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En betydande del av den svenska EMU-debatten har kommit att handla om hur ett
EMU-medlemskap kan véntas paverka sysselséttningen. Har har ja- och nej-sidorna
kommit att inta diametralt olika stindpunkter. Ja-sidan har i olika sammanhang hévdat
att ett inforande av euron kommmer att skapa fler jobb séavil totalt i hela ekonomin
som i den offentliga sektorn. Nej-sidan hévdar ddremot att ett EMU-medlemskap
innebdr ett hot mot sysselsittningen.

Debatten om hur sysselsdttningen kan komma att paverkas mdste vara
forvirrande for manga. Ett huvudskal till detta dr att man samtidigt debatterar flera
olika aspekter. Det dr centralt att skilja mellan vilka effekter ett EMU-medlemskap
kan f4 pé (1) sysselsittningens variabilitet 6ver konjunkturcykeln; (2) syssel-
sittningsnivan pa kort sikt just 1 samband med ett EMU-intrdde; och (3)
sysselsittningsnivan pé ldng sikt. Dessa distinktioner gors 1 regel inte tillrdckligt klart
1 den mer populéra debatten.

Syftet med denna artikel ar att forsoka strukturera diskussionen genom att i tur
och ordning analysera var och en av de ndmnda aspekterna pa sysselsittningen. Jag
kommer emellertid att 4gna mest utrymme at de ldngsiktiga effekterna, eftersom de
under senare tid fatt mest utrymme i debatten. Ja-sidan har hér presenterat olika
kalkyler pd hur manga jobb EMU pi sikt kan skapa. Eftersom dessa berdkningar
angetts vila pa vetenskaplig grund, kan det finnas anledning att granska dem nirmare
och d& sérskilt hur de ar relaterade till vedertagna synsitt inom nationalekonomisk

forskning.

Teorin om optimala valutaomraden och sysselséittningens variabilitet

Den etablerade teoriramen for att analysera konsekvenserna av ett deltagande i en
valutaunion har varit den som 1999 érs nobelpristagare” i ekonomi Robert Mundell
utvecklade (Mundell [1961]): teorin for optimala valutaomrdden, det vill sdga for
vilka omréden (l&nder) som bor ha en gemensam valuta.

Mundells grundliggande insikt var mycket enkel. A ena sidan ger en
gemensam valuta upphov till samhéllsekonomiska effektivitetsvinster. A andra sidan
innebdr det stabiliseringspolitiska risker att inte ha en egen penningpolitik som kan
avpassas efter forhallandena i den egna ekonomin. Om konjunkturutvecklingen i en

del av valutaunionen avviker kraftigt frdn den i resten av unionen — den vedertagna



terminologin &r att tala om asymmetriska (landspecifika) makroekonomiska
storningar — blir den gemensamma penningpolitiken fel for de omraden som har en
avvikande utveckling. En valutaunion kan dérfor innebédra kraftigare konjunktur-
sviangningar, det vill sdga storre variabilitet i sysselséttningen, &n som skulle bli fallet
om varje land har sin egen valuta och dé kan bestimma sin egen penningpolitik.

En del av den nationalekonomiska diskussionen om EMU handlar om i vilken
grad Mundells grundlidggande analysschema fortfarande ar tillimpligt. Det finns en

stor enighet om att fler aspekter méste beaktas &n i Mundells ursprungliga analys.

Fordndringar av konjunkturmonstret 6ver tiden

En forsta fraga giller hur fordelningen mellan asymmetriska storningar, som bara
drabbar en mindre del av valutaunionen, och symmetriska (gemensamma) stérningar,
som omfattar alla deltagarldnder, utvecklas dver tiden. Det &r en vanlig slutsats fran
empiriska studier att konjunkturutvecklingen successivt blivit mer synkroniserad
mellan de nuvarande EU-ldnderna (se till exempel Bergman [2001] eller Hassler
[2003]). Detta minskar i sa fall de stabiliseringspolitiska riskerna med en gemensam
valuta, eftersom de symmetriska storningarna kan motverkas av den gemensamma
penningpolitiken. En valutaunion kan ocksa i sig antas gora konjunkturerna i olika
lander mer synkroniserade: det dr med andra ord mojligt att en grupp ldnder inte
behodver utgora ett optimalt valutaomrdde ex ante, men att de kan gora det ex post
sedan en valutaunion vél tillskapats (Frankel och Rose [1998]). Skilet dr att en
gemensam valuta kan véntas innebédra mer handelsutbyte (se diskussionen nedan) och
att detta mer intensiva handelsutbyte i sin tur leder till att konjunkturfluktuationer
sprids snabbare mellan ldnderna.

En analys av de stabiliseringspolitiska riskerna med en valutaunion kan
saledes inte bara bygga pé historiska konjunkturmdnster utan maste ocksé ta hinsyn
till hur dessa kan fordndras av valutaunionens tillkomst. Det sdger sig sjdlvt att det &r
svart att avgora hur mycket av asymmetrier i konjunkturutvecklingen mellan olika
linder som kommer att kvarstd péd lang sikt. En sddan bedomning maéste ocksa ta
hénsyn till att olikheter i konjunkturforloppet mellan ldnder inte beror bara pa olika
storningar utan ocksd pa att ekonomierna reagerar olika pd samma storningar och
samma penningpolitik (l6nernas kianslighet for sysselsdttningsvariationer kan vara
olika, efterfrdgan kan reagera olika pa rintefordndringar pd grund av att hushéllen ar

olika mycket skuldsatta eller har olika fordelning mellan korta och 14nga lan, den



samlade efterfrigan kan vara olika kénslig for eurons fluktuationer i forhallande till
andra valutor pa grund av olika stort utrikeshandelsberoende och sa vidare).

Aven om man tror att det pa ldng sikt dr fordelaktigt for ett land att ingd i en
valutaunion, foljer inte nddvéndigtvis av detta att man bor intrdda sé fort som mgjligt.
Ett exempel pa en sadan slutsats dr Frankel [2003], som i sitt underlag till den nyligen
foretagna brittiska utvdrderingen av konsekvenserna av ett EMU-medlemskap ger
Storbritannien radet att tills vidare behalla pundet. Hans motivering dr att det brittiska
handelsutbytet med de nuvarande EMU-linderna kan véntas oka &dven vid ett
utanforskap, och att det dérfor kan vara fordelaktigt att vinta med att dverga till euron
till dess det okade handelsutbytet ytterligare reducerat de stabiliseringspolitiska

riskerna.

Risken for vixelkursstorningar utanfor EMU

En andra central friagestillning géller om vixelkursrorelser vid ett utanforskap
verkligen bidrar till att utjimna makroekonomiska obalanser eller om de i sjédlva
verket utgdr en storningskélla. I det senare fallet skulle ju en dvergang till euron i
sjdlva verket minska risken for konjunkturfluktuationer. Dessvérre ger den forskning
som finns inte ndgra helt klara svar pa frdgan om i vilken grad de stora
vaxelkurssvingningar som #dger rum mellan olika valutor 4r jamviktsskapande
reaktioner pa obalanser eller “omotiverade” stérningar som inte har ndgot samband
med makroekonomiska fundamenta. Diremot finns det litet som talar for att rena
véxelkursstorningar i OECD-ldnderna lett till stora svingningar i produktion och
sysselsittning.'

