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1. Externaliteter i forhallande till andra lander
- kapitalférluster for langivare
- behov av "bail-outs”
- inflation (euroomradet)
2. Metod for mer bindande regler och (budget)mal
- regler och (budget)mal for att politiken inte ska bli alltfor kortsiktig
- europeisk "commitment” kan gora regler och mal mer bindande
- men alltid krav pa nationell legitimitet
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Tva grupper av problemlander

« Grekland * Irland

« Portugal « Spanien
« |talien

« (Belgien)

« (Frankrike)

Storbritannien

FINANSPOLITISKA RADET

SWEDISH FISCAL POLICY COUNCIL



Budgetsaldo i Frankrike, Grekland, Italien och Portugal, procent av BNP
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Budgetsaldo i Irland, Spanien och Storbritannien, procent av BNP
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Starkare incitament att efterleva stabilitetspakten

Bredare makroekonomisk dvervakning

Battre samspel mellan europeisk och nationell beslutsniva
Starkare nationella finanspolitiska ramverk

Permanent krishanteringssystem
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Tidigare och mer gradvisa sanktioner
Storre vikt for skuldkriteriet

Omvand kvalificerad majoritet?
- det ursprungliga tyska forslaget
- blockerande minoriteter

- rostratten for [ander med alltfor stora underskott ("excessive
deficits”)
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Overtradelser av EUs finanspolitiska regler
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Belgien X X X
Cypern X X X
Danmark X
Estland

Finland X
Frankrike X X X X X X X X
Grekland X X X X X X X X X X X
Irland X X X
Italien X X X X X X X X
Litauen X X X
Luxemburg

Malta S X x X X
Nederlanderna X X X
Polen S X x x X X X
Portugal X X X X X X X
Rumanien X X X
Slovakien X X X
Slovenien X X
Spanien X X X
Storbritannien X X X X X X
Sverige

Tjeckien - ] X x X
Tyskland X X X X X X X X
Ungern S X X X X X X ox
Osterrike X X X X X X

FINANSPOLITISKA RADET

SWEDISH FISCAL POLICY COUNCIL



Bredare makroekonomisk overvakning

« Tidigare identifiera makroekonomiska obalanser
(6verhettningar)

« Varningsmekanism

- bytesbalans

- utlandsskuld

- relativa kostnader
- kredittillvaxt

- tillgangspriser

 Finansiella sanktioner
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Slovenia
Slovakia
Greece
Spain
Cyprus
Portugal
Ireland
Italy
Luxemburg
Netherlands
Euro areca
Belgium
France
Finland
Austria
Germany

%

Price developments® 1995-2009
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House prices
Index Q1 2006=100
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1. Generella riktlinjer fran Ministerradet

2. Medlemsstaternas stabilitetsprogram
(konvergensprogram)

3. Kommissionens och Ministerradets bedémning
4. Medlemsstaternas budgetbeslut

Behov av fysisk nationell arena dar EU-niva och nationell niva

kan motas
- Presentationer och utfragningar i nationellt parlament?
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« Minimiregler for de nationella ramverken
- statistik och redovisning
- "top-down approach” for budgeten
- siffersatta budgetmal
- "debt brake” och pensionssystem

- oberoende granskningsorgan (finanspolitiska rad)
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« De finansiella stodatgarderna bryter mot EU-fordragets no-bail-
out clause

- forbud for EU-institutioner och regeringar att ta 6ver
betalningsansvaret for en medlemssstats skulder
« Avvagning
- moral hazard (for stater och langivare)

- undvika systemkollaps
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EFSF (European Financial Stability Facility) forvandlas till ESM
(European Stability Mechanism) 2013

Likviditetsstdd om staten beddoms som solvent

Forhandlingar med langivarna om staten bedéms som insolvent

"Community loans senior to privately held debt”

Enskilda lander maste lana med "Collective Action Clauses”

- kvalificerad majoritet av langivare kan besluta om
omstrukturering av lan
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Fungerar |6sning fran fall till fall?
Varken marknadsdiciplin eller regeldisciplin har fungerat
Kan man forbattra samspelet dem emellan?
Ekonomférslag om European Monetary Fund
- byte av fordringar pa krisland mot fordringar
pa fonden med "haircut”
- beslut i forvag om storlek pa "haircut”
- signal till marknader om risk
- baserad pa makroekonomisk évervakning
- oberoende expertrad pa europeisk niva
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Rantedifferenser mot Tyskland pa tioariga
statsobligationer, procentenheter
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Sammanblandning europeisk konkurrenskraft med

finanspolitisk samordning

Utgifter for FoU, utbildning, infrastruktur; loneindexering; examina???
"Debt alert mechanism”, pensioner, nationella finansiella
Krishanteringssystem

Fordjupat samarbete mellan vissa lander ("enhanced cooperation) eller

gemensamma EU-regler
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Euroobligationer??

- gemensam upplaning

- moral-hazard-problem

- omfordelning av lanekostnader

Ska ESM (EFSF) kunna koépa krislanders obligationer?
- fraga om omfattningen av stodatgarder: viktigt med begransningar

ECB bor inte som nu obegransat kunna kdpa krislanders
obligationer

- sammanblandning mellan penningpolitik och krisstod
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