
De nya EU-länderna och den 
monetära integrationen i Europa



Huvudfrågor

• För- och nackdelar med en övergång till euron

• Hur väl avpassade är EUs konvergenskrav till 
de nya ländernas situation?



Flertalet nya EU-länder befinner sig 
på en avsevärt lägre utvecklingsnivå
• Mycket lägre inkomst per capita
• Tillväxten kommer att vara högre under en 

lång konvergensprocess (tumregel: 2 % av 
inkomstgapet sluts varje år)

• Kapitalimport = bytesbalansunderskott
• Högre investeringskvot
• Varierande arbetsmarknadsläge



Tabell 1: Köpkraftskorrigerad BNP per capita 2003  
(i procent av genomsnittet för de gamla EU-länderna)
 

Cypern 76 
Estland 44 
Lettland 39 
Litauen 42 
Malta 67 
Polen 42 
Slovakien 47 
Slovenien 71 
Tjeckien 63 
Ungern 56 
Not: Preliminära uppskattningar.  
Källa: Eurostat, Statistics in Focus 27/2004. 
 



Real GDP growth, 1993-2003

10 New EU Members 1993-2003
Cyprus 3.8
Czech Republic 2.0
Estonia 3.3
Hungary 3.1
Latvia 3.0
Lithuania 1.8
Malta 3.9
Poland 4.8
Slovak Republic 3.6
Slovenia 3.9
EU-10 3.3

Selected EU-15 Countries 1993-2003
Finland 3.2
France 1.8
Germany 1.2
Greece 2.9
Netherlands 2.4
Portugal 2.2
Spain 2.8
Sweden 2.5
EU-15 2.7



Figur 3: Tillväxt och inkomstnivå
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Not : BNP per capita avser 2001 och är uttryckt i procent av genomsnittet för de gamla EU-länderna. 
BNP-tillväxt avser genomsnittlig årlig tillväxt för åren 2001-2005 i procent.





Figur 1: Bytesbalans i procent av BNP 
(genomsnitt för perioden 1997-2003)
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Tabell 4: Privata fasta bruttoinvesteringar i 
procent av BNP (genomsnitt 1999-2003) 
 

Cypern 18,1 
Estland 26,9 
Lettland 24,2 
Litauen 20,5 
Malta 11,2 
Polen 21,1 
Slovakien 27,6 
Slovenien 24,5 
Tjeckien 27,0 
Ungern 23,3 
EU-15 21,2 
Källa: Eurostat.  
 



EEAG Report 2004
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UNEMPLOYMENT IN ACCESSION COUNTRIES
(average for the period 2002 – 2004) 
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Effektivitets- och tillväxtvinster
med övergång till euron

• Lägre transaktionskostnader vid inter-
nationella betalningar

• Minskad valutaosäkerhet
• Större möjligheter till prisjämförelser
• Mer handel och hårdare konkurrens
• Positiva effekter på inkomstnivån (tillväxten)



Stabiliseringspolitiska 
konsekvenser

• Landspecifika (asymmetriska) störningar på 
varu- och arbetsmarknaderna kan inte mötas
med egen penningpolitik (förändringar av 
räntan) eller av växelkursrörelser

• Mindre risk att växelkursfluktuationer i sig 
ska utgöra en störningskälla



Större fördelar med en övergång till euron för de nya 
EU-länderna än för t ex Sverige och Storbritannien
• Tillväxthänsyn viktigare än stabiliseringspolitiska hänsyn
• Större flexibilitet på arbetsmarknaden minskar behovet av egen 

penningpolitik
- högre löneökningstakt ger större möjligheter att förändra det relativa

kostnadsläget
- svagare fack och mindre betydelse för kollektivavtal
- svängningar i migrationsströmmarna som anspassningsmekanism

• Nuvarande situation med egen valuta innebär stora risker för valuta-
och finansiella kriser
- typiska “emerging markets”
- risk för “capital flow reversals”
- valutakursfall - upplåning i utländsk valuta ökar i värde - om 

“currency mismatch” insolvens och konkurser



Tabell 2: Produktivitets- och löneökningar (genomsnitt per år 1999-2003) 
 

 Produktivitetsökning Reallöneökning Nominell löneökning 
Cypern 1,9 2,1 5,6 
Estland 5,8 5,0 9,8 
Lettland 6,4 2,4 5,8 
Litauen 5,5 3,8 3,6 
Malta 1,9 0,8 3,8 
Polen 4,7 4,8 8,8 
Slovakien 3,9 2,9 8,6 
Slovenien 3,0 3,8 10,8 
Tjeckien 0,9 1,5 5,9 
Ungern 2,7 3,6 12,1 
EU-10 3,7 3,7 8,5 
EU-15 0,9 1,1 3,1 
Not: Produktivitetsökning avser BNP-ökning per sysselsatt. 
Källa: European Economy, våren 2004.  
 



