtal, vilket ir en olycklig utveckling pé sikt. Den
effekten skulle dock sannolikt kunna begrinsas om arbetsgivar-
sidan vore mer inriktad pd samarbete och férhandlingar an vad
som ir fallet fér ndrvarande.

Sammanfattningsvis dr det viktigt att faststilla minimiregler
pd EU-niva for arbetstagarnas rittigheter, men det dr samtidigt
viktigt att det finns méjlighet att infora dessa regler pa olika sitt
i olika linder. Vi vill exempelvis inte ha en likriktning i Europa
nir det giller forhandlingssystem och ritten att vidta stridsat-
girder, eftersom det skulle innebira férsimringar f6r svenska
arbetstagares mojligheter att i praktiken tillvarata sina intres-
sen.

Dessa fragor har dock inget med EMU att géra utan beror pd
vart medlemskap i EU och har som nimnts bdde positiva och
negativa aspekter.”

Paverkas de svenska lonerna av EMU?

Under 1970- och 1980-talen 6kade de svenska lénernai genom-
snitt med cirka 8 procent per &r, vilket var mer 4n i 6vriga Euro-
pa. Men var det bra tider for 16ntagarna? Nej, snarare tvirtom,
eftersom inflationen var hég och realléneutvecklingen var skral.

Nu ir l6neckningstakten hilften sd hog — det vill siga cirka 4
procent. Ar det samre for 16ntagarna? Nej, sedan 1994 har real-
16nen - alltsd den 16n man fir i handen minus inflation — dkat
med hela 27 procent.’® Hoga nominella 16nedkningar leder
bara till I6neinflation, som i sin tur leder till hoga rintor och luft
i planboken. Reallonerna kommer att 6ka med 1,5-2 procent

10 Siffran dr ett genomsnitt for alla anstillda.
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per ar fram6ver med hinsyn till den 18ngsiktiga produktivitets-
utveckling vi kan rikna med.

Reallonerna bor inte paverkas av om Sverige dr med i EMU
eller inte. Moijligen talar tillvixtargumentet for att vi far nigot
hogre realloner innanfér EMU in utanfor. Men 4 andra sidan —
hamnar Sverige i kostnadskriser kommer reallonerna att bli lag-
re. Det ir p4 1dng sikt produktivitetsutvecklingen som ir avgo-
rande f6r [6neutvecklingen.

Maste rorligheten vara mycket hogre?

Jag har tidigare ansett att den laga rérligheten p& den svenska
arbetsmarknaden ir det starkaste argumentet mot EMU. Detta
argument framfordes tidigt av EMU-motstdndaren Nils Lund-
gren, som varnade for en avfolkning av Norrland om en chock
skulle drabba skogsindustrin. Numera har jag modifierat min
instillning ndgot, och mitt resonemang kan delas upp i tre delar:

) For det forsta har flyttningen och rorligheten ater 6kat i
Sverige. Ungefdr 2 procent av den totala befolkningen flyttar
varje ar mellan olika lan i Sverige. Flyttningarna har
trendmdssigt 6kat i volym i stort sett de senaste 20 aren,
fran 1,7 procent till 2,1 procent — men de har dnnu inte kom-
mit upp till rekordnivan fran 1970 — 2,7 procent.*

) For det andra servi successivt ett helt fordndrat bebyggelse-
monster. En vdsentligt storre del av befolkningen kommer
att bo ndra storre tatorter och ha mojlighet till pendling eller
yrkesbyte. Arbetsmarknaderna kommer att bli storre. Ratt
uttryckt kommer bruksorterna att vara déda — inte som bo-
stadsomraden, men de kommer att vara begrdnsade
arbetsmarknader.

TAMS.



) For det tredje kommer allt fler att ha langre utbildning, och
med langre utbildning sé vidgas mojligheten attta jobb inom
fler yrken.

Jag menar att man maste bedoma EMU och kraven pa rérlighet
utifrdn hur arbetsmarknaden ser ut i framtiden — inte utifrén
det gamla brukssamhillet. Fortfarande ir konsekvenserna for
skogslidnen storre vid stabiliseringspolitiska problem. Darfor ar
det av regionalpolitiska skl viktigt — ja, helt avgérande — med
starka finanspolitiska instrument, om Sverige ska gd med i
EMU. Det ar litt att forstd att norrlinningar dr mer tveksamma
in stockholmare till EMU.

Paverkar EMU inkomstférdelningen i ekonomin?

Ett EMU-medlemskap borde inte paverka fordelningen i eko-
nomin. Inkomstférdelningen bestims av skillnaden i produkti-
vitet mellan minniskor, av hur minga utbildade som finns i
ekonomin, av fackets styrka, av skattepolitiken, av transfere-
ringssystemen och av minniskors virderingar. Men indirekt kan
ett EMU-medlemskap ha effekter pa fordelningen om stabilise-
ringspolitiken misskots.

Nistan alla svenska ekonomer ir 6verens om att det tunga
argumentet mot EMU ir stabiliseringspolitiken. Det finns en
risk att EMU kan komma att innebira storre svingningar i kon-
junktur och arbetsloshet, vilket kan paverka sdvil tillvixt som
utrymmet for vilfiardspolitiken negativt. Stora variationer i till-
vixttakten, som Sverige haft, har visat sig leda till att man hal-
kar efter andra lander.

Fordelningen paverkas negativt om chocker fingas upp av
buffertar i form av flexibel sysselsittning, vilket drabbar dem
som har svag stillning p4 arbetsmarknaden. Férdelningspro-
blem med EMU uppstir om man inte kan parera stérningar i
ekonomin.
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Allokering eller tillvaxtpolitik

Det ir enligt min bedémning rimligt att havda att det sannolikt
skulle innebira en ndgot ligre genomsnittlig tillvaxttakt om vi
stir utanfér EMU. Effekten kommer antagligen att vara liten,
men pé lingre sikt kan det ge effekter i form av ett minskat ut-
rymme for privat och offentlig vilfird. En ndgot hogre tillvixt-
takt i EMU skulle alltsd ge storre mojligheter till en hégre niva
pé vilfirden, jamfort med om vi stod utanfor. Tillvixtargumen-
tet skulle séledes tala for EMU. Skilet dr framst den 6kade spe-
cialisering som okad utrikeshandel skapar.

Det ir frimst fyra faktorer som bidrar till ekonomisk till-
vaxt:

) Internationell handel och 6ppenhet mot omvdrlden.
 Ekonomisk stabilitet.

» Utbildning.

) Investeringar i anldaggningar.

Handeln mellan linder begrinsas av de hinder som finns vid na-
tionsgrinserna, och en gemensam valuta innebir ett bort-
tagande av handelshinder. Det blir littare att handla i och med
att valutarisken forsvinner for handeln inom EMU-omrédet.
Det blir dessutom littare att jimfora priser mellan olika linder i
och med att de ar uttryckta i en gemensam valuta. Det bidrar i
sin tur till 6kad konkurrens och 6kad handel. Ett medlemskap i
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EMU o6kar alltsa utrikeshandeln, vilket dr sirskilt viktigt for sma
utrikeshandelsberoende nationer som Sverige.

Tidigare uppskattningar av kostnader for valutavixling och
valutasikring med 6vriga EU-ldnder uppgér till 0,2 procent av
BNP. Till detta ska liggas kostnader for valutahantering inom
foretagen som enligt EU-kommissionen uppgar till 0,1 procent
av BNP.12

Det vanliga argumentet ir att prisjamforelser bli littare for
konsumenten. Men det ar ganska liten del av vir konsumtion
som vi handlar utomlands eller som vi klarar att jamfora med
omvirlden. Det som blir intressant for privatkonsumtion ir till
exempel bilar och vitvaror. For oss som konsumenter ir det vik-
tiga om EMU gor de stora inkopsféretagen som Konsum och
ICA effektivare.

Karolina Ekholm hivdar i uppsatsen "EMU och handel”,
som tar sin grund i en sammanstillning av ett stort antal veten-
skapliga uppsatser, att en gemensam valuta kan leda till flera
10-tals procents 6kning av handeln.'® Hon refererar till en farsk
uppsats som hivdar att euron under perioden 1999-2001 bi-
drog till en 6kning av den internationella handeln med 19 pro-
cent.

Grinser och valutor ir alltsd fortfarande effektiva barridrer
—bade f6r konsumenter och fér producenter — sa slutsatsen att
EMU kommer att gynna handeln och tillvixten stir nog pa en
ganska siker grund. Men hur mycket ir svirt att veta.

Det ir svart att tro pa en 6kning av handeln med ett par 10-
tals procent pa grund av ett EMU-medlemskap. Den enskilda
konsumenten kan ju inte tro att han sjilv kommer att kopa s&
mycket mer utomlands med en gemensam valuta. Dirfor més-
te man hitta andra forklaringar.

12 Flam (2003).
13 Ekholm (2003).
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Vertikal integration

I den enkla handelsteorin sker handel mellan linder som har
olika naturtillgdngar eller férdelar med att tillverka olika varor,
till exempel skogsprodukterinorra Europa och gronsaker i s6d-
ra Europa. 1800-tals ekonomen David Ricardo var en av dem
som utformade den s3 kallade handelsteorin; han skrev bland
annat om handel mellan England och Portugal, dir England sél-
de tyg och importerade vin.

Men allt mer av ekonomi och handel sker mellan foretag i
niraliggande regioner som producerar ungefiar samma produk-
ter, vilket benamns vertikal integration. Med detta avses att fore-
tagen inom samma bransch blir allt mer specialiserade och be-
roende av varandra. Olika led av tillverkningskedjan forliggs i
olika linder. Svensk plat med tyska tillsatser exporteras till
Tyskland, kommer tillbaka till Sverige som komponenter, sitts
kanske in en svensk motor, exporteras till Frankrike och dyker
slutligen upp i bilhandeln i Siffle. En vara kan ha passerat sam-
ma grins flera gdnger.

Men denna specialisering i ekonomin, och att en vara tillver-
kas i flera linder, 4r ndgot kunden inte ser. Man ir dirfor inte
medveten om de effekter en valutaunion har p4 handeln.

Det ir inte heller sa att Tyskland ir specialiserat pa bilar och
Sverige bara gor likemedel, utan bade Tyskland och Sverige till-
verkar bade likemedel och bilar. Specialisering tycks allstd inte
gd mot en likemedelsregion och en bilregion i Europa. Om mer
av ekonomin blir vertikalt specialiserad understédjer det mer
gemensamma konjunkturrorelser.

Aktuell forskning hivdar att det finns vetenskapliga beligg
for att dven sma transaktionskostnader i handeln kan f3 stora ef-
fekter pa handelsvolymerna i situationer med vertikal integra-
tion. Nir varor som ofta passerar gransen och méste prissittas i
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olika valutor, 4r deti sig en kostnad utdver vixelkursrisken. En
enhetlig valuta underlittar siledes samarbete eller specialise-
ring mellan foretag inom samma bransch.

En penningekonomi ir effektivare in en bytesekonomi. Vi
byter med pengar och inte med varor. Varfor skulle denna effekt
upphora vid grinsen frigar provaktivt Hans Genberg for att
tydliggora hur effektivt det ir med en valuta. '

Uppdelning av marknaderna

Ytterligare ett argument dr den marknadssegmentering som
underlittas av olika valutor.'> Marknadssegmentering innebir
att en vara som siljs i olika lander till olika pris forsvarar konkur-
rensen. Foretagen vill vara prissittare, det vill sdga ta ut det pris
som gar att ta ut p4 varje marknad, och utgér da ofta inte fran
produktionskostnaden. Fretagen vill ju halla uppe sina vinster
genom att forhindra for mycket konkurrens. Miljoregler, etable-
ringshinder och vixelkursvariationer ir exempel pé hur kon-
kurrens motverkas.

Variationer i vixelkursen dr faktiskt en "hjilp” for en produ-
cent for att sitta olika pris i olika linder for samma produkt.
Om ett foretag siljer jeans i Berlin och London, och pundet
samtidigt dr hogt virderat, s& kommer foretaget att sitta ett
hogre pris i London in i Berlin. Det naturliga vore att de olika
priserna p4 jeansen skulle utldsa en parallell import, men varia-
tioner i vaxelkurser gor att kunden far svérare att veta vad jean-
sen kostar i andra europeiska stider.

Négra exempel:

) Pa Finlandsbatarna var det stora variationer i priset pa en
limpa Marlboro nar priset sattes i finska mark och svenska

14 Genberg (2003).
15 Friberg och Ganslandt (2003).
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kronor. Fast cigarettlimpan var vdsentligt billigare i den ena
valutan vaxlade kunderna inte in pengar och kdpte i den bil-
ligare valutan.