En synpunkt som ofta gloms bort dr att centralbankerna via sin réntepolitik 1
regel kan motverka effekterna pd den samlade efterfrigan &dven av eventuella
langvariga véxelkursstorningar. En sddan kompenserande réntepolitik underldttas av
att rdntefordndringar tycks ha starkare efterfrageeftekter &n véxelkursforandringar: en
procentenhets fordndring av den korta rdntan har i Sverige kanske tre-fyra ganger
starkare effekt pa den samlade efterfrigan 4n en procents fordndring av véxelkursen.”
Efterfragestimulansen av en svag valautakurs kan darfor motverkas av att rantan hélls
hogre d4n som annars skulle ha varit fallet. Detta ar precis vad som skett i Sverige dar

Riksbanken valt att halla en hogre ridnta dn 1 euroomradet. P4 motsvarande satt kan de

! Se till exempel Clarida och Gali [1994] eller Artis och Ehrman [2000].



kontraktiva effekterna av en stark valuta motverkas av att man héller en ldgre rénta &dn
annars. Fed 1 USA och Bank of England skulle till exempel under 1998-2002 med all
sannolikhet ha valt hogre rantenivier &n man gjorde om inte dollarn respektive pundet
varit s§ hogt védrderade. Det gér att kompensera valutaapprecieringar med rénte-
sankningar sd ldnge som man inte stoter i restriktionen att nominalrdntan inte kan bli
negativ (det vill sdga sé linge som man inte hamnar i den extrema situationen med en
sé kallad keynesiansk likviditetsfilla).

Under normala omstdndigheter har siledes centralbankerna instrument att
styra den samlade efterfragan dven nér destabiliserande véxelkursstdrningar dger rum:
sddana storningar kommer da inte 1 forsta hand att péverka den aggregerade
sysselséttningen och inflationen 1 ekonomin utan i stéllet sysselsittningens fordelning
mellan produktion av hemmamarknadsvaror (“non-tradables”) och utrikeshandels-
varor (“tradables”). Sdana forskjutningar av sysselséttningen kan visserligen ocksa
innebéra betydande omstéllningsproblem nir arbetskraft ska flytta frdn en sektor till
en annan, men det finns &ndd goda mojligheter att stabilisera den totala
sysselsittningen och inflationen i ekonomin.’ Savil Sverige som Storbritannien under

senare dr dr goda exempel pa detta.

Andra anpassningsmekanismer i EMU

En tredje fragestillning géller i vilken utstrickning andra anpassningsmekanismer &n
rdnte- och viéxelkursfordndringar kan komma till anvindning for att hantera en
konjunkturutveckling i ett enskilt EMU-land som avviker fran den i det Ovriga
euroomradet. Ett vanligt pastdende &r att forlusten av en egen penningpolitik i EMU
kommer att leda till att l6neutvecklingen reagerar mer péd skillnader i konjunktur-
utvecklingen mellan olika ldnder &n tidigare. Teoretiska modellberdkningar av hur
graden av nominell I6neflexibilitet kan paverkas av ett EMU-medlemskap, dir
mekanismen ar att tendenser till storre konjunkturvariationer leder till kortare avtals-
perioder, ger ocksd stod for denna formodan (Calmfors och Johansson [2002a];
Calmfors [2002]). Men sadana kalkyler tyder ocksa pa att dven relativt stora 6kningar
av den nominella 16neflexibiliteten endast till viss del motverkar eventuella tendenser

till storre sysselséttningsfluktuationer vid ett EMU-medlemskap. Annan forskning om

2 Se Hansson [1993] respektive Hansson och Lindberg [1994].
3 Sadana omflyttningar av arbetskraft skulle dock kunna bidra till en hogre jimviktsarbetsloshet. Se
avsnittet nedan angéende osékerhet om prisnivan.



sociala normer visar att nominella l6nesdnkningar inte anses acceptabla ens vid
mycket stora makroekonomiska storningar (Agell och Lundborg [1995; 1999]. Det
finns inte heller sarskilt mycket empiriskt stod fran de tidigare ERM-ldnderna for att
minskad penningpolitisk sjdlvstandighet skulle ha lett till strukturella fordndringar av
lénebildningen.4

En annan alternativ anpassningsmekanism ar att i storre utstrickning an
tidigare anvidnda diskretiondra finanspolitiska atgidrder 1 konjunkturstabiliserande
syfte. Detta foreslogs av STEMU [2002] (Kommittén for stabiliseringspolitik for full
sysselsittning vid ett svenskt medlemskap i valutaunionen), som ocksa argumenterade
for ett nytt stabiliseringspolitiskt ramverk for finanspolitiken (med tydliga mal samt i
forvag bestdmda riktlinjer for nér stabiliseringspolitiska atgirder ska séttas in och
vilka finanspolitiska instrument som da ska anvédndas) i syfte att minska riskerna for
beslutsfordrojningar och for att otillrdcklig hidnsyn ska tas till de stabiliseringspolit-
iska aspekterna. Liknande forslag har sedan framforts av Riksbanken [2002] och,
intressant nog, ocksd av det brittiska finansdepartementet 1 dess utvdrdering av
konsekvenserna av ett brittiskt EMU-medlemskap.’

Vilka slutsatser ska man dra om de stabiliseringspolitiska konsekvenserna av
ett EMU-medlemskap. Min — och tror jag de flesta andra makroekonomers — slutsats
ar att 0kad handel med tiden kommer att minska risken for asymmetriska storningar,
och att en 0kad anvidndning av finanspolitiken i stabiliseringssyfte kan minska de
stabiliseringspolitiska riskerna med att inte ha en egen penningpolitik, men att ett
EMU-medlemskap &nda innebiér betydande sadana risker.® Det betyder inte att storre
sysselsittningsvariationer normalt behover vara négot stort problem, men vid enstaka
tillfallen kan detta vara fallet. Exempel pd kraftiga asymmetriska storningar &r de
djupa ldgkonjunkturerna i Sverige och Finland i borjan av 1990-talet, “aterforenings-
boomen” vid samma tid i Tyskland, dverhettningen i Irland runt millenieskiftet och de

senaste arens recession i Tyskland.’

* Se till exempel Eichengreen [1998] eller EMU and Labour Market Flexibility [2003]. Den
anpassningsmekanism som Mundell [1961] fokuserade pd var migration av arbetskraft, men det
forefaller helt osannolikt att sddan arbetskraftsrorlighet mellan EMU-ldnderna vid konjunkturstdrningar
skulle kunna bli av ndgon stdrre kvantitativ betydelse under 6verskadlig framtid.

> UK Membership of the Single Currency [2003] och Fiscal Stabilisation and EMU [2003]. Se ocksa
EEAG [2003] respektive Calmfors [2003a].

® Se till exempel Eichengreen [2003] eller Frankel [2003] for liknande bedomningar.

" Tysklands ldngsiktiga stagnation har strukturella orsaker, men det forefaller klart att de senaste drens
recession forvérrats av en kraftigare konjunkturell efterfraigeminskning an i de dvriga euroldnderna. Se
till exempel EEAG [2003] eller Calmfors [2003b].