EEAG Report 2004 Chapter 3



EEAG Report 2004 Chapter 3



Tabell 3: De nya EU-staternas växelkursregimer

Cypern Bindning till euron: +/- 15 % band, de facto +/- 1-2 % band

Estland ERM-medlemskap: sedelfond med helt fast kurs mot euron

Lettland Fast kurs mot SDR (29 % vikt för euron): +/- 1 % band

Litauen ERM-medlemskap: sedelfond med helt fast kurs mot euron

Malta Fast kurs mot valutakorg: +/- 0,25 % band 

Polen Fritt flytande växelkurs; inflationsmål

Slovakien Styrd flytande växelkurs (“managed float”)

Slovenien ERM-medlemskap: +/- 15 % band

Tjeckien Fritt flytande växelkurs; inflationsmål

Ungern Bindning till euron: +/-15 % band; inflationsmål

Källa: EEAG (2004: kap 6) och pressmeddelande från ECB, 27 Juni 2004



Figur 2: Andel skulder i utländsk valuta i banksystemet 1999 
(procent)
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Tabell 5: Årlig inflationstakt (2001-2003) 
 

  2001 2002 2003 
Cypern 2,0 2,8 4,0 
Estland 5,6 3,6 1,4 
Lettland 2,5 2,0 2,9 
Litauen  1,3 0,4 -1,1 
Malta 2,5 3,1 2,6 
Polen 5,3 1,9 0,7 
Slovakien 7,2 3,5 8,5 
Slovenien 8,6 7,5 5,7 
Tjeckien 4,5 1,4 -0.1 
Ungern 9,1 5,2 4,7 
EU-10 4,9 3,1 2,9 
Euro-området 3,0 2,8 2,4 
EU-15 2,8 2,6 2,3 
Tre EU-15-länder med 
lägst inflation 1,6 1,4 1,2 
Not: Årlig förändring av harmoniserat konsumentprisindex. 
Källa: Eurostat.    
 



Formella konvergenskrav för EMU-inträde

1. Två års medlemskap i ERM

2. Inflationen får inte överstiga inflationen i de tre EU-länder 
som har lägst inflation med mer än 1,5 procentenheter.

3. Den långa räntan får inte överstiga räntan i de tre EU-länder 
som har lägst inflation med mer än 2 procentenheter.

4. Budgetunderskott på högst 3 % av BNP

5. Offentlig bruttoskuld på högst 60 % av BNP, eller om den 
är högre, ska den minska “i tillfredsställande takt”.  



Inflationskriteriet

• Snabbt växande länder har högre inflation (Balassa-
Samuelson-effekten)

• Hög produktivitetsstegring i den sektor som producerar 
“tradables” (utrikeshandelsvaror)

• Höga löneökningar sprider sig till den sektor som 
producerar “non-tradables” (tjänstesektorn) med lägre 
produktivitetsökning, dvs industrin

• Högre prisökningar för “non-tradables” och därmed för 
KPI: 1-2,5 procentenheter

• Risk onödigt åtstramande politik tvingas fram



De finanspolitiska kriterierna

• De finanspolitiska konvergenskraven är desamma som de 
regler som gäller efter EMU-inträde (stabilitetspakten)

• För närvarande stor osäkerhet om stabilitetspaktens regler: 
de har inte tillämpats för Frankrike och Tyskland

• De nya EU-länderna kan komma att kräva att reglerna ska 
mjukas upp också som inträdeskrav

• Mer troligt att man kommer att hålla mycket hårt på 
reglerna som inträdeskrav
- kraven är mer trovärdiga som krav för inträde än som

regler när man väl är med



Tabell 6: De nya EU-staternas offentliga finanser (2004)
Offentligt finansiellt 
sparande i procent av BNP

Offentlig skuldkvot i 
procent av BNP

Offentliga investeringar 
i procent av BNP (2004)

Cypern -4,6 74,6

Estland 0,7 5,4 4,5

Lettland -2,2 16,0 2,3

Litauen -2,8 22,8 3,2

Malta -5,9 73,9 5,1

Polen -6,0 49,1 3,5

Slovakien -4.1 45,1 2,7

Slovenien -1,7 28,3

Tjeckien -5,9 40,6 4,4

Ungern -4,9 58,7 4,5

EU-10 -5,7 44,4

EU-15 -2,6 64,2 2,4

Not: Siffrorna är preliminära uppskattningar. Data på offentliga investeringar saknas för Cypern och Slovenien.
Källa: EU-kommissionen.



Problem med de finanspolitiska reglerna för 
de nya EU-länderna

• Risk att offentliga investeringar hålls tillbaka
- argument för ”golden rule” (räkna bort offentliga investeringar från budget-

underskottet)
- andra argument emot (risker för kreativ bokföring, gränsdragningsproblem osv)
- undantagsregel för länder under viss inkomstnivå (säg högre underskott än 3 % av 
BNP om de offentliga investeringarna är större än 2,5 % av BNP och inkomstnivån 
är under 80 % av EU-snittet)

• Nominell tillväxttakt (inflation + real tillväxt) 2,5-5 procentenheter högre för de nya 
EU-länderna)
- högre nominell tillväxt innebär att givet budgetunderskott förenligt med lägre   
skuldkvot i procent av BNP i längden

- undantagsregel knuten till inkomstnivå skulle kunna hantera det problemet också
• Undantagsregler i fråga om budgetunderskott nu knutet till BNP-fall

- lågkonjunktur i de nya EU-staterna innebär bara lägre tillväxttakt



Långsiktig skuldkvot under olika 
antaganden
• 4 % årlig tillväxt och 

2 % av BNP i budget-
underskott innebär 
skuldkvot på 50 % av 
BNP

• 7 % i årlig tillväxt och 
2 % av BNP i budget-
underskott innebär 
skuldkvot på 29 % av 
BNP



Slutsatser
• Betydligt starkare skäl för snabbt EMU-

inträde än för Sverige och Storbritannien
- gäller särskilt de länder som redan har

fasta växelkurser
• Konvergenskriteriet om låg inflation kan 

vara för tufft
• De finanspolitiska konvergensreglerna kan 

missgynna de nya EU-länderna