) Om man jamfor 133 markesprodukter sa ar prisspridningen i
Sverige 10—30 procent mellan olika butiker. | USA, som ar
geografiskt stort, &r den 30—40 procent, medan den ar hela
50—-60 procent mellan EU-landerna Sverige, Tyskland, Frank-
rike och Storbritannien.

) Det dr lattare att jamfora priser mellan butiker som ligger nara
varandra. Men ett lands gréns, eller snarare valuta, kan skapa
avstand dven mellan butiker som ligger ndra varandra men
pa var sin sida om en gréns. Nar man till exempel jamfor
priserna pa bada sidor gransen mellan Kanada och USA &r
variationen sa stor att gransen i sig betyder lika mycket som
400 mil.

En slutsats ar att EU inte dr en marknad utan bestar av nationel-
la marknader, och att det finns en betydande méojlighet att
minska prisskillnaderna inom EU. Framfé6rallt kan produktio-
nen bli effektivare genom att den integreras mellan linderna.
Konkurrensen kan 6ka, och dirmed effektiviteten.

Dollarberoendet ar stort

Cirka 40 procent av den svenska exporten gér till EMU-omr3-
det. Om Sverige 4r med i EMU skulle en dollarférsvagning mot
euron innebira att Sveriges konkurrenskraft gentemot dollar-
lainderna forsimras pétagligt. Detta skulle vara mirkbart for
skogsindustrin, gruvindustrin, stilindustrin, bilindustrin och te-
lekomindustrin.
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Exportandelar ar 2002

60

50+

40+

30|

20+

10

EMU EMU + EMU + USA, Norge, Ovriga
Danmark Danmark + Stor-
10 kandidat- brittanien
lander

Killa: SCB samt egna berikningar.

EMU-omrédet utgér bara en del av underlaget for svensk utri-
keshandel, men om EMU utvidgas med Polen, Ungern, Baltlin-
derna och Tjeckien med flera s kommer det nya EMU-omr4-
det omfatta 50 procent av Sveriges export. D4 har vi i EMU-
omrédet inkluderat Danmark. (Observera att Danmarks valuta
ir knuten till euro och dirmed riknas in i den andra och tredje
EMU-stapeln ovan). Kandidatlinderna kommer dessutom att
vixa snabbt framéver och bli viktigare som exportmarknader.

Men hur starkt ar handelsargumentet?

En valutaunion innebir att det blir littare att handla inom
EMU. Men det giller bara den knappa 40 procent av utrikes-
handeln som gér till EMU-omridet. Utrikeshandeln med
EMU-omrédet kanske kommer att ¢ka till cirka 50 procent av
den totala exporten i och med 6stutvidgningen. Men inom
dverskadlig tid kommer en stor del av var handel att vara relate-
rad till linder utanf6r — sirskilt som Storbritannien och Norge
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stdr utanfér EMU. Danmark kanske ocksa fortsitter med en
egen valuta.

Eftersom Sverige redan ir visentligt mer exportorienterat
dn andra lander, s3 dr vinsterna av EMU mindre. Det giller ock-
s& for att var handel 4r mindre orienterad mot EMU-omradet.
A andra sidan ir vi som litet exportberoende land mycket bero-
ende av specialiseringen for att nd ekonomisk effektivitet.

Ett annat problem 4r hur man miter utrikeshandeln.
Sverige ir ett av de mest utrikeshandelsberoende linderna i
virlden, och vi har en liten och 6ppen ekonomi. Ar 2002 var ex-
porten 6ver 53 procent av BNP, vilket kan jaimfcéras med Tysk-
lands 36 procent och Storbritanniens 34 procent. Vissa lander
har dock annu storre utrikeshandel — uppemot 100 procent av
BNP. Det beror delvis p4 att minga linder har betydande tran-
sithandel. Nederlinderna som utgor en port mot virlden for
delar av Europa, ir ett sddant exempel.

Aven om utrikeshandeln r éver 50 procent av BNP i
Sverige s innebir det inte att 50 procent av allt som produce-
ras gér till export — snarare cirka 25 procent av produktionen.
En stor del av exporten bestir nimligen av iterexport av impor-
terade varor.

Aven vid flytande vixelkurs har det skett en dramatisk 6k-
ning av utrikeshandeln i Sverige. Som andel av BNP har den
fran 1990 o6kat fran 30 procent till éver 50 procent av BNP
2002. Detta giller ocksé fér andra linder som haft en dramatisk
exportokning. Exportokningen verkar iterspegla den vixande
integrationen inom branscherna.!¢

Trovirdiga ekonomiprofessorer som Hans Genberg och
Harry Flam tror, efter sina genomgangar, starkt pa de nya forsk-
ningsresultat som visar stora effekter p& utrikeshandeln av en
gemensam valuta.

16 Ecowin.
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Okad utrikeshandel bor ge effekt pd den ekonomiska till-
vixten men denna effekt ir dock inte vad jag vet bevisad, fast
den ar hogst trolig. Man har inte heller vigt in effekterna av en
eventuell instabilitet p& grund av nackdelar med stort och icke
perfekt valutaomride och de stabiliseringsproblem vi kommer
att diskutera lingre fram."”

Hur paverkas rantan?

Rintan dr den ersittning som den som lanar pengar far betala
till den som lanar ut pengarna. Den linga rintan i Sverige dr nu
cirka 4,5 procent. Samtidigt ir inflationen cirka 2 procent, vil-
ket innebir att realrintan, det vill siga den nominella rintan
minus inflationen, ir cirka 2,5 procent.

Det ir viktigt att komma ihg vilken rinta man jimfér med,
och det ir alltid den reala rantan som ar den intressanta. Om
den nominella rintan ir en halv procent hégre i Sverige, men
det svenska inflationsmaélet dr en halv procent hogre, sa skulle
ett EMU-medlemskap inte innebira ndgon ligre realrinta for
Sverige. Den nominella rintan styrs siledes av inflationstakten.

Men vad bestimmer d4 realrintan? I realrintan ingar ersitt-
ning for att l&ngivarna tar en risk nir de lanar ut pengar. Real-
rintan 18g under bérjan av 1990-talet pad 5-6 procent, medan
den nu ligger pa cirka 3 procent. Realrintan ir ett pris pa spa-
rande och 14n. Om det dr ménga fler som vill 1&na 4n som vill
spara, sé stiger priset — alltsé realrintan. Rintar aterspeglar ock-
sa risken for inflation och for férindringar i vixelkursen.

Rdntan pd en statsobligation — olika komponenter
Den som l&nar ut pengar genom att képa en obligation vill veta

vilken avkastning obligationen ger. Statspappers och bostads-

17 Hir behandlar jag inte miljoproblem som uppstér vid 6kad specialisering. Europa har
uppenbara problem med transporter och dess miljépéverkan och tringseln i Osterrike och
Tyskland ir t ex pafallande.
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obligationernas virde beror ocksa pé férindringen i avkast-
ningen. Om den reala avkastningen minskar genom att infla-
tionstakten stiger, s sjunker obligationens virde — hur mycket
beror bland annat pa hur lang tid det ir kvar tills den ska l6sas
in.

Antag att det finns en evig obligation pd 2 000 miljarder
kronor (i runda tal motsvarar det statsskulden plus bostadsobli-
gationerna) och att den ger en arlig avkastning pa 4 procent re-
alt. Vid en 6verraskande inflationsékning frén 2 till 4 procent s3
skulle virdet pa obligationen sjunka med 1 000 miljarder kro-
nor.

Det ir obegripligt mycket pengar, men det motsvarar cirka
sex ménaders produktion i Sverige, det vill siga allt arbete som
utfors under ett halvir. Nu ir inte obligationer eviga utan stats-
skulden ligger pa en 16ptid p& under tre &r. Men det indikerar
ind3 vilka enorma virdeforluster som uppstir om det sker f6r-
indringariinflation eller vixelkurs.

En del av obligationerna gs av personer utanfor Sverige. Vid
risk fér 6kad inflation i Sverige kommer de omedelbart att silja
sina svenska obligationer och dirmed bidra till ett valutaut-
fléde. Vixelkursen kommer diarmed kraftigt att forsvagas. Syf-
tet med detta exempel ir att visa vilka starka drivkrafter det
finns foér kapitalmarknaden att 6verge virdepapper och "fly”
fran ett land vars stabilitet de inte litar pa. Vad jag vill visa ar s&-
ledes att realrintan kan bli ligre innanfér EMU, for att en del av
vixelkursrisken upphor.

I borjan skrev jag att det finns kostnader badde med att vara
innanfor och att vara utanfér EMU. Hur kommer det d3 att bli
med rintan p3 lingre sikt?

Vi kan jamfora med Finland som ir en granne som gétt in i
EMU. Finland har, liksom vi, genomfért en politik som fatt ned
inflationen. Men hur 4r det med Danmarks rinteskillnad mot
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D-marken? Jo, Danmark har en fast vixelkurs mot euron och
har alltsd forbundit sig att féra samma ekonomiska politik som
EMU-omradet.

Hir ska jag jamf6ra rinteskillnad (mé&nadssnitt) under peri-
oden januari 19909 till april 2003, allts under den period som
Finland varit med i EMU. En sidan jimf6relse visar att skillnad-
en mellan Tyskland och Sverige var 0,3, for Finland 0,2 och foér
Danmark 0,3 procentenheter. Under april 2003 var rinteskill-
naden till Tyskland 0,5 procentenheter for Sverige, 0,1 for Fin-
land och 0,3 fér Danmark.

Det var bara nir den svenska kronan kraftigt forstirktes un-
der IT- och telekom-"boomen” som den svenska rinteskillna-
den gentemot Tyskland 18g under den finska.

Réanteskillnad mot Tysklands tioariga ranta, procentenheter

Procent
2,5
2,0 - Sverige
Finland
= Danmark
1,5 1

1,0

0,5

O —HLLL VTN LUy}
[ [ [ [ v I [ [

0.5 - 96 97 98 99 00 o1 02 03

Killa: Ecowin samt egna berikningar.
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De flesta dr mest intresserade av bostadsrintan. Det ir inte s&
litt som de flesta kanske hoppas. Den styrs av realrintan, efter-
som de som lanar ut till bostider méste finansiera detta genom
egna l4n. Realrintan styrs av inflation och vixelkursrisk. (Den
péverkas ocks4 av likviditeten pd marknaden f6r virdepapper.)
Men hur bostadsrintorna kommer att utvecklas p4 sikt beror
ocks4 pa konkurrensen mellan bostadsl&neinstituten, och den-
na bor rimligen 6ka niar EU blir ett gemensamt valutaomréde.

I skrivande stund, slutet av maj 2003, uppger Nordea att den
fasta tvdariga villardntan i Sverige ir 4,5 procent, i Finland 3,3
procent, i Danmark, 3,2 och i Norge 5,5-5,6 procent (Norge
har ettarig respektive tredrig rinta).'s

Nu dr det inte s& enkelt att jamfora utan man maste ocksa ta
hinsyn till inflationen i varje land och till hur effektiv konkur-
rensen ir pé varje marknad.

I tabellen p4 nista sida visas att villarintorna skiljer sig rela-
tivt mycket mellan de nordiska linderna. EMU-landet Finland
och "niastan” EMU-landet Danmark har klart ligre nominella
bostadsrintor dn Sverige och Norge. Och nir man tar hinsyn
till inflationen — KPI — for att fa fram den reala rintan visar det
sig att Sverige har klart hogst villarinta. Detta beror i huvudsak
pé att den svenska obligations- och styrrintan ir hégre. Om
dessa sinks vid ett EMU-medlemskap ir det troligt att ocksd

villarantorna kommer att sjunka.

18 Killa: Nordea, Jérgen Appelgren.
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Rantor 2003

5-arig Real Real Real 5-arig
Villa- Styr-  obligations- KPI villa- styr-  obligations-
rdnta ranta ranta 2003 rdnta rdnta ranta
Danmark 3,2 2,8 3,4 2,7 0,5 0,1 0,7
Finland 3,3 2,6 3,1 1,8 1,5 0,8 1,2
Norge 5,5 5,7 4,8 3,5 1,9 2,1 1,2
Sverige 4,5 3,8 3,9 2,0 2,5 1,8 1,9

Killa: Ecowin, Nordea samt egna berikningar.

Att EMU-omrédet har ligre nominella rintor hinger samman
med den pressade situationen i Tyskland som just nu héller nere
EMU-rintorna. Men riktningen ir klar: EMU innebir ligre rin-
tor.