De kortsiktiga sysselsittningseffekterna av ett EMU-medlemskap

En helt annan aspekt pd euron dr vad som hinder med sysselsittningen 1 samband just
med sjdlva EMU-intrddet. Detta dr en frdga om hur den samlade efterfragan i
ekonomin paverkas pé kort sikt. Har har man i debatten i hog grad fokuserat pa de fall
i savil de korta som de langa rintorna som kan fOrvéntas, eftersom den svenska
repordntan idag ligger 0,75 procentenheter 6ver euroomradets och ridntan pa tioariga
statsobligationer cirka 0,5 procentenheter 6ver eurogenomsnittet. Man kan vénta sig
att de langa riantorna faller timligen omgdende vid ett ja i folkomrdstningen och att
det sker en successiv anpassning nedat av de korta rdntorna under den period av
ERM-medlemskap som kommer att foregd ett eventuellt EMU-intrade. Savil
Konjunkturinstitutet [2003] som Finansdepartementet [2003] har gjort kalkyler pa
effekterna av detta som tyder pd att BNP kommer att 6ka och arbetslosheten att falla
ndgot snabbare vid ett ja till euron &n som annars skulle bli fallet (enligt
Konjunkturinstitutet blir de arliga BNP-6kningarna 2004-05 ca 0,3 procentenheter
hogre vid ett ja och arbetslosheten ett par tiondels procentenheter ldgre; enligt
Finansdepartementets berdkningar 6kar BNP 0,5 procent mer per ar).

Hur rimliga ar dessa kalkyler? Det finns skél att uppmérksamma tre faktorer
vid en beddmning.

For det forsta utgar berdkningarna fran att rantorna dven fortsattningsvis skulle
forbli ldgre 1 euroomradet 4n 1 Sverige om vi viljer att behélla kronan. Det ar
formodligen den rimligaste beddmningen, men man bor inte utesluta att de stora
EMU-ldnderna (Tyskland, Frankrike och Italien) far sddana problem att halla sina
budgetunderskott under kontroll att det finanspolitiska regelverket inom EMU fo6rlorar
sin trovérdighet. Om Sverige vid ett utanforskap samtidigt kan fortsdtta att uppratt-
hélla budgetpolitisk disciplin, skulle i varje fall de langa réntorna framéver mycket
val kunna bli lagre i Sverige 4n i euroomradet.

For det andra maste man ta hénsyn till vilken omriakningskurs for kronan som
kommer att gélla vid ett EMU-intrdde. Konjunkturinstitutet utgr i sina berdkningar
fran kursen 9 kr/€, medan Finansdepartementet inte redovisar vilken kurs man riknat
med. En starkare omrdkningskurs (firre kr/€) &n i kalkylerna innebér ett mindre
formanligt relativt kostnadsldge for Sverige vid ett EMU-intrdde och ddrmed att den

berdknade efterfragedkningen motverkas.



En tredje frdga ar hur finanspolitiken pd kort sikt kommer att paverkas av ett
EMU-intrade. Om finanspolitiken, som Riksbanken har argumenterat for, skulle fa ett
nationellt inflationsmal vid ett EMU-medlemskap (antagligen detsamma som ECBs
mal) och en efterfrigedkning i samband med intrddet skulle innebdra att detta
overskrids, s bor man vénta sig att finanspolitiken stramas at. Ocksé detta motverkar
de berdknade sysselséttningsokningarna. Detsamma kan intrdffa om finanspolitiken i
stillet, som STEMU [2002] foreslog, fir som mal att stabilisera aktivitetsnivan pa
medelléng sikt, eftersom en alltfor stor hojning av aktivitetsnivan pa kort sikt kan leda
till I6nedkningar som forsdmrar det relativa kostnadsldget och didrigenom goéra det

svarare att 1 framtiden uppritthélla en hog aktivitetsniva.

De lingsiktiga sysselsittningseffekterna av ett EMU-medlemskap
Fragan om hur ett ja till euron paverkar sysselsdttningen just i samband med ett
eventuellt rantefall i anslutning till ett svenskt EMU-intrdde har mycket litet att gora
med hur sysselséttningen paverkas péd lang sikt. Denna senare fraga har pa senare tid
spelat en stor roll i debatten infor folkomrostningen. Den har tagits upp 1 rapporter
frdn Svenskt Néringsliv (Svenskt Néringsliv [2003]; Folster och Wallén [2003]) och
Stiftelsen Sverige i Europa [2003]), som presenterat kalkyler enligt vilka ett EMU-
medlemskap pa sikt skulle generera minst 100 000 nya jobb.® Liknande kalkyler for
hur sysselséttningen skulle 6ka i offentlig sektor har presenterats av Inregia [2003].
Argumentationen i1 dessa rapporter bygger pa tre led. En gemensam valuta
leder till mer handel. Mer handel leder till hogre produktion. Hogre produktion skapar

i sin tur fler jobb. Min avsikt hér ar att granska varje led i denna argumentation.

Sambandet mellan en gemensam valuta och handeln

Resonemangen i de olika rapporterna om sambandet mellan en gemensam valuta och
handelns omfattning bygger pa den nya forskning som kommit fram under de allra
senaste aren och som sammanfattats av bland andra Flam [2003]. Forskningen
initierades av Rose [2000]. Denne fann genom att studera handeln (métt som summan
av export och import) mellan olika par av omraden under perioden 1970-90, och efter

att ha kontrollerat for andra paverkansfaktorer, att en gemensam valuta pa sikt tycktes

¥ Stiftelsen Sverige i Europa har publicerat separata rapporter for varje lin om hur mycket
sysselséttningen dér kan véntas dka vid ett EMU-medlemskap. Rapporterna ar emellertid likalydande i
de delar som giller effekterna for hela landet.



tredubbla handeln. Senare studier har i regel funnit ndgot mindre, men fortfarande
mycket stora, effekter (ofta av storleksordningen en férdubbling av handeln). Dessa
handelseffekter kan 1 ndgon mén bero pd att en gemensam valuta minskar trans-
aktionskostnaderna vid internationella betalningar och att incitamenten for handel
Okar nér olika landers priser blir mer jamforbara, men den viktigaste forklaringen ar
med all sannolikhet att det handelshinder som osdkerhet om framtida véxelkurser
innebér elimineras.

De beskrivna studierna har lett till en omfattande nationalekonomisk debatt. A
ena sidan kan de skattade handelseffekterna framstd som orimligt stora (se till
exempel Eichengreen [2003]). A andra sidan kan de bidra till att forklara varfor
handeln mellan omraden inom ett land tycks vara manga ganger stérre dn handeln
mellan jimforbara omréden i olika linder.’”

Den allvarligaste kritiken mot de beskrivna studierna &r att att antalet fall med
omraden som under &tminstone nadgon period haft en gemensam valuta dr en mycket
liten del av alla observationer i de datamaterial som anvints, och att de flesta
observationer av linderpar med gemensam valuta inte kan ses som representativa for
EMU-ldnderna: det dr oftast fraga om mycket fattiga omrdden (manga ganger tidigare
kolonier) eller sméldnder som Monaco och Vatikankanstaten vilka anvénder ett storre
lands valuta. Det dr mycket osdkert om man i studierna verkligen lyckats att pa ett
tillfredsstillande sitt kontrollera for alla de andra faktorer &n en gemensam valuta
som kan pdverka handelns omfattning. Det finns ocksé specifika exempel, som nir
valutaunionen mellan Irland och Storbritannien upplostes 1979, dér man inte har
lyckats pavisa nagra effekter av en sddan fordndring (Thom och Walsh [2001]). En
annan inviandning &r att uppskattningarna av handelseffekterna ofta skiljer sig kraftigt
at mellan olika studier.

