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Fragor

1. Hur bra var EMU-utredningens analys?

. Hur val kan samhallsvetenskaper och
utredningsvasende analysera olika
handlingsalternativ?



EMU-utredningens analys

e Langsiktiga vinster i form av 6kad handel och
tillvaxt

o Stabiliseringspolitiska forluster vid asymmetriska
makroekonomiska storningar

- fel penningpolitik och vaxelkursutveckling
- hog arbetsloshet
- omajligt anvanda finanspolitiken

e Politisk inflytandevinst av att delta i
valutaunionen



Asymmetriska storningar

e Sverige har inte drabbats av sadana sedan
EMU-starten

e Sadana storningar i euroomradets krislander
- rantefall vid EMU-starten
- Overbelaning
- offentlig sektor: Grekland och Portugal
- privat sektor: Irland och Spanien



Interest rates, ten-year government bonds

0,
35 it
Irrevocably fixed
conversion rates
30 F )
Introduction of
virtual euro
25 F
20 F )
Introduction of
euro cash
1 L
> Portugal
10
5 Spain
Germany
O <0I 1 1 1 IQI 1 1 1 I<')I 1 1 IQI 1 1 I<,)I 1 1 1 IQI 1 1 1 1
%S ) 9 N O X
N N2 N > > >

Source: Thomson Reuters Datastream.



Price developments 1995-2008

%

Slovenia 108
Slovakia 82

Greece 67

Spain 56

Ireland 53

Cyprus 51
Portugal 47

Luxembourg 44
Italy 41

Netherlands 37
Real appreciation compared to other

Euro area 26 : : _
) euro area countries, trade-weighted:
Belgium 25 GIIPS: +30 %

France 25 Germany: - 22 %
Finland 21
Austria 17

Germany 9 | | | | |
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Note: Price change and exchange rate realignments (before May 1998).
Source: Eurostat, Database, Economy and Finance, National accounts,GDP and main components - Price indices;

Ifo Institute calculations.




EMU-utredningen

Ratt Fel

e Asymmetriska storningar e Bristande respekt for de

e L3g inflation i Sverige finanspolitiska reglerna

e Inte inflytandeforlust i
fragor som inte galler euron

e Antalet [ander som gick
med fran start

e Laga rantor i Sverige



Mojligheterna att gora goda analyser

e Man kan komma ganska langt med
samhallsvetenskaplig, sarskilt
nationalekonomisk, analys

e Viktigt med oberoende expertbedomningar
e Viktigt med kanslighetsanalyser



Men framtidsbeddmningar blir alltid
fel

Underskattning av handelseffekter (men inte
av tillvaxteffekter)

Respekten for de finanspolitiska reglerna
Antalet medlemslander

Risken for allman finanskris

Samspelet mellan finans- och statsskuldkriser
Statsskuldkriser smittar



Fordelar sta utanfor just nu

* Inga bidrag till raddningsfonden

e Vi behover inte dela eventuella forluster som
ECB gor

e Optionsvarde att se hur det framtida
eurosamarbetet kommer att se ut

- regelsystemet
- for starka drivkrafter for oansvarigt beteende
till foljd av raddningsinsatserna