Viixelkursrisk

Den reala rintan innehéller flera komponenter, varav en ir in-
flationsrisk och en annan ir just vixelkursrisk. Men vixelkur-
sen och rintan svinger p4 ett sitt som inte kan forklaras av for-
indringar i forvintningar av inflationen eller den ekonomiska
utvecklingen i allminhet. Detta visas i diagrammet p& nista
sida, dir kronan, den nyzeelindska dollarn och den australiska
dollarn uppvisar en liknande utveckling mot US-dollarn, sir-
skilt sedan mitten av 1990-talet — detta trots att den ekonomis-
ka utvecklingen i linderna varit olika.
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Vaxelkurs gentemot dollar hos ett antal valutor

Index 100 = 1980
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—— Nya Zeeland
220 - - Sverige
— Australien
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Killa: Ecowin samt egna berikningar.

Att Sverige just nu inte utsitts for kapitalrorelserna som upp-
levs som negativa och orsakar svingningar i kronan beror p4 att
Sverige har investerat i att skapa ett trovirdigt inflationsmal ge-
nom en ldng period av hég arbetsloshet och en oberoende riks-
bank. Kapitalmarknaden forutsitter att inflationen kommer att
fortsitta att ligga nira 2 procent, vilket ligger naira EMUs infla-
tion. Sverige har idag ett 6verskott i de offentliga finanserna och
ett relativt tydligt regelverk kring finanspolitiken.

Vid valutastérningar kommer erfarenhetsmaissigt de minsta
valutorna att utsittas fér mest storningar eller variationer. De
stora valutorna uppfattas som tillflyktsvalutor med minst risk
for variationer. Det finns férdelar med att ha en egen valuta,
men det ir inte utan kostnad. Variationer i kronkursen kriver
allts3 en rinteskillnad som kompensation fér att hilla svenska
kronor.
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Utlandsskulden

En annan faktor ir den svenska nationens utlandsskuld. Ut-
landsskulden skapas av att ett land har underskott i bytesbalan-
sen och detta underskott maste man 14na till, vilket bygger upp
en skuld. Att Sverige har utlandsskuld innebir att vi ber "utlin-
ningar” ha skuldférbindelser gentemot Sverige. Det goér de mot
att de far betalt i rinta

Finns ingen utlandsskuld finns det alltsd firre svenska stats-
obligationer som 4gs av utldnningar, och kapitalrérelserna blir
lugnare och riskpremien sjunker. Den svenska utlandsskulden
var under krisaren cirka 40 procent av BNP (800 miljarder kro-
nor.) Nu amorteras den svenska utlandsskulden och ir nere i 24
procent av BNP (550 miljarder kronor). Sverige kommer under
négra &r till att ha ett 6verskott i bytesbalansen och dirmed
fortsitta att minska utlandsskulden. !

Demografin och realrintan

Nir den svenska ekonomin utsitts for stora forandringar 6kar
trycket pa kronan. En av de f3 sikra prognoserna foljer av de-
mografin. Sverige har nu ett sparandedverskott gentemot om-
virlden till f6ljd av att efterkrigsgenerationen sparar infor sin
pension. Denna stora befolkningsgrupp kommer, nir de blir
pensionirer, att minska sitt sparande och ¢ka sin konsumtion,
vilket innebir ett negativt sparande gentemot omvirlden. Fi-
nansdepartementets prognos siger att Sverige under flera de-
cennier, med borjan om cirka tio &r, kommer att ha underskott
och diarmed ater 6ka utlandsuppléningen. Det innebir att kro-
nan kommer att utsittas for storre tryck dn idag eftersom ut-
landsskulden ater borjar vixa.?’

19 Riksbanken.
20 Budgetpropositionen &r 2002.
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Slutsats

Slutsatsen ir att Sverige utanfér EMU bor £ betala nagon eller
négra tiondels procentenheter hogre realrinta, och under tider
av finansiell oro i virlden sannolikt ocksd mer, om ekonomin
vinder till bytesbalansunderskott.

Har detta ndgon betydelse? Ja, realrintan paverkar fordel-
ningen mellan arbete och kapital. Den som har kapital vinner,
och den som maéste 1dna forlorar. Eftersom l6ntagarna vill ha
jobb méste de acceptera nigot ligre reallon om foretagen méste
finansiera investeringar till en hogre realridnta. Det beror pa att
den internationella kapitalmarknaden "sitter” vinstkraven. Ar
realrintan hogre méaste 16ntagarna acceptera den hégre rintan
och sinka sina lonekrav. Annars investerar inte foretagen och
jobben férsvinner ur landet.

Bade den som l4nar for att bo (den som bor i hyresritt pa-
verkas ocksa av rintan) och léntagaren vinner pé lagre realran-
ta, och det ir littare for en ekonomi att vixa om realrintan ir
l3g. Men villadgaren ir ocksa 16ntagare, och den sinkta rintan
maste darfor stillas mot de stabiliseringspolitiska riskerna.

Jag anser inte att det dr seridst att stoppa in ett par tiondelar
ldgre rinta i en ekonomisk modell och uttala sig om tillvixttak-
ten pa lingre sikt, men ridntan fir inda ses som ett klart ja-argu-
ment.

EMU ger tillvaxt

Min egen slutsats dr att EMU har en klar tillvixteffekt. EMU
innebir mer handel, vilket gynnar tillvixten — dven om vi inte
kan siga hur mycket. Tillvixteffekten ar antagligen liten, och
0,1 procentenheter hit eller dit kan lata forsumbart. Men fak-
tum ir att mycket sma arliga skillnader far stor effekt p& den
samlade produktionen pé lang sikt, och darmed ocksa pa skat-
teinkomsterna.
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Som exempel kan vi se hur stor skillnaden i BNP blir pa 18ng
sikt med tv4 olika tillvixttakter.

L4t oss anta att det skiljer 0,1 procentenheter i tillvixttakt
beroende pa om vi dr med eller utanfér EMU. Tabellen nedan
visar att en procent mindre i tillvixttakt per &r (2,9 jimfort
med 3,0) efter 50 &r ger 416 miljarder kronor ligre BNP, det vill
siga 208 miljarder kronor mindre i skatteinkomster (med 50
procents skatteuttag).

Den hogre tillvixttakten giller dock endast under forutsitt-
ning att det inte intriffar ndgra storningar till f6ljd av ett EMU-
medlemskap.

Vad gor 0,1 procent skillnad i tillvaxttakt pa 50 ar? 1 ooo miljarder

kronor
3 procent 2,9 procent Skatt
tillvaxt per ar tillvaxt per ar Skillnad 50 %
oar | 2 000
50 ar 8768 8352 416 208

Nu siger jag inte att vi férlorar sd mycket i vilfird om vi inte gir
med i EMU.

Man maéste tinka s att om Sverige hamnar p4 en langsiktig
négot ligre tillvixtbana s& kommer Sverige inte fortsitta p4 den
banan i 50 ar. For da dyker istillet andra ekonomiska och poli-
tiska krafter upp som bidrar till att Sverige dtervinder till den
hogre tillvixtbanan. Det kan vara snilla eller elaka krafter men
lika lite som jag tror p4 méjligheten att ha en avvikande infla-
tion s8 tror jag att Sverige kan "vilja” en 1g tillvixtbana.
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Stabiliseringspolitiken

STABILISERINGSPOLITIKENS UPPGIFT 4r att se till s att resurserna i
ekonomin: arbetskraften och kapitalet utnyttjas. De instrument
staten anvinder for att uppna detta ir skatter och utgifter samt
penningpolitiken, det vill siga rintan och vixelkursen.

Kortrintan styrs av riksbanken medan den linga rintan
"styrs” av kapitalmarknaden. Vixelkursen styrs av Riksbanken
men ocksd av kapitalmarknaden samt av konjunkturutveck-
lingen i Sverige i férhéllande till omvirlden.

Jag kommer att borja med att behandla kapitalmarknaden
och visa pé att penningpolitik, finanspolitik och marknaderna
bide samagerar och motverkar varandra. En valutaunion inne-
bir nya villkor i och med att kapitalmarknaden delvis "18ses in”,
penningpolitiken bortfaller som instrument men finanspoliti-

ken kan bli mer kraftfull.

Kapitalmarknadens 6kade paverkan

En grundliggande faktor i samhillsekonomin har rubbat balan-
sen i ekonomin jimfért med perioden med fast vixelkurs fore
1980-talet. Det som intriffat r att kapitalmarknaderna fatt en
starkare paverkan sedan de avreglerades under 1980-talet.

Omsittningen pd valutamarknaden har nistan hundra-
dubblats de senaste 30 dren. Den totala omsittningen pa de fi-
nansiella marknaderna ir idag 60-70 ginger stérre dn omsitt-
ningen pa varumarknaderna.?!

21 Eklund (2003).
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Inget ensamt land kan, vid fast vixelkurs, lingre virja sig
mot valutardrelser om landet for en avvikande eller ekonomisk
politik som inte ar ldngsiktigt uthallig. Med avvikande politik
menas hir en politik som forssker uppné full sysselsittning
utan att ta hinsyn till inflationen. Valutarérelsernas effekter pa
ekonomier har vi sett i Mexico, Argentina och Sydostasien,
samt p& nirmare hill, i Sverige under 1990-talet.

Finansmarknaderna ir for starka for att Sverige vid en ensi-
dig fast vixelkurs, ska kunna fora en politik med hogre inflation.
Det ledde i Sverige i borjan av 1990-talet fram till en "riks-
banksrinta” pd 500 procent. Vi har provat den vigen och sett
att det inte gick.

Min bedémning ar att Sverige tvingas ha ungefir samma in-
flation som andra linder, och dirmed samma nominella l6ne-
okningstakt, forutsatt att vi har samma produktivitet. Hur
mycket sysselsittning eller realléner som skapas av detta beror
p4 hur vil vi utformat det ekonomiska systemet och pa balan-
sen mellan arbetsgivare och lontagare.

[ valet mellan ja och nej till EMU ska man vara medveten
om att Sverige inte har frihet att vilja en pétagligt annorlunda
ekonomisk politik an den som fors i Europa, vare sigi eller utan-
for EMU. Sverige kan dock fora en politik for full sysselsittning
forutsatt att 16nebildningen fungerar bittre dn i EMU. Léne-
bildningen maéste vara bittre, for att Sverige har hogre ambitio-
ner nir det giller sysselsittning och vilfird.

De som placerar pengar pa finansmarknaderna agerar inte
politiskt utan i egenintresse. Om valutan sjunker eller inflatio-
nen stiger, s& sjunker ocks8 virdet pa obligationer.

Kapitalmarknaden stiller dirfér krav pd hur ett land ska
skota sin ekonomi. Kapitalmarknaden avskyr till exempel langa
perioder med stora budgetunderskott. Kapitalmarknaden tol-
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kar forvintningar om 6kade underskott som forvintningar om
okad inflation, vilket sin tur driver upp rintan.

EMU minskar beroendet av kapitalmarknaden
- pa gott och ont

Fordelen med att vara med i en valutaunion ir att kapitalmark-
nadens bestraffande eller disciplinerande makt blir svagare.
Men oavsett om vi ir med i EMU eller inte ir det omojligt att
langsiktigt ha hogre inflation eller stora underskott. Det ar dire-
mot littare att ha hog inflation och stora underskott i budgeten
vid medlemskap i en valutaunion eftersom kaptalmarknadens
bestraffande makt minskat genom medlemskap i EMU.

En minskad makt for kapitalmarknaden 6ver den ekonomis-
ka politiken ir enligt min mening ett av de viktigaste argumen-
ten for EMU.

EMU ir, vilket de flesta nog inte tror, ett mer kravldst system
— men bara p3 kort sikt. Den europeiska centralbanken ir en
"prispolis” som 6vervakar hela Europa, men den klarar inte att
ha "koll” pa hela Europa hela tiden. Méjligheten f6r kapital-
marknaden att vara elaka busar och disciplinera ekonomin
minskar. Varje enskild nation kan darfor — i hignet av den ge-
mensamma valutan — 3 storre "frihet”. Kapitalmarknaden kan
inte p4 samma sitt bestraffa ett land

Ett problem med ett EMU-medlemskap ar att Sverige kom-
mer att kunna straffas av kapitalmarknaderna utan att ha for-
dndrat vér politik. Eftersom vi 4r i en valutaunion med andra
linder kommer deras upptridande dven att paverka oss. En va-
lutaunion utsitter oss for risken att drabbas av andra linders
politikmisslyckanden.
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Politiska systemet skyr ekonomiska risker

Som ni kanske minns s talade Goran Persson om de flinande fi-
nansvalparna, for att visa vilken makt kapitalmarknaden har
over smé nationalstater. [ hans bok "Den som ir satt i skuld dr
icke fri” star foljande att lisa:?2

"Négot mer férnedrande @n att behova std i New York och
forklara svensk ekonomi och de svenska vilfardssystemen for
25-30-4riga flinande finansvalpar, det finns inte f6r en svensk
politiker. Atminstone inte for en socialdemokrat.”