Slutsatsen att EMU verkligen kan leda till betydande handels6kningar far
emellertid stod ocksd av alldelses nygjorda studier som direkt har undersokt
handelsutvecklingen efter EMU-starten. Sddana studier tyder pa att EMU hittills kan

ha lett till mellan 5 och 30 procent storre handel mellan euroldnderna &n som skulle ha

® McCallum [1995] fann i en uppmirksammad studie, sedan han kontrollerat for andra
paverkansfaktorer, att handeln mellan kanadensiska provinser var cirka 20 ginger stérre dn handeln
mellan kanadensiska provinser och amerikanska delstater av samma storlek och pa samma geografiska
avstand. Nitsch [2000] fann en liknande “hemmabias” inom EU pa sju till tio génger storre handel
inom respektive land 4n med andra lander. McCallums resultat har dock ifrdgasatts av Anderson och
van Wincoop [2001]. Enligt deras resultat skulle nationsgrinser endast reducera handeln med i
storleksordningen 30-45 procent.
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skett utan euron.'” Men ett frigetecken ar att effekterna kommit ovéntat snabbt.
Antalet tidsserieobservationer for varje ldnderpar dr ocksa litet eftersom EMU varit
igang sa kort tid, vilket 6kar sannolikheten for att handelsokningarna ocksa kan bero
pa andra, kanske tillfdlliga, faktorer. Det dr ocksa forvdnande att den gemensamma
valutan inte bara tycks ha Okat handeln kraftigt mellan eurolénderna utan ocksa
forhallandevis mycket mellan eurolidnderna och utanforstaende léander.

Trots de fragetecken som finns, méste den sammanfattande slutsatsen dnda bli
att det 1 nuldget finns ett betydande forskningsstod for att en gemensam valuta kan
leda till stora 6kningar av handelsutbytet. Forskningen ger idag en helt annan bild pa

. . o 9 11
denna punkt &n for nagra ar sedan.

Sambandet mellan handel och tillvixt

Nésta led 1 det resonemang som forts i rapporterna frdn Svenskt Néringsliv och
Stiftelsen Sverige i Europa &r att mer handel leder till hogre tillvéxt. Det finns ocksé
starka teoretiska argument for att 6kad handel, till f6ljd av att man eliminerar det
handelshinder som olika valutor innebér, leder till en effektivare anvindning av
resurserna. Enligt traditionell handelsteori sker detta dirfor att varje land kan
specialisera sig pad sddan produktion dir man pd grund av sin uppsittning av
produktionsfaktorer har komparativa fordelar. Enligt nyare handelsteori tilldter 6kad
handel 1 stéllet 1 forsta hand specialisering 1 syfte att utnyttja stordriftsférdelar. I bada
fallen medfér den 6kade handeln en strukturomvandling som gor det mojligt att
producera mer med de resurser man har i arbete. Detta ar liktydigt med att
produktiviteten okar. Foljden blir att BNP per capita 0kar fran en niva till en annan.
Under den tid anpassningen sker (sdg under en 20- eller 30-arsperiod), blir tillvixten
hogre én den annars skulle ha blivit.

Enligt alternativa teoretiska resonemang om sa kallad endogen tillviixt kan
okad handel ocksé innebdra en permanent hojning av tillvixttakten. Ett skil dr att mer
handel innebdr hardare konkurrens och ddrmed krav pé en hogre innovationstakt. Ett
annat skél ar att 6kad handel leder till en snabbare spridning av innovationer mellan

landerna.

1% Se Bun och Klassen [2002], Micco, Stein och Ordonez [2003], de Nardis och Vicarelli [2003]
respektive Piscitelli [2003].
' Se till exempel Sverige och EMU [1996] respektive Flam [2003].
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Empirisk forskning tycks bekréifta att mer handel innebdar hogre BNP per
capita (se Svedberg [1999] for en Oversikt). Enligt en ofta citerad studie av Frankel
och Rose [2000] okar varje procentenhets hojning av handelsintensiteten (export +
import 1 procent av BNP) pa ldng sikt BNP per capita med 1/3 procent. Denna siffra
anvinds av Svenskt Niringsliv [2003], ndr man rdknar fram att en 15-procentig
okning av handelsintensiteten vid ett EMU-medlemskap kan véntas ge en BNP-
okning med 4 procent.

Det dr svért att beddma rimligheten i denna siffra. A ena sidan kan den
langsiktiga handelsdkningen bli betydligt storre &n 15 procent. Dessutom finns det
andra studier som tyder pa att mer handel kan ha dnnu storre BNP-effekter dn som
antagits 1 berdkningen: en annan uppmairksammad studie, Frankel och Romer [1996],
finner till exempel att en 6kning av handelsintensiteten med en procentenhet okar
BNP per capita med si& mycket som en procentenhet A andra sidan grundas
skattningarna i savél de ndmnda studierna som i andra p& datamaterial dér u-lander
dominerar: det finns skil att anta att BNP-effekterna av mer handel kan vara mycket
storre for dessa ldnder 4n for EU-ldnderna, eftersom okad handel i de forra landerna
ofta gatt hand i hand med radikala ekonomiska systemskiften.

Osidkerheten om hur mycket 6kad handel kan hoja den 14ngsiktiga BNP-nivén
ar saledes stor. Detta illustreras ocksd av att man i den nyligen genomforda brittiska
utviarderingen av en overgang till euron (UK Membership of the Single Currency
[2003]; EMU and Trade [2003]) riknar med att denna kan leda till en léngsiktig
hdjning av BNP-nivan med mellan 0,5 och 9 procent (men mest troligt med mellan 5
och 9 procent). Men en rimlig slutsats &r att det finns en stor sannolikhet for att ett
EMU-medlemskap ska ge ett patagligt inkomstlyft. Det empiriska stodet for detta &r
idag mycket storre 4n ndr EMU-utredningen (Sverige och EMU [1996]) publicerades.

Sambandet mellan tillvdxt och jobb

De bedomningar som gjorts i rapporterna frdn Svenskt Naringsliv och Stiftelsen
Sverige 1 Europa av sambanden mellan en gemensam valuta och handeln respektive
mellan handeln och tillvixten kan sjdlvfallet diskuteras, men de grundas helt klart pa
serids forskning. Detta giller emellertid inte kalkylerna Over sambandet mellan
tillvixt och sysselséttning, som i kombination med de andra sambanden leder till

slutsatsen att ett EMU-medlemskap kan vintas leda till pd sikt minst 100 000 — och
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eventuellt s& mycket som 300 000 — fler jobb. Dessa berdkningar bygger i stéllet pa
grova tankefel och ar darfor helt vilseledande.

