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Kommer eurosamarbetet sta pall for krisens pafrestningar? Hur ska Grekland raddas ur sin
ekonomiska ravsax? Lars Calmfors, euroexpert och ekonomiprofessor, svarade pa lasarnas
fragor.

moderator: Nu bdrjar chatten med Lars Calmfors, valkomna!

Morgan Holmstrom: Vad hander for reserande av EU om Grekland gar i konkurs? Blir aven
Euron i obalans da, dvs mer an nu?

Lars Calmfors:

Som jag ser det kan euroldnderna mycket val fortsétta att ha samma valuta &ven om ett eller flera
lander gar "i konkurs" och skriver ner sina skulder. Det finns ingen koppling mellan att ha samma
valuta och skuldnedskrivningar. Daremot finns risken att en daligt skott skuldnedskrivning i
Grekland kan utl6sa en ny finanskris, men det &r ett annat problem &n fragan om man kan ha
samma valuta.

Peter Abelin: Lars Calmfors DN/Sthims Univ Hej, Skulle inte en sdg 50-procentig nedskrivning
av respektive lands skulder(PI11GS) ge en betydligt battre fart pa den framtida tillvéxten an att
tvinga Europas skattebetalare att sta for notan for bankernas oansvariga utlaning? (Vart tog
sedvanlig kreditprévning vagen?) Sa skulle man dela 50-50 pa bordan. Alla tar ansvar och
tilvéxten kommer tillbaks fortare. Eller? Mvh Peter A

Lars Calmfors:

Jo, historiskt har l&nder snabbare tagit sig ur statsskuldkriser nar de kunnat skriva ner sina
statsskulder. Det har minskat pafrestningarna pa de skuldsatta landerna. Det har ocksa haft den
goda effekten pa lang sikt att langivarna insett att de maste vara mer forsiktiga med vilka de lanar
ut till.

Bjorn: Nar den ek krisen slar till, vad &r da bast? 1: Att ha 1 miljon pa banken? 2: Att ha 1 miljon
i madrassen? 3: Att ha en miljon i skulder? Fragan bottnar i undran vad som hander med
penningvardet da? Alternativ som jag kan se ar: Hyperinflation. Deflation. Deppresion. Det finns
sékert fler alternativ, vilka &r troligast? ' Kommer vérldshandeln att stanna av? Kommer det att
finnas pengar i bankautomaterna?

Lars Calmfors:

Historiskt har manga lander tagit sig ur skuldkriser genom inflation som sénkt det reala vardet pa
skulderna. Jag tror risken ar liten for det i euroomradet men jag utesluter inte helt mojligheten. |



sa fall ar det bra att ha skulder. Men om det hander i euroomrédet leder det inte till inflaltion i
Sverige eftersom vi har var egen valuta.

Nejrostare: Sag du, under arbetet med utredning som skulle ge svenskarna vagledning infor
folkomrostningen, risken for att en situation som dagens skulle kunna uppsta? Om inte, vad var
det som "dalde sanningen"? Jag vill f.0. passa pa att tacka for det arbete du da lade ner och den
integritet du visade under det arbete och i debatten infér omrdstningen.

Lars Calmfors:

Jag sag risken att lander skulle hamna i lagen da den gemensamma penningpolitiken inte skulle
passa och de darfor fa stora problem. Det ar vad som hént i Irland och Spanien som inte kunde
démpa sina Overhettningar i tid och darfor fick kredit- och fastighetsbubblor som nér de sprack
kastade landerna in i kriser med stora budgetunderskott. Och jag sag risken att man som i PIIGS-
landerna nu skulle fa svar attt sanka sina kostnader och darmed fa fart pa tillvéxten. Daremot
trodde jag att stabilitetspaktens regler skulle respekteras och béter utdomas till dem som foljde
reglerna. Darfor trodde jag inte att en situation som den grekiska skulle kunna uppkomma.

Mats: Greklands felaktiga siffror vid euroansokan. Medlemslandernas réttar sig inte efter
budgetreglerna. Lantbruksstodet. Finns det nagot som talar for att vara europas politiker kan
hantera det har? Varfor kan man inte frysa EU pa dagens niva och fixa det som maste fixas forst?
varfor denna bradska att ga vidare? Det kanns som det &r fel laga att argumentera for mer EU just
nu.