Vidare konstaterade Goran Persson att vi "méste se till att
komma ur vart skuldberoende s snart som majligt”.

Uttalandet stirker tesen att det politiska systemet verkligen
ir beniget att prioritera nettosaldot framfor allt annat dven
med de begrinsningar det innebir for statens mojlighet att sti-
mulera ekonomin.

Lana kan man gora for att stimulera sysselsittningen — det dr
viktigt for var tillvixt pa sikt. Att [ana till konsumtion ir dire-
mot inte héllbart.?

Det finns stora spanningar inom EMU

Det finns stora problem med valutaunioner i och med att det
finns 3 optimala valutaomraden, det vill siga ekonomiska regi-
oner som har samma behov av forstirkning eller férsvagning av
vixelkursen for att resurserna i regionen (arbetskraft och kapi-
tal) ska vara fullt nyttjade.

USA, med ett dominerande sprik och hog rorlighet, dr inte
ett optimalt valutaomrade. Det finns stora skillnader i arbets-
loshet mellan olika delar av USA. Samma sak giller Sverige.

22 Persson (1997, 5.100).

? [dag bokfors dock manga investeringar, i till exempel IT och humankapital, som
konsumtion.
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Med skogsindustri i norr och tjinsteproduktion i Milardalen
skulle vi kanske behéva tva olika valutor.

Sverige har visentligt hogre ambitioner dn de flesta EMU-
linder for sysselsittningen — 80 procent sysselsittningsgrad som
ma&l mot 70 procent som mali EMU. Och om Sverige har myck-
et hoga ambitioner nir det giller sysselsittning kravs det myck-
et stor nationell handlingsfrihet — stérre 4n i 6vriga EMU. Att
Sverige har hogre ambitioner motiverar ocks3 att vi vidtar sir-
skilda insatser for att n full sysselsattning. Vi maste ha bittre
l6nebildning, bittre statsfinanser, bittre arbetsmarknadspolitik,
mer utbildning och sa vidare fér att havda viramali EMU.

Att euroomradet blir ett stort omrade, med en rad ekono-
mier pa olika utvecklingsnivier, talar for en hog grad av natio-
nell handlingsfrihet och regler for finanspolitiken som inte ir
for stela. Men det talar ocksa for att EMU méste férandras.

I svensk l6nebildning ir det vil kint att inflation skapas ge-
nom att den konkurrensutsatta sektorn har hogre produktivitet
an den icke konkurrensutsatta sektorn, men att denna sektor
ocksd sitter normen for 16neutvecklingen pd hemmamarkna-
den. Ar produktivitetsokningen 2,5 procent i industrin och in-
flationsmalet 2 procent, sd kommer l6nerna att 6ka med 4,5
procent i industrin. Och som ett resultat av rittvisenormer pa
arbetsmarknaden (fackliga avtal) och som f6ljd av marknads-
krafter (det behovs arbetskraft till servicesektorn) kommer 16-
nerna ocksé i den skyddade sektorn att 6ka lika mycket, trots
ldgre produktivitet. Skillnader i produktivitet mellan sektorer
pressar dirmed upp inflationstakten.

Det finnsi EU en rad snabbvixande linder, alltsa linder som
har en snabb 6kning av produktiviteten i sin industri. Detta far
tvd effekter:

48 ‘ STABILISERINGSPOLITIKEN



) For det forsta att det &r riskabelt med ett lagt inflationsmal.
Om hela EMU-omradet ska ha 2 procents inflation maste in-
flationen i lander med liten skillnad i produktivitet mellan
sina inhemska sektorer ha mycket lag inflation, till exempel
maste Tyskland ha en inflation kring 1 procent i genomsnitt
med nuvarande 15 ldnderi EMU.? Med 21 ldnder, ddr manga
arnya snabbvaxande och relativt stora ldander som till exem-
pel Ungern och Polen, sa kraver det att lander med g pro-
duktivitet har en inflation ndra noll.

Slutsatsen &r att inflationsmalet kan vara alldeles for lagt
satt, om flera nya ekonomier ska slappas in i EMU.

) For det andra behovs en hog grad av nationell ekonomisk
politisk handlingsfrihet for ett land som gar in i EMU efter-
som det finns viss grad av osdkerhet i ett EMU i fordndring.
Nya medlemmar kan dndra framtida villkor i EMU. Man vet
saledes inte vilken ekonomisk milj6 det &ri EMU om tio ar.

Spéanningar inom EMU ér ett argument mot EMU. De visar att
det inte ir ett sirskilt effektivt valutaomrade och att politiken
styr mer an ekonomiskt tinkande. Och dven om en fériandring
kan vintas av EMUs regelverk, s3 ir det ett argument for att
vinta och se.

Tyskland och EMU

Nir jag var i Berlin i mitten av maj, féddes insikten att Tyskland
just dr exemplet pa problemet med EMU.

Tyskland har de hogsta 16nekostnaderna i virlden. Om ar-
betslosheten dr hég, sa kan det bero p3 att efterfrigan ir for 13g,
pd strukturella problem i ekonomin eller pa att lonekost-

% Sinn och Reutter (2001).
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naderna ir for hoga. Det kan ocksi vara en kombination av alla
tre sakerna.

Arbetslosheten i Tyskland stiger och narmar sig 10 procent,
medan inflationen ar cirka 1 procent. Den langa rintan (10-ars-
rintan) dr 4,3 procent mot 4,9 procent i Sverige. Budget-
underskottet var —3,7 procent 2002 och beriknas bli 3,3 pro-
centiar.

Det visar att efterfrigan ir 13g, men samtidigt ir realrintan
hogre 4n i Sverige. Tyskland har en inflation som ir cirka 1 pro-
cent ligre dn i Sverige for 2002, medan skillnaden i rinta bara ir
0,6 procent.

Man kan dra tre slutsatser av detta:

1. EMUs penningpolitik dr inte alls avstdmd mot Tysklands
behov. Facken dr missnéjda, eftersom de anser att ECB inte
belonar deras aterhallsamhet i [6nerna. Tvartom innebarden
laga inflationen att realrdntan stiger. Den hogre rantan i
ekonomin hallertillbaka investeringsefterfragan. | de expan-
siva ldnderna, till exempel Spanien och Irland, dr ddremot
realrdntan lag.

Tyskland har inte nagon egen valuta vars vdrde genom
marknadsmekanismen anpassas till ekonomins behov
(deprecieras, det vill sdga sjunker i varde). Det betyder att
priset pa produktionen inte sanks via vaxelkursen, utan man
maste ga igenom en real depreciering for att fa upp syssel-
sattningen. Detta innebdr att de tyska priserna och lonerna
maste 6ka mindre dn i omvarlden, for att stdrka tysk industris
konkurrenskraft och 6ka exporten och ddarmed efterfragan.

2. Tysklands situation, liksom Nederlandernas, visar hur illa
stabilitetspakten fungerar for lander som har en svag eko-
nomisk utveckling och som darfor far stigande arbetsloshet
och underskott i budgeten.
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Om ekonomin praglas av for lag efterfragan ar det naturligt
med keynesianska atgarder som att sanka skatterna eller 6ka
utgifterna. Men Tyskland ligger pa 3 procents underskott, sa
den grop Tyskland gravde at Italien har man nu sjalv fallit i.
Tysklands finansminister kravde ju att inget land skulle fa
ha hogre underskott an 3 procent, for att férhindra att lan-
derna i EMU langsiktigt underbalanserar budgeten och ska-
par inflation.

Tyskarna ville inte l[ana ut D-markens trovardighet vad galler
prisstabilitet gratis. Nu kan den tyska regeringen inte an-
vdnda budgeten for att expandera efterfragan, utan den
”madste” hoja lontagarnas avgifter for de sociala forsdkring-
arna, vilket tar ned efterfragan. Nar en regering skari valfards-
programmen uppstar en osakerhet hos hushallen som leder
till hdg sparkvot och att konsumtionen inte tar fart.

Slutsatsen dr att stabilitetspakten var en politisk konstruk-
tion —inte en ekonomisk — dven om det gar att motivera dess
konstruktion med ekonomisk teori.

Vidiskuterade fragan pa FinansdepartementetiBerlin. En av-
delningschef, som varit med och férhandlat fram stabilitets-
pakten, ansag att denna skulle behdva kompletteras med na-
gon form av nationellt stabilitetsmal. Nu efter bildandet kan
vi konstatera att EMU-ldndernas ekonomiska utveckling avvi-
ker merfranvarandra dn nagon hade kunnat férutse.

Penningpolitiken, det vill sdga vaxelkurs och rdnta, dr inte
avpassad till varje land. Det kradvs rejdla finanspolitiska musk-
ler, det vill sdga Overskott i goda tider, for att undvika att
hamnaiden situation som bade Tyskland och Nederlanderna
befinner sig i, med hogt kostnadslage och underskott nara
3-procentsgransen.
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3. EMU é&ringet optimalt valutaomrade, men det dr inte heller
Tyskland. Berlin har en arbetsloshet pa dver 15 procent, och
flera stdder i fore detta Osttyskland har en arbetsloshet pd
cirka 20 procent. Det finns stora regionala skillnader. Detta
visar att det behdvs bade nationell struktur- och efter-
fragepolitik.

Den tyska staten kan inte lana for att expandera utgifterna
utan begransas av de kriterier som foljer av stabilitetspak-
ten. Tyskland har inte heller samma utbyggda arbetsmark-
nadspolitik som Sverige varfor kritik framférs mot ”stelheter”
i arbetsmarknaden.

Visst finns det strukturella problem i Tyskland. Nar den euro-
peiska kommissionen rankar ldnder efter strukturella indi-
kationer - till exempel sysselsattning, ekonomiska reformer,
miljo, forskning och innovation — sa kommer Sverige forst
med drygt 35 podng. Tyskland aterfinns i mitten med cirka
20 podng.*

Det ir en lang och smirtsam vig for Tyskland att dterstilla en
ekonomisk balans med hjilp av strukturreformer och langsam
sinkning av I6nekostnaderna. Tink om de hade haft en stabili-
tetsreserv (buffertfond) och startat med ett éverskott pd 2,5

procent!

EMU &r en ”mjukare” organisation

EMU ir inte, som manga tror, en stramare regim — atminstone
inte om man har synsittet att det beh6vs en buse eller polis-
funktion for att undvika hog arbetsloshet.? Lonebildningen
forsvagas vid en anslutning till EMU. Det beror p4 att en cen-
tralbank pé avstdnd har ldgre signaleffekt och mindre trovirdig-

B Virpropositionen ar 2003.
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het vad giller bestraffning #n vad en nationell riksbank har. Den
europeiska centralbanken, ECB, ska normera 16nebildningen
inom ett omréde avgrinsat av Finland, Grekland, Portugal och
Irland.

Riksdagen har nu delegerat till Riksbanken att sjilvstindigt
ansvara for prisstabiliteten. Riksbanken kan sitta ett mal for
den nationella prisutvecklingen och genomféra olika &tgirder
for att bevara prisstabilitet. Vid ett EMU-intride sker detta i en
gemensam centralbank. Det innebir att en nation kan avvika
fran en Europagemensam prisutveckling under flera &r utan att
4 penningpolitiska signaler om att den ekonomiska kursen ir
fel. Detta ar ett argument mot EMU.

Svaga varningssignaler vid ”fast vdxelkurs”

Det finns ett samband mellan 16nedkningstakt och sysselsatt-
ning, men sambandet ar svagt. Det ar faktiskt ett problem. Ska-
let ar foljande:

Okar l6nerna med totalt 10 procent mer 4n i omvirlden si
minskar sysselsittningen med 2 procent mer in i omvirlden.
Det verkar mattligt, men det kan ge allvarliga konsekvenser ge-
nom underskott i statens finanser och i affirerna med omvirl-
den. Processen ir ldangsam, och det finns ingen tydlig varnings-
signal som féranleder atgirder.

Det allvarliga dr att processen ir lika [angsam at andra héllet.
Ar l6neckningstakten 1 procent mindre varje r 4n i omvirlden
—till exempel 3 i stillet f6r 4 procent —sé tar det tio 4r att kom-
ma tillbaka till det ursprungliga laget for sysselsattningen, det
vill siga hoja sysselsittningen med 2 procent. Detta giller for-
utsatt att det inte gér att justera vixelkursen, och det kan man
inte i en valutaunion.