Utgéngspunkten for berdkningarna dr en ekonometrisk skattning i Svenskt
Naringsliv [2003] av ett sd kallat Okunsamband for hur de &rliga sysselséttnings-
fordndringarna beror pd de arliga BNP-fordndringarna. Nidrmare bestdimt har man

skattat foljande ekvation pé arsdata fran 1960-2001:

Al, = -0,012 + 0,306y, + 0,338y, + &, R% = 0,46
0,001) (0,01) (0,005

dir Al, &r procentuell sysselsittningsokning innevarande ar, Ay, procentuell BNP-
Okning innevarande ar, Ay.; procentuell BNP-6kning foregdende &r och & en
slumpterm. Siffrorna inom parantes dr sd kallade p-virden, som visar sannolikheterna
for att de skattade koefficienternas sanna vérden ska vara noll (det vill séga for att det
inte ska foreligga nagot samband mellan respektive forklaringsvariabler och
sysselséttningsfordndringen). I den skattade ekvationen sétter man sedan in den
beriknade BNP-okningen pa 4 procent'? (vilken betraktas som ett minimivirde) och
fér sa en forvantad sysselsdttningsokning pa lagst 2,6 procent (0,306 x 4 + 0,338 x 4),
vilket motsvarar en sysselsittningsékning pé cirka 110 000 personer.

Felet 1 analysen ar att den skattade Okunekvationen inte siger nagot om hur
den ldngsiktiga h6jning av BNP-nivin som en gemensam valuta kan ge upphov till
kan véntas paverka sysselsittningen. Den BNP-6kning som EMU kan medf6ra ér ju
en produktivitetsokning — en dkning av produktionen per anstdlld — till f6ljd av mer
effektiv resursanvandning och inte en produktionsdokning som kréver fler anstillda.
Okunsambandet speglar bara det kortsiktiga sambandet mellan produktion och
sysselsittning 6ver konjunkturcykeln, som kénnetecknas av svingningar 1 kapacitets-
utnyttjandet 1 frdga om bade kapitalstock och arbetskraft. Den skattade
Okunekvationen sdger att det under perioden 1960-2001 i genomsnitt kriavts en arlig
BNP-tillvixt pd 1,8 procent (0,012/(0,306 + 0,338) for att halla sysselséttningen
oforandrad. Man bor vénta sig att den hogre produktivitetsdkningstakt som 1 varje fall
under en overgingstid kan antas bli foljden av ett EMU-medlemskap innebér att BNP

maste vixa dnnu snabbare for att sysselséttningen inte ska minska. (Detta &r bara ett

12 Se avsnittet ovan om sambandet mellan handel och tillvéxt.
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annat sétt att séga att tillvixttakten for potentiell BNP blir hogre.) I sysselsdttnings-
ekvationen medfor det att den negativa konstanten blir ett &nnu mer negativt tal.
Foljaktligen dr inte den redovisade ekvationen som skattats pa historiska data
tillimplig efter ett EMU-intride."

Man kan séledes inte berdkna eventuella langsiktiga sysselsattningseffekter av
ett EMU-medlemskap pé det séitt som Svenskt Néringsliv [2003] och Stiftelsen
Sverige 1 Europa [2003] gjort. Det ar ocksa létt att inse att hojningar av produktivitets-
nivan normalt inte kan leda till hogre sysselsédttning. Om det vore sd, skulle ju den
trendmissiga hdjning av produktiviteten som vi historiskt har haft rimligen for lange
sedan ha eliminerat all arbetsloshet.

En 0kning av produktiviteten fran en niva till en annan leder i stillet normalt
till en hogre realloneniva. I empiriska studier dr ocksd produktivitetsutvecklingen en
central variabel for att forklara reallonernas men inte sysselsittningens och arbetslds-
hetens utveckling (se till exempel Oversikterna av Nickell och Layard [1999],
Calmfors och Holmlund [2000] respektive Calmfors och Uddén Sonnegérd [20017)."*
Dessa slutsatser stimmer for ovrigt vdl 6verens med den loneekvation som Folster
och Wallén [2003] presenterar i syfte att visa att 1oneflexibiliteten okat i den svenska

ekonomin. Aven enligt denna ekvation tycks en produktivitetsokning just leda till en

" Detta kan ses som ett skolexempel pa den sa kallade Lucaskritiken (efter 1995 &rs “nobelpristagare” i
ekonomi Robert Lucas), som just betonar att man maste beakta hur “regimféréndringar” av olika slag
kan péaverka tidigare empiriska samband. Savitt jag kan forstd gér man sig i rapporterna fran Stiftelsen
Sverige i Europa [2003] vidare skyldig till ytterligare ett hdpnadsviackande felslut, eftersom man pa
grundval av den ovan redovisade ekvationen hivdar att de BNP-6kningar som kommer att 4ga rum
2003-05 (pa i genomsnitt 2,2 procent enligt Riksbankens beddmning) oberoende av ett EMU-
medlemskap kommer att generera ytterligare 150 000 nya jobb utéver de 100 000 som ett EMU-
medlemskap berdknas ge. Man forstdr da inte att det enligt den skattade ekvationen, som ovan
papekades, krivs en arlig BNP-6kning pd 1,8 procent bara for att halla sysselsittningen konstant.
Dessutom forefaller man tro att den langsiktiga sysselséttningsékningen till foljd av ett EMU-
medlemskap kommer att intrdffa redan fore ett EMU-intréde.

'* Mot denna, bland forskare vilkinda bakgrund, framstar det som forvanande att s& manga tycks utga
som en sjdlvklarhet fran att hogre produktivitet leder till fler jobb. Ett exempel dr Ulf Jakobssons
intervjuuttalande i DN, dir han hivdar att sysselsattningsékningar “brukar bli f6ljden nir produktivi-
teten stiger och investeringarna dkar” (Overgang till euro ger dkad sysselsittning [2003]). Ett annat
exempel dr Carl Bennets uttalanden i en annan DN-intervju om att “Det stimmer att 6kad handel i
forsta hand leder till rationaliseringsmojligheter, men dérefter leder det alltid till 6kad sysselséttning”
och att “Nér volymerna okar i mina fabriker har det lett till bade produktivitetsokning och syssel-
sattningsokning” (Att gd med i EMU ger fler jobb [2003]). Misstaget Bennet gor &r att han blandar
ihop vad som hénder vid en produktivitetsokning pa mikroniva i det enskilda foretaget med vad som
hinder vid produktivitetsokningar p4 makronivd i hela ekonomin. Eftersom lonerna dkar i ungefir
samma takt i hela ekonomin, kommer sjalvklart en produktivitetsokning i ett enskilt foretag att gora det
mer l6nsamt med nyanstillningar just dér. I en effektiv marknadsekonomi ska ju en séddan fordndring
av olika foretags relativa forutséttningar leda till en omflyttning av arbetskraft. Detta sdger emellertid
inget om hur en 6kning av den genomsnittliga produktiviteten i hela ekonomin paverkar den genom-
snittliga 16nen och den totala sysselsdttningen.
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lika stora reallonedkning (pa sévil kort som léng sikt). Forfattarna sitter dock inte
detta resultat i samband med sin dvriga argumentation i rapporten, dir de forsoker
bemota den tidigare kritik som uppskattningarna av EMUs sysselséttningseffekter 1
Svenskt Naringsliv [2003] och Stiftelsen Sverige i Europa [2003] utsatts for (till
exempel i Calmfors [2003¢])."