Lars Calmfors:

Ska man ge obegréansade stod till krislander sa kraver det egentligen att man tar gemensamma
beslut pa EU-niva om enskilda landers budgetunderskott. Men det ar svart att se att valjarna ar
med pa det, sarskilt i dagens lage. Sa har finns verkligen ett dilemma.

Martensson: Hur stor statsskuld & arbetsldshet har P1IGS-landerna i dagslaget? Hur stor ar
risken att andra lander &n Grekland kommer att behova ytterligare stodpaket/nédlan och bedémer
du att man kommer att diskutera skuldavskrivning och dndrade lanevillkor aven for dem? Hur
akut ar laget i 6vriga PI1GS-lander?

Lars Calmfors:

Statsskuldernas storlek skiljer sig ganska mycket. Réknat i procent av landets BNP, alltsa i
forhallande till landets inkomster, ar de cirka 160 % i Grekland, 120 % i Italien, 110 % i Irland,
100 % i Italien och 70 % i Spanien.

Arbetslosheten ar tvasiffrig i alla PIIGS-landerna utom Italien dar den &r strax under 10 %. HOgst
ar den i Spanien: runt 20 %. Irland och Grekland ligger runt 15 % . Den &r lite l&gre i Portugal.

Anna: Om man har lan i grekisk bank, vad hander med réantorna/lanet om banken alt. Grekland
gar i konkurs?

Lars Calmfors:

Om staten Grekland skulle ga "i konkurs" skulle ocksa ett antal grekiska banker ga omkull (ifall



de inte far stod). Det skulle formodligen utlosa bankpanik nar spararna forsoker ta ut sina
tillgangar. De som har skulder till grekiska banker blir inte av med dem utan de kvarstar.

Tartarus: Ingen av de tidigare monetara unioner som bildats i europa har fungerat sa varfor lar
man inte av historien?

Lars Calmfors:

Ja, det kan man fraga sig. Men om man ska vara rattvis, sa har man anda forsokt skapa system
som skulle kunna fa valutaunionen att fungera. Problemet ar inte i forsta hand att det var fel pa
reglerna utan att man inte foljde dem. I och for sig borde man nog battre ha forutsett risken for att
det skulle bli sa.

Fredde: Hur drabbas vara stora exportforetag om krisen blir mer utdragen &n for tre ar sedan.
Gar det att halla ut, eller kommer vi se storre nedskarningar och varsel?

Lars Calmfors:

Awven i basta fall blir det nog en I&ngvarig konjunkturnedgang som drabbar svensk export. Risken
ar att det blir stérre personalneddragningar nu an 2009 darfor att foretagen raknar med att krisen
ska bli mer langvarig.

goran: Hur manga ar tror du att det kommer att droja innan ekonomin i Europa och Vérlden har
stabiliserat sig?

Lars Calmfors:

Tyvérr ganska lang tid: atminstone tre-fyra ar. Jag hoppas att jag ar for pessimistisk.

Alias: Eftrrsom det inte gar att kra en ekonomi i ett idealt spar borde man val kunna utbilda
politiker att det inte gar att handla for 2 kr nar man tjanar 50 6re varfor verkar det som att ju
langre ut pa vansterkanten man finns ju mer pengar finns det att fordela i alla fall andras.

Lars Calmfors:

| Greklands fall kan man nog inte bara skylla pa politikerna utan ansvaret &r ju i hog grad ocksa
de valjares som rostat fram politikerna och tagit emot de "férmaner" som de delat ut trots att
resurserna inte funnits.

Stig: Hej! Skulle eurosamarbetet 6verleva om en eller flera lander 6vergav det eller rentav
uteslots fran det och skulle vi kunna hamna dar?

Lars Calmfors:

Jag tror att det skulle 6verleva om Grekland lamnade det eftersom den grekiska situationen &r sa
speciell. Daremot skulle ett grekiskt beslut att lamna det utldsa spekulationer om att andra lander
ocksa skulle gora det och forvarra deras statsskuldproblem genom att driva upp rantorna for dem.

Om Tyskland skulle 6verge euron skulle projektet knappast 6verleva. Det skulle kunna hdnda om
fortsatta stora stod betalas ut till krislanderna och de i slutdndan kostar skattebetalarna stora
pengar.