26 Med buse menas nigon som kan bestraffa lénebildarna om 16nebildningen ger fér héga
l6nedkningar.
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Hir ska jag redogora for kostnadsligets forindring mellan
tre linder. D4 spelar utvecklingen av vixelkurserna stor roll. L&t
oss aterigen ta Tyskland som exempel:

Kostnaden per producerad enhet (unit labour cost) i indu-
strin riknat i nationell valuta — alltsd med hinsyn till vixelkur-
sen — har minskat med 13 procent i Sverige mellan 1990 och
2001, medan den har 6kat med 18 procent i Tyskland. Tyskland
har férlorat 18 procent i konkurrenskraft mot USA och hela 35
procent mot Sverige, vars valuta férsvagats.

Den minnesgode kommer ihig liget kring 1989-1992, med
en dvervirderad svensk krona och konsekvenser for vinster och
investeringar samt for sysselsittning. P4 en kostnadskris foljer
kraven att avreglera arbetsmarknaden, och arbetsgivarna far da
moijlighet att sitta dagordningen.

Det enda botemedlet (fransett arbetsloshet — men det ir
mer symptom dn medicin) vid ett for hogt kostnadslige i en va-
lutaunion ir att genomfora en intern devalvering, det vill siga
att sinka arbetsgivaravgiften, och att finansiera det genom att
hoéja momsen. Denna operation syftar till att sinka foretagens
lonekostnad och minska hushallens kopkraft, det vill siga att
aterstilla foretagens vinst till nivan fore kostnadsokningen.

En kostnadskris vid ett EMU-medlemskap kommer att leda
till sinkta arbetsgivaravgifter och héjd moms men ocks3 till en
omprovning av olika valfirdsforméner for att "bittre discipline-
ra” léntagarna och forhindra framtida kostnadskriser.

Sverige har behovt devalveringsinstrumentet

Det absolut starkaste argumentet mot EMU ir att Sverige fyra
gidnger under min livstid har hamnat i ekonomiska ligen som
kravt devalveringar eller att den fasta vixelkursen 6vergivits —
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1949,1976-1977, 1981-1982 samt 1992.2 Men om vi 6vergar
till en gemensam europeisk valuta kommer det inte lingre g
att ratta till kostnadskriser med kronférsvagningar.

Det "naturliga” sittet att undvika kostnadskriser ir att hélla
en jamn och hog arbetslgshet. Om de arbetslésa aktivt soker ar-
bete s héller de nere inflationen. Men denna metod medf6r en
betydande uppoffring. Bara att hoja sysselsittningen fran 78 till
80 procent ger ytterligare 30 miljarder kronor om 4ret i inkom-
ster till staten. Men en politik for full sysselsittning riskerar att
leda till 6verhettning — det ir en del av priset for att ligga nira
grinsen for full sysselsittning.

Jag nimnde tidigare att Sverige har hégre ambitioner nir
det giller sysselsittning in omvirlden. Hogre sysselsittning le-
der ofta till hégre 16nekostnadsckningar.

Det finns sannolikt ocks3 ett langsiktigt utbyte mellan ar-
betsloshet och inflation. Den svenska kostnadsckningstakten
har minskat pétagligt, men den ligger fortfarande en halv pro-
centenhet 6ver EMU-linderna. Lénedkningstakten i Sverige ar
nu ungefir 4 procent, medan den i EMU-omradet ir cirka 3,5
procent. Trots detta fungerar den svenska arbetsmarknaden pé-
tagligt bittre &n EMUs. Ar 2002 hade vi ligre inflation och en
betydligt ligre arbetsloshet. For att ssmmanfatta, s maste den
nominella l6nedkningstakten ner en halv procentenhet om
Sverige gr med i EMU.

Det saknas hos arbetsgivarna, och ocks3 mellan I6ntagarnas
organisationer, ett samfoérstind om ett gemensamt ansvar for
att halla tillbaka kostnadsokningen. Ménga privata och offentli-
ga arbetsgivare har till exempel nollavtal, det vill siga inga cen-
tralt dverenskomna 16nedkningar, vilket oméijliggor en effektiv
kontroll &ver kostnadsutvecklingen eftersom lonerna sitts lo-
kalt. Ocks8 vid rorlig vixelkurs 4r detta ett problem.

271992 var forvisso ingen devalvering men vil ett 6vergivande av den fasta vixelkursen.
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Vad som skrimmer ir att Sverige skulle upprepa 1980-ta-
lets misstag med &verhettning och 16neinflation som leder till
arbetsléshet i EMU, eftersom det dr betydligt svérare att hante-
ra kostnadskriser utan en nationell valuta. Idag fungerar den
svenska l6nebildningen nigot s nir tillfredsstillande.

EMU for en mer restriktiv penningpolitik in den svenska,
norska eller brittiska, utifrin det sitt som ECB formulerar infla-
tionsmalet. Det svenska mailet ir ett punktmal omgirdat av ett
intervall, medan ECB har ett tak for inflationen. ECBs infla-
tionsmal siger att inflationen fr vara hogst 2 procent, och man
har nyligen sagt att man ska ligga strax under detta mal. Det
innebir att inflationsmalet 4r ligre 4n det svenska malet. Det ar
ett onodigt strikt inflationsmal.

Att EMU har ett mer restriktivt inflationsmal innebir att
det krivs ndgra tiondelar hogre arbetsloshet for att halla infla-
tionen pd samma nivé som i EMU-omradet, eller att den svens-
ka l6ne- och prisbildningen forbittras.

EMU-ldndernas konjunkturer har blivit mer lika

Ett av de viktigaste argumenten mot EMU ir att EMU inte ar
ett effektivt valutaomrdde med gemensamma konjunkturrorel-
ser och att Sveriges konjunktur inte passar med 6vriga EMU-
omridets. Men analysen kan inte bara vara statisk utan den
maste ta hinsyn till férindringar. Man maéste gdra en prognos
6ver om Sveriges konjunktur kommer att bli mer lik 6vriga Eu-
ropas.

I en uppsats av John Hassler visas att EMU-lindernas kon-
junkturrorelser blivit patagligt mer lika, det vill siga att EMU
blir ett mer enhetligt ekonomiskt omrade. De svenska konjunk-
turrorelserna, som visas i diagrammet nedan, uppvisar ocksé en
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trend liknande den i eurolinderna, men trenden ir mycket sva-
gare.”®

I Sverige finns det tvd mycket avvikande perioder — dels ut-
vecklingen under 1970-talet nir Sverige forsokte fora en avvi-
kande ekonomisk politik, dels borjan av 1990-talet. Min slutsats
ir att Sveriges konjunkturrérelser 13ngsamt harmoniseras med
EMUs och att ECBs penningpolitik innu inte passar Sverige.

Svensk konjunkturasymmetri i férhallande till EMUs fyra stora
lander*

Procent
3,5 7

3,0

2,5

1,5
1,0 o

0,5

o

63 65 67 69 71 73 75 77 79 81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 o1

*Absolutvardet av avvikelsen mellan konjunkturindex i Sverige och
genomsnittet for de fyra stora EMU-landerna.

Killa: Hassler (2003).

Ska Sverige g med i EMU fordras dirfor en stark nationell fi-
nanspolitik som kan hantera ligen dir Sveriges konjunkturer
avviker fran Europas.

28 Hassler (2003).
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Innebdr EMU-medlemskapet hogre skatt?

LO och socialdemokraterna vill ha ett storre dverskott i de of-
fentliga finanserna — 2,5 procent i stillet for dagens 2 procent.
Det handlar i grunden om att antingen konsumera mindre nu
eller mindre i framtiden, och ingen vettig person siger att vi ska
sluta spara och investera mindre nu, for att omedelbart konsu-
mera allt.

Oavsett om vi gr med i EMU eller inte, s3 vet vi sikert att
de offentliga utgifterna i Sverige kommer att belastas nir fler
blir dldre. Men eftersom EMU innebir att penningpolitiken
inte lingre tar hinsyn just till Sveriges behov riskerar statens
budget att belastas dn mer. Det ir darfor viktigt att det skapas
utrymme i de offentliga finanserna for att kunna hantera bide
stabiliseringspolitiken och den demografiska utvecklingen.

Fler dldre kommer att kosta uppemot 60 miljarder kronor
ytterligare per &r framover.? Det finns alltsa skal att fylla pé i
ladorna redan nu, s3 att Sverige har en buffert att bade klara fler
ildre och en eventuell djup ldgkonjunktur.

Men behovs hojda skatter for att klara hogre 6verskott? Nej,
inte alls.

) For det forsta — det finns, enligt regeringens kalkyler, utrymme
for ett storre dverskott om regeringen inte sdnker skatterna
fran dagens nivaer.

) For det andra — om sysselsdttningen stiger med 25 coo-
30 000 personer motsvarar det ett tillskott pa 10 miljarder
kronor om aret till den offentliga budgeten. De senaste aren
har sysselsattningen 6kat med Gver 200 000 personer, sa
det dr ett relativt mattligt krav.

2 Berikningar av socialdepartementet.
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Ett hojt 6verskottsmal innebir inte hogre skatt utan skatten
omférdelas éver tid. Det blir mer skatt nu, men ligre skatt nir
de demografiska pafrestningarna okar, eftersom ett hojt 6ver-
skott nu innebir att det behévs mindre skatt i framtiden. Jag an-
ser dirfor inte att ett EMU-medlemskap innebir hogre skatter.

Ett grundldggande argument for EMU

Mot slutet av arbetet med denna skrift stilldes jag infér den
grundliggande frigan: Ar det verkligen s att flytande vixel-
kurs, s& som det ir tinkt, justerar att efterfrigan och sysselsitt-
ningen i Sverige hélls p en jamn nivd? Detta ir nej-sigarnas
framsta ekonomiska argument.

Mina kollegor och jag har prévat det vanliga pastiendet att
flytande vixelkurs anpassar sig automatiskt till konjunktu-
ren.’® Vi studerar perioden med flytande vixelkurs, det vill siga
fran hosten 1992 till 2002 och jamfér industriproduktionens
och vixelkursens variation.

Det ir flera tidsperioder. Forst har vi en period med extrem
overvirdering av kronan. Efter november 1992, skrivs kronan
ned och industriproduktionen tar fart. Under dren 1995 och
1996 stirks kronan vid en mycket svag arbetsmarknad (massar-
betsloshet.) De flesta har nu glomt att nir konjunkturen for-
svagades under mitten av 1990-talet stirktes faktiskt kronan —
alltsa tvartemot det som manga tror eller vill att det ska fungera.
Men under dren 1997-2001, ir sambandet starkare. Vixelkur-
sen stirks fram till &r 2000 och forsvagas sedan efter IT-"boo-
men”. Men frén 2002 stirks kronan vid en mycket svag hemma-
marknad med stagnerande sysselsittning och stigande arbets-
loshet.

30 Jeanette Bergstrém och Lars Ernsiter.
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Svensk industriproduktion och véxelkurs

Fast pris, arlig forandring Index 100 = 1991
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Killa: Ecowin.

Men vad var det som bidrog till denna anpassning av kronan till
konjunkturen i Sverige?

De flesta tror att kronan paverkas av hur mycket vi exporte-
rar eller importerar. Wissén skriver att:!

"De senaste 20 dren har kapitalrorelsernas betydelse for
vixelkursen okat visentligt. Férandringarna i portféljsamman-
sittningen hos svenska eller utlindska férsikringsbolag, eller
virdepappersfonder, leder till att stora volymer valuta kops el-
ler siljs som resultat av att den forvintade avkastningen pa ak-
tier eller obligationer férindras. Det leder i sin tur till kast i va-
lutans virde. Kast som inte nddvindigtvis har ndgon bakgrund i
de reala produktionsférutsittningarna.”

Utbud och efterfrigan pa kronor bestims saledes av utrikes-
handeln men ocks4 av flodena pa kapitalmarknaden. Under IT-

31'Wissén (2003).
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bubblan stirktes kronan genom att Ericssonaktien kdptes av ut-
lindska aktieplacerare. Sedan f6ll Ericssonaktien och AP-fond-
erna kopte aktier utomlands, vilket bidrog till att den svenska
kronan forsvagades samtidigt som konjunkturen mattades av.

Det finns siledes ett starkt samband mellan valutardrelserna
och den internationella handeln i Ericssonaktien.3 Valuta-
strdmmar som styrs av omflyttning av aktier och obligationer ir
mangfalt stérre in de som féljer av handel med varor och tjins-
ter.

Vi har ocksd provat ett annat sitt att testa antagandet att
vixelkursen forsvagas nir Sveriges ekonomi gir simre in om-
virldens. Om man ser till Sveriges vixelkurs mot industrins
produktion i Sverige, relativt industriproduktionens fériandring
hos véra handelspartners (handelsvigt), si fir man inte heller
da ett klart samband som visar att vixelkursen motvarierar. Det
vill siga att kursen styrs av hur bra det gar fér svensk industri re-
lativt andra linders industrier.