Liknande felslut som i Svenskt Naringsliv [2003] och Stiftelsen Sverige i
Europa [2003] gors i1 Inregia [2003], dar kalkyler presenteras for hur manga jobb ett
inférande av euron kan antas skapa i den offentliga sektorn. Enligt det resonemang
som fors kommer de BNP-Okningar som blir foljden av Okad handel att oka
skatteunderlaget och dirmed den offentliga sektorns inkomster, sd att denna far
finansiellt utrymme att anstilla fler. Rapporten forbiser emellertid att de reallone-
okningar som produktivitetsokningarna i den privata sektorn ger upphov till kommer
att sprida sig till den offentliga sektorn. Det dr litt att visa att med vedertagna
antaganden, s& kommer sysselsittningen i offentlig sektor vid ofordandrad skattekvot
(som rapporten antar) att forbli oférandrad.'

Om man vill gora en djupare analys av de makroekonomiska effekterna av en
produktivitetshdjning till f61jd av ett EMU-medlemskap, finns det anledning att skilja
mellan effekterna av att produktiviteten stiger fran en niva till en annan och av att

produktiviteten under en sddan anpassningsperiod har en hogre okningstakt n annars.

" Folster och Wallén redovisar en regressionsekvation pa tvirsnittsdata som visar att

sysselsattningsfordndringarna i de 15 EU-ldnderna under 1995-2001 samvarierat positivt med export-
okningarna under samma period. Syftet &r att beldgga att 6kad handel verkligen leder till hogre
sysselséttning pa det sétt som hédvdats i Svenskt Naringsliv [2003]. En sadan regressionsekvation har
emellertid ingen som helst béaring pa den analys av sambandet gemensam valuta — 6kad handel — hogre
BNP — hogre sysselsdttning som diskuterats ovan. Slutsatsen i studier av sambandet mellan gemensam
valuta och handeln ar ju att bdde export och import dkar, och det ar darfor podnglost i sammanhanget
att konstatera att det pa kort sikt finns ett samband mellan bara export och sysselsittning (som speglar
att exportefterfrigan dr en viktig forklaringsfaktor for resursutnyttjandet i ekonomin &ver en
konjunkturcykel).

'® Anta att den offentliga sektorns budgetrestriktion &r fy = w,g, dér ¢ dr skattekvoten (netto efter
transfereringar), y produktionen i privat sektor, w, reallonen i offentlig sektor och g sysselsittningen i
offentlig sektor. I den privata sektorn &r produktionsfunktionen for ett representativt foretag y; = y/n =
af(ly), dar y; ar produktionen i foretaget, a ar en produktivitetsfaktor, /; sysselsdttningen i foretaget och
n antalet foretag. Under vinstmaximering véljer ett representativt foretag i den privata sektorn
sysselséttningen s att den reala l1onekostnaden blir lika med marginalprodukten, det vill siga s att w,
=a f'(l), dir w, &r 16nen i privat sektor och a f'(/;) marginalprodukten. Om I6nen 4r densamma i
privat och offentlig sektor, s& att w, = w, fds att g = m f{I)/ f(I). Om vi antar att
produktionsfunktionen &r Cobb-Douglas, det vill siiga att f{7;) = I/,, dir yir ett tal mellan noll och ett
som anger lonernas andel av produktionsvirdet, innebdr det att g = tnl/y = tl/y;, dér I= nl; &r
sysselséttningen 1 privat sektor. Med dessa antaganden é&r saledes sysselsdttningen i offentlig sektor g
opaverkad av en fordndring av produktivitetfaktorn a i den privata sektorn. Den offentliga sektorns
sysselsdttning bestdms entydigt av sysselsdttningen 1 den privata sektorn /, skattekvoten ¢ och l6ne-
andelen av produktionsvérdet i den privata sektorn )/
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Man kan ndmligen ténka sig att man far en sysselsittningseffekt just av den hogre
produktivitetsokningstakten under den period som denna giller, &ven om en hogre
produktivitetsniva inte 1 sig leder till hogre sysselsdttning. Men det dr da fraga om
ganska intrikata effekter av ett helt annat slag dn som diskuterats i den svenska EMU-
debatten.

Sa till exempel har Pissarides [1990] analyserat anstéllningsbeslut som en
form av investeringsbeslut. Innebdrden &r att en anstéllning i regel dr en langsiktig
relation, som kridver en investering av arbetsgivaren i form av rekryterings- och
utbildningskostnader innan anstdllningen genererar intdkter i form av skillnaden
mellan produktionsvirde och 16nekostnad. En hogre produktivitetsokningstakt innebar
med detta synsitt att den framtida avkastningen av en nyanstéllning stiger i
forhédllande till investeringskostnaden pd liknande sétt som om realrdntan sjunker.
Konsekvensen blir att det &r lonsamt for arbetsgivaren att 6ka sysselsittningen. En
effekt som verkar i samma riktning ar att en hogre produktivitetsokningstakt gor det
mer 16nsamt for anstdllda att 1 dagsldget halla tillbaka sina I6ner for att oka
sannolikheten att ha kvar sina anstdllningar i framtiden nir reallonerna stigit 1 takt
med produktiviteten. (Manning [1992]).

Det finns emellertid ocksé en effekt som verkar i motsatt riktning (Saint-Paul
[1999]). Den strukturomvandling med omflyttning av arbetskraft mellan olika foretag
och sektorer som Okad handel kan vintas innebdra, kommer att leda till flera
fristidllningar, det vill séga till att det i varje tidsperiod blir ett storre utflode fran
sysselsdttning till arbetsloshet. Samtidigt kommer en snabbare strukturomvandling att
innebdra att den genomsnittliga anstdllningstiden blir kortare, vilket bor leda till att
foretagen blir mindre bendgna att investera i nyanstidllningar. Detta tenderar att
medfora att firre arbeten tillskapas varje period. Tillsammans verkar bada dessa
faktorer 1 riktning mot minskad sysselsittning.

Aven om man siledes kan peka pad mekanismer som tyder pi att en hdgre
produktivitetsokningstakt kan péverka sysselséttningen under den tid som denna
giller, finns det knappast ndgon enighet i forskningen om vilken nettoeffekten ar. En

analys av dessa mekanismer 4r ocksd som framgétt mycket komplicerad.'’

"7 En ytterligare effekt skulle kunna vara att det tar tid innan en hogre produktivitetsokningstakt slar
igenom péa lonebildningen, och att en sédan eftersldpning skulle kunna bidra till en temporir
sysselséttningsuppgéng som sedan kan bli bestdende under viss tid till f6ljd av olika mekanismer som
tenderar att omvandla tillfallig arbetsloshet till bestdende (se diskussionen i avsnittet nedan om
sambandet mellan sysselsdttningens variabilitet och dess jamviktsnivd). Sadana forklaringar till
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Hur ska de lingsiktiga sysselsittningseffekterna analyseras?

Den ganska omfattande forskning som finns om EMUs eventuella effekter pa den
langsiktiga sysselsdttningen har betonat helt andra faktorer &n dem som figurerat i
senare tids svenska EMU-debatt. Denna forskning utgar fran allmént anvind teori om
vad som bestdmmer sa kallad jamviktssysselsdttning och jamviktsarbetsloshet (se till
exempel Nickell och Layard [1999] eller Calmfors och Holmlund [2000] f6r relativt
aktuella Oversikter). Enligt denna teoriansats bestdms jidmviktssysselséttningen, eller
om man sd vill den 14ngsiktiga sysselséttningsniva som konjunktursvéngningarna sker

omkring, av hur pris- och 16nebildningen fungerar.