Salome: Min personliga uppfattning &r att det gar att rdadda euron men endast till priset av ett
europas forenta stater i ekonomisk mening, Delar du min uppfattning?

Lars Calmfors:

Ja, det kan radda euron och hindra krislanderna fran att ga i konkurs. Men jag tror inte det ar
politiskt mojligt.

Jorgen: Hej Lars. Borde inte borsen ha prisat in en grekisk default vid det hér laget?
Lars Calmfors:
Jo, och det har de vél ocksa.

Nora: Det spekuleras en hel del om att Tyskland kommer att bli det forsta landet som lamnar
euron och gar tillbaka till en "ny d-mark", alternativt att euron delas i nord och syd. Hur troligt ar
dessa scenarion?

Lars Calmfors:

Jag har tidigare trott att det ar ot&dnkbart. Jag tror fortfarande inte att det kommer att hédnda, men
jag utesluter det inte langre.

Niclas: Nar Frankrike och Tyskland hotades av béter fran Kommissionen da de brét mot
stabilitetspakten valde de att utnyttja sin rostratt och luckra upp regelverket. En hand full ar
senare ligger snittskuldbordan i Eurozonen narmare 80 %. | manga sammanhang tillampar man
principen om att den som skapar skadan aven far betala, exempelvis miljons "Poluters Pay
Principle". Har nagon fort fram asikten att Frankrike och Tyskland borde betala kalaset da de
underlattat for att situationen ska ga Gver styr?

Lars Calmfors:

Du har rétt i att det ligger en viss logik i detta. Frankrikes och Tysklands beteende urholkade
respekten for de finanspolitiska reglerna och det har i hog grad bidragit till dagens kris.

Jonas Birgersson: Varfor vagar ingen saga att Grekland maste ur Euron? Detta maste vél handa
forr eller senare, och battre forr.

Lars Calmfors:

Férmodligen vore det bra for Grekland att lamna euron och aterinféra en egen nationell valuta
som far falla i varde. Da skulle de aterfa konkurrenskraft och kunna fa tillvaxt igen ungefar som
Sverige nar var valuta foll 1992. Daremot skulle det vara problematiskt for andra eurolander. Det
skulle uppsta forvantningar om att de ocksa skulle lamna euron och driva upp deras rantor, Det
skulle forvarra deras statsskuldkriser.

Gunnar: Hej! Eurozonen med sin frivilliga budgetdisciplin &r ju felkonstruerad och i princip
skapad av politiker och inte nationalekonomer. Hur kommer det sig att inte fler ekonomer varnat
for den situation som vi befinner oss i nu? Aven Sverige kommer ju att dras med i fallet da vi har
overprisat vara fasta tillgangar och trott att det varit tillvaxt. Har inte Europa egentligen varit i en
20 drig recession som Japan om man raknar bort vardestegringarna?



Lars Calmfors:

Jag tycker nog att nationalekonomer i hdg grad varnat for att alltfor svaga regler skulle kunna
leda till en situation som den nuvarande. Jag tycker att vi ekonomer gjorde ett daligt jobb nér det
gallde att varna for riskerna for en finanskris. Men daremot var vi béttre pa att forutse att alltfor
slappa finanspolitiska regler skulle kunna leda till statsskuldkriser i en lagkonjunktur.

Therese: Hur tror du att valutakursen SEK - EURO kommer att utvecklas framover?

Lars Calmfors:

Eftersom vi har var ekonomi i god ordning borde kronan starkas. Men tidigare erfarenheter tyder
i stallet pa att kronan faller nar det ar kris i var omvarld. Annu ett exempel pa att
finansmarknaderna inte &r sarskilt rationella.

Tartarus: Du skriver i ett tidigare svar "D&remot trodde jag att stabilitetspaktens regler skulle
respekteras och boter utdémas till dem som féljde reglerna. Darfor trodde jag inte att en situation
som den grekiska skulle kunna uppkomma." Du aterkommer till detta i svaret pa min forsta
fraga.. En egen reflektion ar i detta da att bygger alla "profs" ekonomers syn pa EU pa samma
vaga grund? Inget personligt menat..

Lars Calmfors:

Jag tycker att vi var bra pa att identifiera en del problem - det som ekonomer kallar for
asymmetriska storningar, alltsa att enskilda lander kan drabbas av sa svara problem att
penningpolitiken maste kunna anpassas till det. Det ville manga EMU-anhéngare bara vifta bort.
Déremot tror jag svenskar i gemen hade for stor tilltro till att andra EU-lander skulle folja
reglerna. Det var nog inte bara ett misstag som ekonomer gjorde.