LO-ekonomerna har under hela 1990-talet havdat att kapi-
talmarknaden har en starkt sjilvstindig kraft. Att begrinsa den-
na kraft dr ett skil for EMU-medlemskap.

Hir visar jag bara att det inte alls r sikert att valutan auto-
matiskt kommer att kompensera for en svagare svensk kon-
junktur. Jag siger inte att det kommer att vara sa i framtiden,
bara att det grundliggande antagandet som ménga utgar ifran,
bara under vissa perioder har infriats under de senaste tio iren.
Och i nuvarande svaga konjunktur s4 stirks kronan kraftigt mot
de linder vi handlar med.

Min slutsats dr foljande: Vi stir inte infor ett osikert och ett
sikert alternativ. Flytande vixelkurs ir inte i varje situation
riaddningen och ett sikert alternativ. Under flera ar nir Sveriges

32 Det framgér i Wissén (2003) att vixelkursen de senaste dren f5ljt Ericssonaktien.
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produktion behover efterfrigestimulans genom férsvagad vix-
elkurs s3 kan kronan forstirkas. Det innebir for det andra att
bade i och utanfér EMU finns det argument for politik som styr
konjunkturerna. Man kan inte lita p4 att marknaden lser pro-
blemen med att stabilisera ekonomin.
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EMU och demokratin

sjALva BesLUTET att g med i EMU ir formellt demokratiskt, om
medborgarna i demokratiska val bestimmer sig for att gd med i
EMU. EU i sig har haft en pétaglig positiv pdverkan pa demo-
kratins utveckling i Grekland, Portugal och Spanien och kom-
mer troligtvis att bidra till en demokratisering av kandidatlin-
derna i Osteuropa. Att slippa in fler linder i EU och EMU for-
stirker saledes de demokratiska krafterna i Osteuropa.

Att gd in i EMU ir att avhinda sig makt och frihet — ddrom
rdder ingen tvekan. Men samma sak giller nir man gér in i en
fackférening. Man avhinder sig viss frihet for att f3 annan styr-
ka. En uppenbar skillnad 4r dock att det ar betydligt svérare att
gd utur EMU i4n vad det ir att g ut ur facket, och man kan dven
avsitta ordféranden i fackférbundet, men vitsen med sjalvstin-
digheten for ECB-chefen ir att han inte ska kunna avsittas!

Men arbetssdittet ir ett problem. EMU och EU innebir en
delegering av befogenheter till en dverstatlig nivd utan motsva-
rande &verforing av ansvar till Europaparlamentet. Det politis-
ka ansvaret finns kvar hos det politiska systemet i varje unions-
land. Det finns siledes en avsedd atskillnad mellan ansvar och
befogenheteri EU-systemet.

Det finns ingen stark parlamentarisk makt pd EU-niva for
att halla kvar beslutsmakten hos de nationella parlamenten.

Ett vanligt argument mot EMU ir att samhallet blir mer
odemokratiskt och att ECB ir en teknokratisk centralbank pa
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avstidnd. Sverker Gustavsson, professor i statsvetenskap i Upp-
sala och EMU-motstindare, anser att det ir en:®

”..franvaro av demokratiskt ansvar, som utmirker styrning-
en av centralbanken. P4 svensk botten ir Riksbanken oberoen-
de pa ungefir samma sitt som vriga delar av forvaltningen.
Regeringen detaljstyr inga dmbetsverk. Lagstiftningen ger de
riktlinjer som behovs. S& 4r det ocksd med Riksbanken. Van-
skotsel kan korrigeras genom att lagen indras. P4 det europeiska
planet, diremot, ir lsningen total. Ett fordrag, som kriver ett
tjugotal signatirer utrustade med vetoritt, gar i praktiken inte
att forindra — alldeles sirskilt inte under det realistiska antagan-
det, att det rider stor virldsekonomisk oreda nir det blir aktu-
ellt.”

Ett EMU-medlemskap innebir delegering av makt till tek-
nokrater i centralbanken. De ska fatta ekonomiska beslut som
giller hela Europa. Det finns dock balanserande krafter. Inom
ramen for den s kallade makroekonomiska dialogen méoter
centralbanken EU-kommissionen, fack och arbetsgivare for
samtal om det ekonomiska liget och den ekonomiska politiken.
Det ir ett sitt att frimja ECBs 6ppenhet gentemot folkvalda
och arbetsmarknadens parter.

Men Europa ir stort. Europas regioner har ofta skild ekono-
misk utveckling, vilket kriver antingen starka finanspolitiska
resurser i varje land for att kompensera for bortfallet av makt
nir man centraliserar till Frankfurt eller ocks8 att EU far ekono-
miska resurser som kan omférdelas mellan linderna. Vid det se-
nare alternativet ska alltsd Europeiska kommissionen f3 en stor
"kassa” s att den kan utjimna efterfrigan mellan linderna.

3 Gustavsson (2003a).
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Den nationella politiken starks med EMU

Jaginvinder inte mot de komplikationer som Gustavsson redo-
visar. Men han underskattar méjligheterna for Sverige.

Min tolkning dr att EMU kan leda till 6kad demokrati i
Sverige i den bemirkelsen att inflytandet 6kat for de folkvalda.
For med fast vixelkurs gentemot de 6vriga EMU-linderna
kommer finanspolitiken att bli effektivare. (Det 4r ett grundlig-
gande antagande i lirobdckerna). Det beror p4 att en expansiv
finanspolitik idag — till exempel sinkta skatter eller hojda utgif-
ter for att stimulera efterfrdgan i ekonomin —leder till att vixel-
kursen forstirks. D3 forsvagas konkurrenskraften och efterfra-
gan minskar pa framfor allt industrins produkter. Det 4r den
ekonomiska lirobokens grundliaggande syn pé vixelkurser och
finanspolitik.

Ekonomisk stimulanspolitik, och den efterfrigan det inne-
bir, "spills” vid ett EMU-medlemskap inte bort genom att vix-
elkursen forstirks.

Den andra sidan av myntet dr samtidigt att finanspolitiken
blir det enda verktyget. Det ir inte som nu, nar statens budget
samt rintan och vixelkursen, kan justera resursutnyttjandet i
ekonomin. Det finns bara i statens budget.

Det innebir att politiken i Sverige kan komma att vitaliseras
— tvirtemot vad manga tror. Detta sker p4 tv4 sitt:

) For det forsta blir inflytandet mindre for en inhemsk tekno-
kratisk centralbank.

) For det andra blir inflytandet mindre f6r finansmarknaden.

Dirav foljer att riksdagen fir mer makt och finanspolitiken blir
kraftfullare. Det innebir samtidigt att finanspolitiken och stats-
budgeten blir mer sdrbar. I detta finns bide ett hot och en moj-
lighet, och det kriver att politikens beslutsformer stirks, att
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statsfinanserna ir vil konsoliderade och att beslutsreglerna
motverkar finanspolitisk kortsiktighet.

Hur det 6kade ansvaret for finanspolitiken kommer att han-
teras vid ett EMU-medlemskap vet dock inte viljarna, eftersom
regeringen innu inte lagt fram ndgon proposition om finans-
politiken i EMU. Viljaren vet inte heller hur till exempel folk-
partiet, centerpartiet eller kristdemokraterna stiller sig till en
langsiktig finanspolitik, utan man férvintas kdpa grisen i sack-
en. Viljarna vet alltsd inte hur partierna avser att samverka
kring nya spelregler for statens budget som kommer att bli in-
strumentet for att hantera de kriser som alltid uppstar.

EMU som tryckkokare

Om vi fortsitter med Sverker Gustavsson, s hivdar hanien ar-
tikel i Ekonomisk debatt att det dr tveksamt om det ir positivt
att avhinda sig det penningpolitiska verktyget. Han beskiver
ekonomin som en tryckkokare, och att rintan och vixelkursen
ar de sikerhetsventiler som reglerar trycket. Om trycket i eko-
nomin blir for hogt till f6ljd av hoga kostnader och samtidigt
hég arbetsléshet, kan inte rintan och vixelkursen litta pa
trycket.

En del foresprikar att man i stillet for att anvinda penning-
politik ska l3ta I6ntagarnas vilfiardsrittigheter variera eller att
arbetskraftens rorlighet ska 6ka. DNs ledarsida skriver till ex-
empel, i polemik mot LOs krav pé starkare finanspolitik, att:
"En 6kad arbetsloshet motverkas bittre genom flexibilitet och
rorlighet p& arbetsmarknaden 4n via riksdagsbeslut om tempo-
rirt sinkta arbetsgivaravgifter.” 3

Andra anser att EU méste ha en stor gemensam kassa som
fdngar behovet av anpassning och stimulerar olika delar av

3 Dagens Nyheter, 15 mars 2000.
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EMU-omradet. Ater andra menar att det dr nodvindigt att man
pd nationell nivd forstirker budgetsresurserna si att det ger
mojlighet att bedriva en flexibel politik.

Vi kan komma ih&g utvecklingen i Sverige under 1990-ta-
lets kris. D& genomférdes ett stoppaket for att fi ned inflatio-
nen, och en socialdemokratisk regering foreslog inskrankningar
i den fria strejkritten.

Direfter foljde en rad krispaket med nedskirningar i de so-
cialforsikringsfinansierade formanerna. Vi hade ett framlings-
fientligt parti pd hogerkanten efter 1991 4rs val och en drama-
tisk 6kning av viljarstodet 1998 for ett fore detta Moskvatroget
kommunistiskt parti. Enligt SVTs valundersdkning s& rostade
28 procent av de arbetsldsa pa vinsterpartiet. Den hoga arbets-
losheten och underskotten i statsfinanserna "tvingade fram” en
radikal bantning av valfardsstatens dtaganden.

Under Tysklands nuvarande kris har den tyska regeringen
lagt ett "reformprogram”, Agenda 2010, som syftar till att mins-
ka kostnaderna f6r de sociala trygghetssystemen. Tyska social-
demokrater stiller krav pd att foretag ska kunna gé under kol-
lektivavtalade I6ner.

Min slutsats ir att hog arbetsloshet och underskott i statsfi-
nanserna skapar en agenda for att urholka de sociala reformer-
na.

Gustavsson stiller fragan:3

"Vad ir ritt kombination av nationellt, mellanstatligt och
overstatligt for att undgé att de ingdende demokratierna frits
sonder inifrdn? Bundna av en centralt bestimd rinta och av fast
vixelkurs, men utan tillgdng till ndgon federal skatteutjamning,
méste linderna var for sig kunna hantera stridbara fackféren-
ingar, regioner och kommuner. Réstritten och strejkritten far

3 Gustavsson (2003b).

EMU OCH DEMOKRATIN ‘ 67



inte bli naggade i kanten. Inte heller fir politiken locka fram ir-
rationella missnojespartier.”

Mitt svar dr att om det inte finns sikerhetsventiler vare sig i
penningpolitiken eller i finanspolitiken, s& kan ekonomin ham-
na i ligen dir fortroendet for politiken dramatiskt minskar. Vi
har nyligen upplevt det.

Det ir darfor som LO slass for ett finanspolitiskt regelverk
och en ventil i form av en stabilitetsreserv och en sysselsitt-
ningsmarginal, samt kommunbuffert f6r att Sverige vid ett
EMU-medlemskap inte ska riskera att hamna i starkt omvand-
lingstryck, dir vilfirdssystemen kokas sénder i tryckkokaren.

Om det ska ske omfoérdelning av resurser éver grinserna i
EMU maéste det beslutas via majoritetsbeslut. Om man ska
kunna omférdela mellan linder, s3 beh6vs det en federal niva
for att detta ska vara legitimt. S& ir det i férbundsstater som
USA, Tyskland och Kanada.

Om EU {6r varje region ska kompensera nackdelen av att
rinta och vixelkursen faller bort, méiste andra regioner som
inte drabbas av samma stérning bidra med att féra 6ver pengar
till den drabbade regionen. Det méste finns en gemensam kassa.

"Normalt — om EU vore en forbundsstat som Forenta stater-
na eller Kanada — skulle 6verstaten forfoga éver tio a tjugo pro-
cent av skattekraften. I riktiga férbundsstater utjimnas pa det
sitt effekterna av att hela territoriet har samma rinta och vix-
elkurs. S4 ir inte fallet med EMU. Frinvaron av gemensamma
politiska virderingar p& europeisk nivé utesluter en storskalig
skatteutjimning. Budgeten utgér bara 1,27 procent (att jamfo-
ra med 40 a 50 procent inom varje land) av skatteunderlaget
och betalas genom medlemsavgift.