Figur 1. Jimviktssysselséttningens bestimning

Reallon A

Lonesittningssamband

Prisséttningssamband

>
Sysselsittning

Ett standarddiagram dr Figur 1. I denna anger den uppatlutande kurvan ett
lonesdttningssamband, som visar hur den reallon som blir utfallet av 16nefor-
handlingarna i ekonomin beror positivt pa sysselsdttningen. Den nedatlutande kurvan

visar ett prissdttningssamband for foretagen: skélet till att det &4r nedétlutande ar att

uppgéngen i arbetslosheten i OECD-linderna i mitten av 1970-talet i samband med att
produktivitetstillvdxten f6ll har anforts (se till exempel Blanchard och Wolfers [2000] eller Calmfors
och Holmlund [2000]). En del 16neekvationer, dock inte den som skattats av Folster och Wallén
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foretagen kommer att sitta hogre priser i forhallande till 16nerna (vilket &r detsamma
som att foretagen forsdker uppna ldgre realloner) nér sysselséttningen (och didrmed
produktionen) Okar, eftersom hogre sysselsdttning innebdr hogre marginalkostnader
till foljd av att arbetskraftens marginalproduktivitet minskar. Alternativt kan man
betrakta prissittningskurvan som en efterfragekurva for arbetskraft, som visar hur
efterfrigan okar nér reallonen faller. Jamviktsreallon och jimviktssysselsittning ges
av skdrningspunkten mellan de tva sambanden.

Om man vill studera hur ett EMU-medlemskap kan paverka sysselséttningen
pa lang sikt, bor man analysera hur detta kan paverka lone- och prisséttnings-
sambanden. Forskningen har pekat pa ett antal olika mekanismer. Dessa har tidigare
beskrivits ganska utforligt i bland annat Calmfors [2000; 2002]. Jag ndjer mig darfor
hiar med en ganska kortfattad sammanfattning. Liksom tidigare skiljer jag mellan
direkta effekter pa pris- och lonebildningen och indirekta effekter som uppkommer
darfor att de politiska incitamenten for arbetsmarknadsreformer av olika slag

paverkas.

Konkurrensen pd varu- och tjdanstemarknaderna
En forsta mojlig direkt effekt har att géra med att en gemensam valuta Okar
jamforbarheten mellan priserna 1 olika linder och ddrmed konkurrensen pa
marknaderna for olika varor och tjanster. En sddan formodan stéds av att pris-
spridningen mellan olika omraden tycks vara mindre 1 USA 4n 1 EU. Vidare tycks den
okade handeln inom EU samt utvecklingen mot mindre vixelkursvariabilitet inom
ERM ha bidragit till minskade prisskillnader mellan linderna. '®

En intensivare konkurrens pa varu- och tjinstemarknaderna kan vintas oka
produktefterfrigans kénslighet for det enskilda foretagets pris (efterfragans pris-
elasticitet). Detta kan i teorin ge upphov till tva effekter (Nickell med flera [1994]).
For det forsta innebdr en hogre efterfrageelasticitet enligt traditionell pristeori att
foretagen minskar sina prispaldgg pa marginalkostnaderna. I Figur 1 innebér det att
prisséttningskurvan forskjuts at hoger (ett lagre prispaldgg pd 16nen dr detsamma som

en hogre reallon vid en given sysselsdttning). For det andra innebédr en hogre

[2003], kan tolkas ge stdd for en sddan hypotes (se Calmfors och Uddén Sonnegérd [2001]). Men ockséa
i detta fall krdvs en helt annan typ av argumentation &n den som anvénts i EMU-debatten.

' Se till exempel Rogers [2002] respektive Prices and EMU [2003]. Den forra studien finner dock att
harmonisering av skattesatser och konvergens av inkomst- och l16nekostnadsnivéer tycks ha haft storre
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priskdnslighet for produktefterfrdgan att arbetskraftsefterfragan blir mer kénslig for
variationer i Ionen, det vill séga att arbetskraftsefterfragans loneelasticitet okar. Detta
okar priset for reallonehdjningar 1 termer av forlorad eller utebliven sysselséttning och
innebédr darfor ett incitament for lagre l6ner. I diagrammet forskjuts lonesittnings-
kurvan nedét. De tva effekterna av 6kad konkurrens verkar béda i riktning mot hogre
jamviktssysselséttning (medan ddremot effekten pa reallonen ar oklar, eftersom de tva
effekterna hér verkar i motsatt riktning).

Sjalvklart kommer en 6kad konkurrens mellan foretag i1 olika ldnder ocksé att
innebdra 6kad handel, men det dr konkurrenseffekterna i sig och inte den Okade
handeln som ger de positiva sysselséttningseffekterna. Dessa ér siledes av en helt
annan karaktér dn 1 de tidigare diskuterade berdkningarna i Svenskt Naringsliv [2003]

och Stiftelsen Sverige och Europa [2003].

Osdikerhet om prisnivan

En helt annan effekt har att gora med att ett EMU-medlemskap kan paverka prisernas
variabilitet. Man kan visa att en 6kad osdkerhet om prisnivdn kan skapa incitament i
I6nebildningen att ta ut hogre oner 4n annars som en form av riskpremie.'” Detta ir
liktydigt med att l6neséttningssambandet i Figur 1 forskjuts uppat. Det dr dock inte
sjalvsklart vilken effekt ett EMU-medlemskap har i detta avseende. A ena sidan kan
visserligen den aggregerade inflationstaktens variabilitet vintas 6ka nidr det inte langre
finns ndgon inhemsk centralbank som forsoker stabilisera den inhemska inflationen
runt ett nationellt inflationsmal. Men & andra sidan kan en stabil aggregerad inflation
utanfér EMU mycket vil vara forenad med storre svingningar i det enskilda fore-
tagets prisnivd, om vaxelkursstorningar 1 kombination med penningpolitiken leder till
storre forskjutningar av efterfrigan mellan utrikeshandels- och hemmamarknadsvaror

4n som skulle vara fallet i EMU.%

betydelse for den minskade prisspridningen inom EU 4dn o6kad handel och minskade vixel-
kursvariationer.

1 Se till exempel Andersen och Sorensen [1988], Soérensen [1992] eller Calmfors och Johansson
[2002b].

% Se diskussionen i det tidigare avsnittet om risken for vixelkursstorningar utanfsr EMU. Man kan
ocksa tinka sig att storre sddana forskjutningar av sysselsittningen mellan utrikeshandels- och
hemmamarknadssektorerna vid ett utanforskap kan leda till en hogre jamviktsarbetsloshet déarfor att
friktionsarbetslosheten 1 ekonomin blir hogre.
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Den nationella penningpolitiken som avskrdckningsfaktor

En annan mekanism har att géra med arbetsmarknadsparternas forviantningar om
ekonomisk-politiska reaktioner pa sitt agerande. Om man har en forhallandevis
samordnad 16nebildning, som é&r fallet i Sverige, maste avtalsforhandlarna tdnka
strategiskt och, s ldnge landet star utanfor EMU, ta hénsyn till att inflationsskapande
l6nedkningar kommer att utlésa rintehdjningar fran Riksbankens sida. Stora
l6nehdjningar leder darfor inte bara till att sysselsédttningen minskar till foljd av att
produktionskostnaderna stiger utan ocksa till en ytterligare sysselsittningsminskning
till foljd av att den hogre rantan dimpar efterfrdgan. Réntereaktionen innebdr darfor
ett hogre pris for kraftiga 16nedkningar i termer av forlorad sysselsittning 4n som
annars skulle vara fallet. Det kan véntas stirka motiven for aterhallsamhet 1 lone-
bildningen och dirfor bidra till en hog jimviktssysselsittning s linge man stér
utanfér EMU.?' Detta giller sirskilt om avtalsforhandlingarna ar bara delvis sam-
ordnade, som ju dr fallet i Sverige diar de fors frimst pd branschnivd. En anti-
inflationistisk penningpolitik kan ndmligen visas ha sérskilt stor dterhallande effekt pa
l6nebildningen nidr de avtalsslutande parterna varken péverkas av starka marknads-
krafter (som vid ladngtgdende decentralisering) eller av en Onskan att ta samhalls-
ekonomiska hiansyn (som vid mycket langtgaende samordning).