Tobias: Hej! OM Grekland kraschar och gar ur valutaunionen finns det da nadgon chans for resten
av Eurosamarbetet eller &r det kdrt? Kommer en eventuell eurokrash att dra med sig dollar eller
har dom ingenting med varandra att géra?

Lars Calmfors:

Om Grekland och/eller flera eurolander stéller in sina betalningar och skriver ner sina skulder sa
kommer langivarna att gora stora forluster. Det géller framfor allt manga banker som
regeringarna da maste ta 6ver och ge nytt kapital. Gor man inte det pa ett vettigt satt kan det bli
ett nytt tvarstopp pa finansmarknaderna och en kris som sprider sig och leder till en kraftig
konjunkturnedgang. Oro 6ver statsskuldkriserna i Europa har hittills lett till en 6kad efterfragan
pa amerikanska statspapper och pa dollar som drivit upp dollarkursen.

Petter: Hej Lars Mitt intryck ar att debatten nu praglas av krismedvetenhet, att vi ska forsta att
risker &r inbygda i systemet, att ingen vill ha den har negativa ordningen dar pengar knappt gar
att spara och man darigenom inte vet vem som ska forhindra kollapsen. Min fraga till dig ar hur
det kanns att vara expertkunnig och foretrada ett ekonomiskt system som inte klarar av att bara
sin egen tyngd, som inte langre &r relevant for oss manniskor annat &n som orosamne?

Lars Calmfors:

De flesta ar val dverens nu om att det behévs mer reglering och kontroll av finansmarknaderna.
Det kommer det ocksa att bli. Ekonomiska kriser far vi nog alltid leva med eftersom det



uppkommer nya problem i nya situationer. En del skulle vi nog kunna undvika om vi tittade mer
bakat pa den ekonomiska historien. Det ar en viktig lardom av krisen att vi bor gora.

Berndt: Har Italien rimliga forutsattningar att komma pa ratt kol utan skuldnedskrivningar?
Tillvaxten ar lag och statsskuld och rantan pa den ar hog.

Lars Calmfors:

Italien &r svart att bedoma. De har den nast hogsta statsskulden i EU: 120 procent av BNP. Men
de har ett lagre budgetunderskott - runt 4 procent av BNP - 4n genomnsnittet i euroomradet. Det
betyder att statsskulden véxer endast langsamt. Samtidigt har de lange haft 1&g tillvéxt.
Bedomningen av om lItalien har maéjlighet klara sig - och darfor bor ges stod - beror i hog grad pa
vad man tror om den politiska formagan till budgetdisciplin och gora reformer som ékar
tillvaxten. Jag skulle séga att Italien &r ett gransfall dar det ar svart att bedoma om de kan klara
sig utan skuldnedskrivning.

Berndt: Sett dver lang tid, har skattebetalarna fatt tillbaka de pengar som man pumpat in i
banksystemet tex genom aterbetalning eller dgarandelar eller handlar det om bidrag till bankerna?
Lars Calmfors:

| Sverige kom nog pengarna tillbaka men i manga fall i andra lander har det inte fvarit sa.

Tartarus: "Férmodligen vore det bra for Grekland att lamna euron och aterinféra en egen
nationell valuta som far falla i varde. Da skulle de aterfa konkurrenskraft och kunna fa tillvaxt
igen ungefar som Sverige nar var valuta foll 1992." Det ar ju karnpunkten i felet med EU! Nar
Euron infordes i 16 lander sa dog konkurrensen i dem.. Detta har ju inte varit nagon hemlighet.
Varfor har man in papekat detta langt tidigare??

Lars Calmfors: Jo, detta ar en uppenbar nackdel med att ha en gemensam valuta. Den
ekonomiska fordelen ar att en gemensam valuta underlattar handeln och ger lite hogre tillvéaxt pa
sikt. Ska det fungera med en gemensam valuta maste man béttre undvika att hamna i sadana
situationer som man gjort nu.

Mario: Jag tycker att forslaget att stalla statlig &gt mark eller 6ar som garanti for de nedskrivna
delerna av lanen kan dampa kraschen och dessutom 6ka pa utlandska bygg investeringar som
foljer. Vad tycker du?