En federal beskattningsritt med en substantiell resursover-
foring fran de norra och vistra till de sédra och 6stra delarna av
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unionen ir en utopisk tanke. Ett forverkligande skulle kriva, att
minoriteten vore beredd att boja sig for majoriteten.”

EMU som en forening

Ettsitt att redogdra for problemstillningen ér foljande:

Forsok att se EMU som en forening. Du delegerar makt nir
du gér in i en férening och du férbinder dig att folja stadgarna.
Din frihet minskar dirigenom, men du avhinder dig denna fri-
het for att f3 ndgot annat i utbyte.

Man vill vara med i féreningar vars ledning man gillar. Men
vilka minniskor blir finansministrar och ordférande i finansut-
skottet i Sverige? Vilka minniskor blir centralbanksdirektorer i
Stockholm? Vilka blir det i Frankfurt? Ett av mina huvudargu-
ment for EMU ir att beroendet av finansmarknaderna minskar.
Minniskor pa finansmarknaden har ofta en mycket konservativ
syn pé samhillet. ECB ir en sluten centralbank och den har si-
kert samma virderingar som "pengadoktorerna” pd Wall Street
eller i Londons finanskvarter.

Men politiker kan jag vilja och utvirdera. S& dven om ECB
ir mindre "demokratiskt” an Sveriges riksbank s finns det for-
utsittningar att vilja mer kraftfulla politiker i Sverige.

Négra av foreningsdemokratins grundvalar dr att man méste
kunna begira uttride eller rosta bort ledningen. EMU ger lite
inflytande och tveksam mojlighet att trada ut ur féreningen.

Om man ska g med s& méste man f6rst undersoka rejalt om
det dr en bra férening. Jag ser stora fordelar, men jag ser ocksé
nackdelar. Darfor méste man bygga egna "reserver” s3 att man
har handlingsfrihet. Vira tyska kollegor nickar instimmande
nir vi redovisar vara forslag till finanspolitik — ja, sddana instru-
ment skulle de ocksa behova!

36 Gustavsson (2003a).
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Avslutning — utan slutsats

soMm JAG NAMNDE i borjan kan man utvirdera EMU-frigan utifrén
stabilisering, allokering (tillvixt) samt férdelning. Dirtill ska
man behandla politiska fragor, som till exempel demokrati och
mojligheten att sjilvstindigt vilja samhillssystem.

Det finns flera mycket goda tillvéixtskdl for EMU:

) Foretag och hushall kommer att fa ldagre véaxlingskostnader/
valutarisk.

) Handeln kommer att vdxa ndgot mer dan om Sverige star ut-
anfor EMU. Framfér allt sma och medelstora foretag far for-
delar genom att de blir mer integrerade med 6vriga Europa.

) Det ar framfor allt foretagen som tjanar pa EMU. En gemen-
sam valuta ger storre mojlighet till specialisering mellan fo-
retagen inom branschen.

) Den langa rantan kommer att bli nagon eller nagra tiondelar
lagre pa grund av att vaxelkursrisken med en liten valuta fal-
ler bort. Man kan rakna med att bolédnen blir nagot lagre,
men nuvarande stora skillnad hdanger samman med den
svaga ekonomiska utvecklingen i Tyskland. For ett genom-
snittligt villaldn pa 750 ooo kronor motsvarar en tiondels
procent 750 kronor om aret. Samhéllsekonomiskt &r det dock
den nagot lagre realrdntan som drviktig och det ar troligt att
det dr en langsiktig effekt.

Jag har visat att vixelkurssystem i huvudsak inte har med for-
delningspolitik att gora. Ett EMU-medlemskap innebir inte att
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Sverige behover dverge sina vilfiardspolitiska ambitioner. Det
ir sysselsittningen, skatteviljan och virderingarna — inte vixel-
kurssystem — som bestammer vilfirden.

Det ir inte heller sd att EMU tvingar fram enhetlighet.
EMU-omradet innehéller flera olika sociala system och arbets-
marknadsregimer. Det ir viljan att vara med i facket, acceptan-
sen for allas lika virde och medborgarnas deltagande i det poli-
tiska arbetet som formar samhillet — inte vixelkursen. Framti-
den ir inte 6desbestimd.

Ett argument som ofta fors fram av nej-sidan iar EMUs ef-
fekt pa demokratin. Man siger att Sverige inte kan ansluta sig till
EMU f{6r att ECB ar en odemokratisk centralbank och att det
finns risk for overstatlighet. Det ir sant att EU, och dven EMU,
ger okat inflytande for eurokrater, det vill siga tjinstemin i
Bryssel och Frankfurt, och till regeringstjansteman i varje land.

Det ar ocksd sant att ECB ir en sluten bank med ett tvek-
samt inflationsmal. Den hittills forda politiken imponerar pa fa
ekonomer. Lars E O Svensson, kanske en av de ledande forskar-
na om centralbanker, dr patagligt skarp i sin kritik av ECB men
lyfter upp den svenska Riksbanken liksom den brittiska som fo-
redome.’” Det finns en risk att makten i EMU-systemet for sent
inser att EMU radikalt maste forindras om det ska komma in
lander fran Osteuropa med en hogre inflationstakt. Det finns en
risk att reglerna i EMU-systemet inte efterlevs och att enskilda
linder for en politik som ger alltfér hog inflationstakt.

Idag maste ett ansdkarland uppfylla konvergenskriterierna
for att dverhuvudtaget f3 bli medlem i EMU. Vid anslutnings-
tillfallet kommer dirfér det nya EMU-landets ekonomi att
uppfylla kraven gillande inflationsniv. Diremot ir det osikert
om politisk patryckning ricker for att ett land ska uppritthélla
dessa nivder nir det vil blivit EMU-medlem.

37 Svensson (2003).
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Diremot finns det forutsittningar for att ett EMU-medlem-
skap kan 6ka betydelsen av den svenska finanspolitiken och dir-
med sitta riksdagen i centrum. Det kommer att minska bety-
delsen av finansmarknaderna och framférallt for den nationella
teknokratiska Riksbanken. Vill vi, s& kan politikens verknings-
krets 6ka med hjilp av EMU. Men det forutsitter att det svens-
ka politiska systemet vill ta vara pd méjligheten. Det ir dter ett
exempel p3 att ett relevant hdger- och vinsterperspektiv inte
kommer fram i EMU-kampanjerna.

De flesta ekonomer ir ense om att EMU kommer att 6ka
kraven p4 en langsiktig finanspolitik.® Ekonomers gemensam-
ma uppfattning ir att risken snarast ir kortsiktigheten i det po-
litiska systemet —inte EMU.

Frigan ir om viljarna vill ta chansen att skapa en starkare
riksdag. Partierna har i varje fall inte kommit med f6rslag om
hur den svenska politiken kan bli starkare efter ett ja till EMU.

For en del ja-anhingare dr argumentet att Sverige ska paver-
ka pd EU-niva. Det ir viktigt. Men det ar frimst de stora linder-
naiEuropa, som ocksd har vetoritt i FNs sikerhetsrdd (Storbri-
tannien och Frankrike), det ir samma linder som har stor armé
som kommer att dominera manga frigor. Sjalvfallet kommer
ocks3 den ekonomiska stormakten Tyskland fi ett avgérande in-
flytande. I viss m&n kommer ocksa Italien och Spanien att ha
patagligt inflytande i EU. Ett litet land kan ha inflytande om
man ir diplomatiskt smart och har bra foretridare. Men vi ir
trots allt bara 1/30 av ett nytt EMU.

Men vi 4r 8 andra sidan, som privatpersoner, med i ménga
foreningar dir vértinflytande ar mycket mindre. Vi dr med i for-
eningar som ir rimligt demokratiska och effektiva, som 6kar var
vilfird och som vi kan p&verka. Denna férening (EMU) skiljer
sig dock genom att det ir betydligt svirare att begira uttride.

38 Se exempelvis den sé kallade STEMU-utredningen SOU 2002:16.
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Foér nigra 4r sedan skapades, inom den nordiska arbetarrs-
relsens ram, idén att sitta sysselsittningen p& Europas dagord-
ning. Allan Larsson skrev rapporten Put Europe to Work. Sedan
skapades inom EUs ram dialogen om sysselsittningen och kra-
ven p4 halverad arbetsléshet. Det gar siledes ocksa fér sma na-
tioner att pdverka Europas dagordning.

Det handlar ocksé om behovet av nirhet till det europeiska
samhillet och den europeiska kulturen. Manga tycker att Brys-
sel paverkar oss for mycket. Jag menar att ett av de viktiga argu-
menten for ett ja till EMU ir att Sverige for sin egen skull inte
ska hélla sig borta frén de politiska allfartsvigarna. Det finns
mycket isolationism i linder som viljer utanforskapet.

Vi ska slidppa in yttre influenser och tvinga oss sjilva att ta
stillning, f6r vart eget samhailles skull. S& fornyas vart eget sam-
hille, s& forhindras inskriankthet och fordomar, sa vidgas det of-
fentliga samtalet.®

Mycket av diskussionen handlar om hur férutbestimt EMU
ar. Jag tillhor dem som menar att Sverige har ett ansvar f6r Eu-
ropa och f6r att forma det nya Europa. Jag menar ocks4 att Eu-
ropa ska ta ett stérre ansvar for virlden — inte kanske frimst
som en motvikt till USA, men for att tillsammans med FN bilda
en kraft for att skapa en sikrare virld. Det ir alltsd inte ett i for-
vig bestimt Europa vi ser (vilket dr en deterministisk syn). Det
ar inte till ett stelt Tyskland eller en fransk 6verhet som Sverige

3 Ja —jag har blivit starkt paverkad av de européer jag métt pa fackliga och politiska
konferenser. Vid middagsbord, vid nattliga samtal om krig och fred, under en rundvand-
ring i det antika Rom med en tysk kollega som vixte upp i Italien efter kriget, vid det inre
bordet pa en krog i Nyhavn dir Henning Olsen, dansk minister och sedermera talman,
forklarade att det med en landgrins till Tyskland bara tar timmar f6r stridsvagnar att
ockupera hela Danmark. D4 maste man tinka europeiskt och sikerhetspolitiskt.

Jag hobbyliser historia pa kvillarna — girna om Finlands historia. Vad vet finnarna om
EMU som inte vi vet, eftersom de gick in i EMU? Fér Finland fanns en 6nskan att snabbt
och tydligt bli en del av Europa. Det var nirheten till Ryssland som skapade behovet av
storre nirhet till centrala Europa.
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ska ansluta sig. Det ir ett nytt Europa — fritt frén andra virlds-
krigets efterslipande bojor. Det ir Baltstaterna, Polen, Ungern,
Tjeckoslovakien, Spanien och Portugal.

Nu 4r virlden annorlunda. Och svenskar kan fortsitta att
vara alliansfria och annorlunda.

Den sista, och fér mig mycket centrala punkten, ir stabilise-
ringspolitikens problem — om méijligheten att fora en politik for
full sysselscittning. Sverige har hogre sysselsittningsambitioner
in EU. Det innebir krav p& mer instrument for att nd den hogre
sysselsittningsnivén, givet det inflationsmél som finns.

Sveriges handel ligger till merparten utanfor EMU-omré-
det. Konjunkturrorelserna har visserligen bérjat harmonisera
ndgot mer. Men produktionens struktur avviker fréin EMU-om-
radets genom till exempel mer skogsindustri. Det sker en viss
konvergens sé att Sveriges ekonomi mer liknar snittet i Europa.

Den penningpolitiska disciplineringen av 16nebildningen i
form av ECB ir svagare genom att ECB finns p4 avstind. ECB
kommer i ett utvidgat EMU inte att ta hiansyn till storningar
som enbart drabbar Sverige.

Vi har under min livstid haft fyra kostnadskriser som krivt
vixelkurskorrigeringar. Detta kommer med en EMU-anslut-
ning inte lingre att vara méijligt. Parternas gemensamma ansvar
for kostnadsutvecklingen ir inte tillrickligt stabil, dven om
l6nebildningen nu 4r i ndgorlunda balans. Kostnadsutveckling-
en ir ndgra tiondelar 6ver vad som krivs i EMU.