Lars Calmfors:

Det skulle vara ett satt att erbjuda bra sakerheter. Historiskt sa har ju manga lander 16st
statsskuldproblem genom att sélja av delar av landet (eller kolonier).

Men det ar latt att se de politiska problemen om nordeuropéer skulle ta 6ver delar av Grekland.
Skulle knappast framja forstaelsen mellan folken i Europa.

Robban: Hej Varfor tog den irlandska staten pa sig bankernas skulder? hade det inte varit béattre
att staten garanterat spararnas pengar samt sett till banksystemet fungerade. Da hade de som lanat
ut/spekulerat samt bankernas agare tagit smallen istéllet for alla medborgare. kan inte forsta att
man gjorde detta, varfér?? Mvh Robert



Lars Calmfors:
Jo, det hade varit béattre. Jag vet inte varfér man agerade som man gjorde. Kanske darfér att man
inte insag omfattningen av problemen.

Hans: Varfor kan inte ECB trycka mer pengar och pa sa vis hjalpa Grekland med dess skulder?
Borde inte det kunna I6sa problemen, d&ven om rantorna aker upp en bit (vilket val bara vore
nyttigt egentligen)?

Lars Calmfors:

Jo, ECB har obegransade resurser for att stodja krislanderna eftersom en centralbank kan "trycka"
pengar. Men om man gor det i stor skala skapas det inflation. Ett avskrdckande exempel ar den
tyska hyperinflationen pa 1920-talet nar Tyskland hade svart betala sina krigsskadestand och
"|Gste” problemet genom att trycka pengar.

TomasT: Hej Lars. Vad sager du till dom som, liksom jag, tror att det mest &r en tidsfraga innan
nuvaranda marknadscentrerade samhéllssystem kollapsar. Som jag ser det sa ar det ett vansinnigt
risktagande att vi inte har nagot alternativ till den eviga tillvéxtens politik, och att kaos hotar den
stund vi gar in i en allvarlig recession. Samhalleligt kaos ar ju inte speciellt fruktbart, sa (den
avsiktligt naiva) fragan &r varfor det inte finns nagra alternativ?

Lars Calmfors:

Jag tror pd marknadsekonomi och att den i langden levererar bra resultat. Men det kravs en balans
mellan marknader och regleringar. Inte minst pa finansmarknaderna. Men ocksa regler som gor
att regeringar skoter de offentliga finanserna.

Berndt: Hur stor ar greklands och Italiens stadsskuld per capita? Stammer det att inget land har
lyckats undkomma bankrutt el. nedskrivningar av statsskuld om den 6verstigit 150 procent av
bnp?

Lars Calmfors:

Nej, det stammer inte. Efter till exempel andra varldskriget hade manga lander mycket storre
statsskulder an vad Grekland har nu. Det kunde man klara upp. Fast det var lattare darfor att nar
kriget var slut och ekonomierna atergick till mera normala situationer sa fick man automatisk
tillvaxt. Tillvaxt minskar ju skulden i forhallande till produktionen. Japan har idag storre
statsskuld &n Grekland.

SoHo: Ar inte expanderande krediter (FRB) och skuldpenningsystemet grundanledningen till att
néstan alla lander etc &r skuldsatta och att vissa las Grekland ar extremt skuldsatta. Det finns
inget Grekland (rimligt) kan gora som gor att de kommer ut skuldspiralen, da de inte har tung
exportindustri eller rdvaror som de kan exportera. Eller?

Lars Calmfors:

De finanspolitiska atstramningar som gors i Grekland kommer att minska budgetunderskottet.
Men eftersom de minskar tillvéxten - den &r nu negativ - gar det oerhort langsamt. Nar deras
I6ner faller i forhallande till andra lander, 6kar deras konkurrenskraft. Det gar dessvarre ocksa
mycket langsamt och, som du séger, har de férmodligen samre forutsattningar &n manga andra



lander att oka sin export darfor att de inte har nagra stora exportindustrier (férutom turismen).
Men med tillracklig konkurrenskraft kan sadan uppsta, d&ven om det tar tid.

Guran: Hur ser du pa "risken" att kronan starks vasentligt mot Euron? och isafall vilka
mekanismer ligger bakom det?