EMU innebir uppenbara stabiliseringspolitiska risker. Men
det gar att skapa en finanspolitisk regim som fullt kompenserar
for riskerna med ett EMU-medlemskap. LO och socialdemo-
kraterna ar 6verens till nio tiondelar om hur detta kan goras.
(LO har i en rad skrifter belyst problemet och redovisat hur en
sddan politik kan trygga jobben i EMU.)
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Det behovs beslutsregler som ser till att resurser lagras i la-
dorna i goda tider s8 att det finns resurser i simre tider. Mycket
viktigt r att regeringen ar 6verens med dtminstone folkpartiet
och kristdemokraterna om ett hojt 6verskott i de offentliga fi-
nanserna. Dessutom krivs marginaler for att klara a-kassa och
jobb under utgiftstaken i simre tider och ett ekonomiskt rad
som kan fungera som buse i 16nebildningen.*°

Vad som ir sirskilt kinsligt dr att det regelverk som behovs
kring finanspolitiken inte har forankring 6ver blockgrinserna.
Vi vet inte om en folkpartiledd regering kommer att avveckla
arbetsmarknadspolitiken vid ett EMU-medlemskap. Vi vet inte
om man kommer att bygga beslutsregler som gor att finanspoli-
tiken blir tillrickligt stark, oavsett vilka partier som sitter i re-
geringen.

Om det blir ett ja s& krivs det en stor politisk enighet om
reglerna kring finanspolitiken.

Det gr att klara jobben i EMU, men det kommer att krivas
samforstind mellan parterna pé arbetsmarknaden och mellan
de politiska partierna.

Det dr viktigt att se att vixelkursen inte snillt styrs av den
svenska konjunkturen utan att den ocksé styrs av kapitalrorel-
serna. Det finns inte alls ndgon garanti f6r att vixelkursen auto-
matiskt justerar for konjunkturen. Detta fér manga nej-sigare
viktiga argument bygger p& en underskattning av kapitalmark-
nadens kraft. Det 4r siledes inte alls sikert att vixelkursen kom-
mer att hjilpa till att motverka en 6kning av arbetslosheten.
Min bedémning ar att det beh6vs en stark finanspolitik dven vid
ett nej till EMU.*!

40Dessa idéer finns att tillgd pd www.lo.se/loekonom/.

41 Enligt ekonomisk standardteori ir en finanspolitisk expansion vid flytande vixelkurs
verkningslos pd grund av att vixelkursen motverkar den tinkta effekten. Eftersom
vixelkursen som beskrivits ovan inte linge styrs enbart av de reala forhallandena i
ekonomin kan denna syn p4 finanspolitikens effekt vid flytande vixelkurs ifragasittas.
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Ytterligare en faktor dr att statsfinanserna om cirka 20 ar be-
lastas hart nir det blir fler dldre. En 6kad reservering av statliga
medel ar nédvindig av demografiska skil, for att klara syssel-
sittning och for att rittvisare férdela bérdan mellan generatio-
nerna. Detta giller oavsett om vi ir med i EMU eller inte.

Det finns goda politiska argument for EMU. Sverige méste
vara en del av Europa, och Europa méste ta sitt ansvar for virl-
dens ekonomi och dess politiska stabilitet. Det finns starka ar-
gument for och starka argument emot. Man maéste vikta och
vaga.

Min virdering

Vad jag siger till slut ar att tillvixtargumenten talar klart for
EMU. Det finns klara stabiliseringspolitiska risker, men dessa
gér att hantera om riksdagen f6ljer LOs och partiets skiss for fi-
nanspolitiken. Férdelningsproblemet har huvudsakligen inte
med EMU att gora. De politiska argumenten ir inte objektiva,
och dir 4r min information inte mer vird 4n nigon annans.

Finns det hoger och vanster i EMU-fragan?

Vad ir da vinster och hoger i EMU-frigan? Finns det ndgot sé-
dant? Nej, jag havdar att frigan om ett EMU-medlemskap inte
ir en vinster- eller hogerfraga. Det viktiga dr hur man stirker
demokratin och politiken.

De som rostar pd borgerliga partier argumenterar for att
EMU bidrar till 6kad rationalitet och att Sverige inte ska avskar-
ma sig frdn omvirlden. Men det finns borgerliga krafter mot
EMU som ser risker for foretagen vid fast vixelkurs. Det finns
manga borgerliga som upplever att EMU bara ir regleringar
och byrakrati. En del unga nyliberala moderater ir till exempel
starka EMU-motstindare medan moderaternas, kristdemokra-
ternas och folkpartiets ledningar ir for EMU.
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Traditionell vinster i Sverige ser EMU som hot mot vil-
fardsstaten och som ett nyliberalt projekt. EMU beskrivs av en
del frin vinster som en arbetsléshetsunion, medan andra vin-
sterkrafter ser mojligheten att utveckla EMU till en motvikt
mot USA-imperialismen. Ytterligare andra ser EU och EMU
som en motkraft mot de stora féretagen.

Sta utanfor och vilja en egen politik?

Alla ekonomer ir éverens om att det pd kort sikt finns ett utby-
tesforhéllande mellan arbetsldshet och inflation. Ska man pres-
sa ned inflationen, s4 stiger arbetslésheten. Men ekonomer ir
diremot inte helt 6verens om att det finns ett ldngsiktigt utby-
tesforhallande mellan arbetsloshet och inflation.

Ett skil for att std utanfor EMU, som man dtminstone fér
ndgra minuter bor prova, ir en alternativ avvigning mellan ar-
betslshet och inflation. Det ar inte sakert att ett inflationsmal
pa hogst 2 procent ir den klokaste avvigningen. Det finns dven
ekonomiska skil for att vilja ett hogre inflationsmal - till exem-
pel 2,5 procent eller 3 procent.*?

For tio &r sedan jobbade jag tillsammans med bland annat
Allan Larsson och Ingela Thalén i den socialdemokratiska riks-
dagsgruppen. Mitt rdd till Allan Larsson var: ”Sitt f6ljande mal
for den ekonomiska politiken. -3+3+3. Alltsa 3 procents arbets-
loshet, 3 procents inflation och 3 procents tillvixt.” Mélet for
inflationen blev sedan 2 procent och arbetslésheten ligger pa 4
procent.

Erfarenheten for lander som forsoker fora en avvikande sta-
biliseringspolitik dr inte goda. Sverige kan fora en avvikande po-

2] savil USA som Sverige anses detta optimala lige ligga mellan 2 och 4 procent. Det
innebir att Riksbankens inflationsmél p& 2 procent, och in mer ECBs mal pa hogst 2
procent, ligger under den optimala punkten. Om Sverige ligger under den optimala
punkten innebir det att nationen forlorar bide méjlig sysselsittning och méjlig tillvixt. Se
Ackerlof, Dickens och Perry (2000) samt Lundborg och Sacklén (2001).
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litik nir det giller vilfirdsambitioner, men sannolikt inte, i en
oppen virld med starka kapitalrérelser, ha en avvikande infla-
tionstakt. Sverige och Frankrike misslyckades under 1980-talet
att féra en i grunden mer expansiv politik in omvirlden. Tysk-
land héll sig till 18g inflation och USA lade om till bestimd
inflationsbekimpning 1979.

Om man tror att det gér att forma en radikalt annorlunda
politik utanfér EMU, och att denna kan vara uthillig trots att
den avviker frdn omvirldens, finns det skal att rosta nej och sat-
sa pa ett rejilt och reellt politikalternativ. A och O blir d& sam-
forstind pé arbetsmarknaden kring 16nebildningen och strikt-
heten i den finanspolitiska regimen. Négot sddant ser jag inte i
sikte.

Ingen ansvarig "politikmakare” vigar rekommendera att
man hojer inflationsmalet. Siger vi att vi onskar héja mélet nu,
sa reser det nimligen en friga hos kapitalmarknaden om det, i
framtiden, kan hdojas dn mer. Varfor inte till 3,5 procent? Det
finns stora risker med en sddan politik.

Det finns en bra metafor att komma ihdg: Politik ska inte
grundas pa ny forskning. Ny forskning ir det rinnande vattnet i
bicken. Politiken ska grundas pé det vatten som finns i dam-
men, dir ny kunskap blandas med gammal forskning.*

Man kan séledes inte 13ta forskningen om optimal inflation,
ett par forskningsrapporter, ligga till grund for ett beslut om hu-
ruvida Sverige ska gd med i EMU eller inte. A andra sidan ar det
mirkligt att siga nej till EMU och dnd4 i huvudsak féra samma
ekonomiska politik som EMU-landerna.

Det dr viktigt att ta stillning och résta. Och EMU och Euro-
pa irinte 6desbestimt. Det gir att paverka.

4 Det giller ocks3 forskning som siger att valutaunioner ir bra fér utrikeshandeln och
underforstétt tillvixten.

78 ‘AVSLUTNING - UTAN SLUTSATS



Kallor

Ackerlof, G; Dickens, W och Perry, G (2000) "Near-rational Wage
and Price Setting and the Long Run Phillips Curve”. Brookings Pa-
pers on Economic Activity 1.

Ekholm, Karolina (2003) "EMU och handel”. Dérfér Euron — tio
ekonomer om den gemensamma valutan. Ekerlids forlag.

Eklund, Klas (2003) "Euro bittre in rorlig krona”. Déirfor Euron —
tio ekonomer om den gemensamma valutan. Ekerlids forlag.

Esping-Andersen, Gosta (1999) "Social Foundations of Postindu-
strial Economies”. Oxford University Press.

Flam, Harry (2003) "Handel och medlemskap i EMU”. Ekono-
misk debatt nummer 4, 2003.

Friberg, Richard och Ganslandt, Mattias (2003) "Leder euron till
ldgre priser?”. Ddrfor Euron — tio ekonomer om den gemensamma va-
lutan. Ekerlids forlag.

Genberg, Hans (2003) "De reala effekterna av en monetér union
och argumenten for en 6vergéng till euron”. Dérfor Euron — tio eko-
nomer om den gemensamma valutan. Ekerlids forlag.

Gustavsson, Sverker (2003a) "Dyrkan av Géran Persson ricker
inte”. Artikel i Uppsala Nya Tidning 030219.

Gustavsson, Sverker (2003b) "Myntunion utan fiskal union dven-
tyrar demokratin”. Ekonomisk debatt nummer 4 2003.

Hassler, John (2003) ”Ar Sverige i takt med Europa?”. Déirfor Eu-
ron — tio ekonomer om den gemensamma valutan. Ekerlids forlag,

KALLOR | 79



80 ‘ KALLOR

Jonung, Lars (2002a) "Tillbaka till konvertibilitetsprincipen?”. Bi-
laga 31 SOU 2002:16. Fritzes forlag.

Jonung, Lars (2002b) "EMU and the Euro — The First 10 Years.
Challanges to the sustainability and price stability of the euro area
—what does history tell us?”. EUI Working Papers 2002/46.

LO (2002a) "EMU i medvind och motvind — om nationell stabili-
tet”. LO-rapport.

LO (2002b) "Sirskilt yttrande till Kommittén for stabiliseringspo-
litik for full sysselsittning vid ett svenskt medlemskap i EMU”. Av
Dan Andersson, sakkunnig.

LO (2002c) "LOs yttrande till Kommittén for stabiliseringspolitik
for full sysselsittning vid ett svenskt medlemskap i EMU”.

LO (2003a) "Vem vill inte ha en buffert? 15 punkter om en stabili-
tetsreserv”. LO-rapport.

LO (2003b) "Finanspolitik for full syselsittning i EMU”. LO-rap-
port.

Lundborg, Per och Sacklén, Hans (2001) "Is There a Long Run
Unemployment-Inflation Trade-off in Sweden?”. FIEF Working
Paper Series No. 173.

OECD (2002) "Taxing Wages 2000-2001". OECD.

Persson, Goran (1997) "Den som ir satt i skuld r icke fri”. Atlas
Forlag.

Sinn, Hans Werner och Reutter, Michael (2001) "The Minimum
Inflation Rate for Euroland”. NBER Working Paper No. 8085.

Svensson, Lars E O (2003) "Sverige, valutaunionen och penning-
politiken”. Ekonomisk debatt nummer 4, 2003.

Wissén, Pehr (2003) "Euron och kapitalmarknaden”. Déirfor Euron
— tio ekonomer om den gemensamma valutan. Ekerlids forlag.



I denna skrift ger jag som LO-ekonom mina personliga argument for
och emot EMU. Jag anser att EMU-debatten i huvudsak fors av de
som dr ensidigt dvertygande for eller emot EMU. Detta ar problema-
tiskt av tva skal:

1. For det forsta — ”Det dr inte sa att det finns sma férdelar och
stora nackdelar eller tvirtom, sma nackdelar och stora férdelar
med en monetar union. Det finns bade stora férdelar och stora
nackdelar med den foreslagna monetdra unionen.”

2. For det andra. Vanster eller hoger och radikalism eller konser-
vatism bestams inte av fast eller rorlig vaxelkurs. Jag ser inte
Europa som "hotet” eller “raddningen” for vdlfardssamhallet.

Det finns alltsa anledning att férsoka nyansera debatten och ge sak-
liga skal bade for och emot ett svenskt EMU-medlemskap.

Dan Andersson
LOs chefsekonom

Landsorganisationen i Sverige