Lars Calmfors:

Vi bor vara glada for att det inte skett, eftersom en lagt véarderad krona haller exporten uppe. Men
visst finns det en risk att kronan kan stérkas kraftigt ungefér som hént med den schweiziska
(stavade jag ratt?) valutan. Fast det vore bra for andra l&nder som befinner sig i vérre kris an
Sverige.

Handelsman: Kan man séga att Euron &r en framgang rent handelsmassigt? Har handeln 6kat
inom Euroomradet?

Lars Calmfors:

Ja, det finns manga studier som visar att euron bidragit till mer handel nar man rensar bort
inflytandet av andra faktorer.

Dr Dengroth: Jag har tva fragor. 1. Varfor skall banker 6verhuvudtaget fa bedriva verksamhet i
privat regi? Risktagandet med andras pengar stjalper ju forr eller senare hela samhallen, samtidigt
som medborgarna far betala notan. 2. Vad ar din egen losning pa Greklandskrisen? Manga
ekonomer séger ju att de inte kan uppskatta omfattningen av krisen, och om ingen vet nagonting,
sa kommer vi vél heller aldrig att I6sa ndgonting utan bara prata...?

Lars Calmfors:

1. Jag tror att banker bor vara privata for att de blir mer effektiva da. Men samtidigt maste de
regleras och sta under strikt tillsyn.

2. Jag tror att den grekiska statsskulden bor skrivas ner med minst hélften. Sedan bor den
europeiska raddningsfonden ga in med stod till de banker i Grekland och pa andra hall som da
kan ga omkull.

3. Lander som Tyskland - och Sverige - med béttre statsfinanser bor inte strama at utan fora en
forhallandevis expansiv finanspolitik.

Peter: Vad gor egentligen privata banker for samhallsnytta? Som jag ser det spekulerar de vilt
med lanade pengar, och gar det at skogen sa slipper de betala. Verkar ju helgalet att
overhuvudtaget tillata banker halla pa som de gor. Behdvs det inte betydligt hardare regler och
kontroll av deras affarer egentligen? Vad ar din uppfattning?

Lars Calmfors:

Jo, det behovs striktare regler och mer kontroll an nu. Samtidigt vill vi ju inte ga tillbaka till de
kreditregleringar vi hade fortfarande pa 1970-talet da det var narmast omojligt for en privatperson
utan goda bankkontakter att fa lan.

Niclas: Om du idag skulle sta i ett mote med regeringen och be dem férbereda var nation infor de
kommande aren. Vilka rad skulle du da ge dem?



Lars Calmfors:

Jag tycker regeringen gor ratt som for en forsiktig finanspolitik for att spara ammunition ifall det
blir en lang och djup nedgang. Fast de behdver inte vara sa forsiktiga att de for en atstramande
finanspolitik som nu &r fallet. Om alla lander som har goda statsfinanser gor det, sa forvarrar det
den internationella krisen.

JS: Euroomradet var aldrig ett optimalt valutaomrade. Trots det har du sjalv vid flera tillfallen,
det sista sa sent som bara fér nagot ar sen, stott en svensk medverkan, just av politiska skal. Nu
heter det att det &r ett val melan pest och kolera, och att det inte &r ett ekonomisk problem utan ett
politiskt. S& om det inte ar ekonomiskt fordelaktigt och aven inte politiskt, vad &r ditt rad just nu?
Lars Calmfors:

Jag kan inte se att en svensk medverkan &r aktuell nu. Det finns all anledning att se hur
valutaunionen utvecklas och vilken férmaga man har att hantera krisen. Och vilka de politiska
konsekvenserna blir for det europeiska samarbetet.

Sigvard Palmquvist: | Sverige gjordes pa 1600-talet (tror jag) vad som kallades reduktionen.
Staten drog helt enkelt in tillgangar fran den valbestéllda adeln. Vore inte motsvarande nagot for
Grekland? Landet skulle da kunna betala sina skulder och borja om pa ett férhoppningsfullt battre
satt: Flera jobb (h6jd produktion), héjd pensionsalder, bort med den svarta marknaden etc.

Lars Calmfors:

Ja, i vart fall forefaller det finnas stora problem med skattefusk och skatteflykt i Grekland. Kan
de hanteras battre, okar forstas villigheten att acceptera de uppoffringar som kréavs.

Freiburg: Bor riksbanken agera som den dess schweiziska motsvarighet om den svenska kronan
plotsligt skulle anses vara en saker hamn och stiga kraftigt i varde? Det verkar trendigt att ta
hénsyn till valutakursen inom penningpolitiken igen.

Lars Calmfors:

Jag tycker det ska mycket till innan Riksbanken 6verger nuvarande politik med ett inflationsmal
och borjar forsoka styra valutakursen. Sedan ar en annan fraga om inflationsmalet bor vara tva
procent som idag. Jag tycker det finns goda argument for att hoja det ndgot. Men fa verkar
intresserade av att diskutera denna fraga.

Kerstin: Skulle du vilja att man infér en standardiserad resultat- och balansrékning med regler
for Europeiska staters redovisning av statsbudgetar? Eller finns det redan nu?

Lars Calmfors:

Bristen pa sadana regler har varit ett problem. Men dar har EU skarpt sig.

peppe: Ar det inte béttre att Iata Grekland gé i konkurs och istéllet stodja bankerna?
Lars Calmfors:
Jo!



Gustaf: hej! Ar det troligt att det i framtiden blir sa att aven skattepolitiken blir gemensam i EU
och att statsbudgetarna maste godkénnas i Bryssel? Vore det bra?

Lars Calmfors:

Ska det fungera med stora - néstan obegransade - EU-stod behdves gemensamma EU-beslut om
enskilda landers budgetunderskott och statsupplaning. Daremot finns ingen anledning ha
gemensamma beslut om skatter och offentliga utgfiter utan det ar bara budgetsaldot det géller.
Men jag tror inte det finns valjarstod for detta. Darfor maste skuldnedskrivningar accepteras.

hakan: "Lender of last resort",alltsa ytterst ansvariga for de enorma fonder som skall anvandas
for att "rédda” olika lander ar val skattebetalarna i EMU landerna eller hur?0Om "ja" &r din
uppfattning att skattebetalarna inser detta?

Lars Calmfors:

Ja, det ar skattebetalarna.

Nej, manga inser inte det. Och om man skulle lata ECB sta for stoden sa blir det &nnu svarare att
se igenom for skattebetalarna, so dven da skulle fa sta for notan i slutandan.

Dander: Varfor kan inte en del av krisen 16sas med lagrantelan fran ECB?

Lars Calmfors:

Det & OK om landerna i grunden &r solventa. Om de inte ar det kommer ECB att géra
kreditfoluster som i slutdndan belastar skattebetalarna,

David: Hej Lars, Jag har en fraga angaende Grekland. Det verkar som att grekerna inte kommer
att klara av att bara sin skuldborda sjalva, trotts EU/EMU hjalp ar narmare 200% skuld/bnp svart
att bara. Sa varfor inte skriva ned skulderna och tvinga grekerna ratta mun efter matsack och att
EU/EMU istallet gor en fond for att "temporart" radda banker? Da hade inte grekerna blivit
belastade med en ohallbar skuld och de som gjort daliga investeringar far betala. Sa som
kapitalism skall fungera.

Lars Calmfors:

Det &r den modell jag ocksa &r inne pa.

Anders: Vad &r det som sager att vi inte skulle hamna i ett tillstand som vid kreugerkraschen?
Lars Calmfors:

Felaktigt hanterade kan skuldnedskrivningar leda till en svar finanskris. Férhoppningsvis kan det
undvikas genom stdd och att EU/regeringarna tar éver banker i kris.

Per Bengtsson: Ar det inte sd att det basta vore om Grekland (och de 6vriga ldnderna som inte
klarar konvergenskraven) lamnar Euron? Val medveten om att detta inte heller &r en enkel
process- tror jag likval att detta ar den enda vagen. Detta da marknaden uppenbarligen inte
accepterar Grekland som ett euroland. Det skulle leda till stabilitet for euron och samtidigt
tydliggora spelreglerna.

Lars Calmfors:



Det skulle kunna vara en fordel for Grekland, men driva upp réntorna for andra lander och
darmed forvarra deras problem.

Detta far bli mitt sista svar. Jag tycker att jag fatt manga bra fragor och kloka synpunkter. Hoppas
att mina svar varit till ndgon nytta.
moderator: Nu avslutar vi chatten. Tack alla som medverkat!
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