Den aterhallande effekt av nationell penningpolitik pa lonebildningen som jag
beskrivit forsvinner emellertid 1 en valutaunion, darfor att den gemensamma central-
banken inte kommer att reagera pa l6nehdjningar i ett enskilt land. Det tenderar att ge
starkare incitament for hoga loner. I termer av Figur 1 forskjuter i sd fall ett EMU-
medlemskap l6neséttningskurvan uppat, vilket verkar i riktning mot légre jamvikts-

sysselséttning vid ett EMU-medlemskap dn vid ett utanforskap.

Sambandet mellan sysselsdttningens variabilitet och dess jamviktsniva

Ett ytterligare resonemang tar fasta pd att det kan finnas ett samband mellan
sysselséttningens variabilitet och dess jamviktsniva. Detta betonas till exempel 1 den
brittiska utvdrderingen av ett EMU-medlemskap (UK Membership of the Single
Currency [2003]), som framhéller att storre fluktuationer i sysselsdttningen tycks
innebdra hogre arbetsloshet i genomsnitt Over konjunkturen. Orsaken dr att en

uppgang 1 arbetslosheten som beror pa tillfalliga faktorer kan utlésa mekanismer som

2! Detta har analyserats av bland andra Soskice och Iversen [2000] samt Corricelli med flera [2000].
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medfor att uppgéngen blir bestdende. Det kan vara fraga om att arbetslosa forlorar
humankapital som gor dem mindre produktiva, att arbetslosa “tappar sugen” att soka
effektivt efter arbete eller att de “insiders” pa arbetsmarknaden som &r kvar i arbete
blir mindre intresserade av dterhdllsamhet 1 16nebildningen i syfte att uppritthilla en
hog sysselséttning nir de blir farre. Tillsammans kan saddana effekter bidra béade till att
forskjuta 16nesattningskurvan uppat och prisséttningskurvan (efterfragekurvan) nedat.
Om storre konjunkturvariationer vid ett EMU-medlemskap leder till sddana effekter,
tenderar de darfor att minska jadmviktssysselséttningen.

Resonemanget ovan framstér som mycket rimligt. Det géller inte minst i ljuset
av de svenska (och finska) erfarenheterna fran borjan av 1990-talet av hur ett kraftigt
efterfragebortfall ledde till en kraftig uppgéng av arbetslosheten som sedan till viss
del blivit bestaende: hogkonjunkturen i slutet av 1990-talet formadde ju inte dterstélla
de sysselséttningsnivder som radde under 1980-talet. Men slutsatsen att storre
variabilitet 1 sysselsédttningen maste leda till lagre jamviktssysselsdttning dr dnda inte
given. Man kan ndmligen tinka sig att just medvetenheten om storre sysselsdttnings-
fluktuationer kan leda till att lontagarna blir mer aterhéllsamma i sina I6nekrav darfor
att de vill minska risken for fristéllningar i ldgkonjunkturer. Detta har analyserats av
Griiner [2002], som finner att ett sddant forsiktighetsmotiv i 16nebildningen under
vissa forutséttningar kan vara sé starkt att nettoeffekten av storre svingningar i syssel-

sdttningen blir en hogre jamviktssysselséttning.

De politiska incitamenten for arbetsmarknadsreformer

Min diskussion ovan visar att det 4r mycket svart att bilda sig en uppfattning om hur
ett EMU-medlemskap kan paverka jamviktssysselséttningen via direkta effekter pa
pris- och lonebildningen. Bilden blir &nnu mer komplicerad om man ocksé tar hinsyn
till att ett EMU-medlemskap kan paverka incitamenten for politiskt beslutade
reformer av olika institutioner pa arbetsmarknaden som ocksa kan vara av betydelse
for jamviktssysselsittningens niva. Det kan gélla reglerna 1 arbetsldshetsforsékringen,
de arbetsmarknadspolitiska atgérdernas utformning, olika regler och lagar som

paverkar arbetsgivar- respektive lontagarsidans relativa forhandlingsstyrka samt den
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fackliga organisationsgraden och kollektivavtalens tdckning. Det kan ocksd gilla
utformningen av anstéllningsskyddslagstiftning och skattesystem.*

I den allmidnna debatten har det varit en vanlig uppfattning att ett EMU-
medlemskap maéste stirka incitamenten for sddana arbetsmarknadsreformer som 6kar
jamviktssysselsattningen, darfor att de skulle vara den enda metoden for ett enskilt
land att uppné lag arbetsloshet nidr man forlorar mojligheten att lata sin valuta falla i
virde. Denna slutsats dr emellertid 1angt ifran sjdlvklar och en rad andra hypoteser har
formulerats i den forskning som ligger i skdrningsomradet mellan makroteori och
politisk ekonomi.

Enligt ett resonemang kan incitamenten for arbetsmarknadsreformer som dkar
jamviktssysselsittningen vara storre utanfor EMU én vid ett medlemskap, eftersom de
1 det forra fallet skulle kunna ge en dubbel vinst. Det dr ndmligen mojligt att sddana
reformer forutom att oka sysselsédttningen ocksd kan minska risken for inflation,
eftersom frestelsen att acceptera sadan i syfte att kortsiktigt minska arbetsldsheten kan
véntas vara storre ju hogre arbetsldsheten 4r.’ Detta resonemang giller bara under
forutsittning att penningpolitiken stir under nationell kontroll. Vid ett medlemskap 1
EMU, finns det ingen anledning tro att den Europeiska Centralbankens pennings-
politik skulle paverkas av arbetsmarknadsreformer som minskar jaimviktsarbetslos-
heten i ett enskilt euroland, eftersom arbetsmarknadssituationen dér bara marginellt
paverkar den aggregerade arbetsldsheten i hela euroomradet.**

Enligt ett annat resonemang kan storre sysselsdttningssvingningar vid ett
EMU-medlemskap 6ka den politiska efterfrdgan pd arbetsmarknadsinstitutioner som
minskar de negativa verkningarna av dessa fluktuationer (Bean [1998]). Det skulle
kunna gélla en mer generds arbetsloshetsforsidkring och striktare anstillningsskydds-
lagstiftning. Men sddana fordndringar kan ha nackdelen att de okar jamvikts-
arbetslosheten.” 1 motsatt riktning kan aterigen ett forsiktighetsmotiv verka: de
politiska beslutsfattarna kan bli mer bendgna att se till att arbetslosheten i genomsnitt

ar lag for att undvika att eventuellt storre sysselsdttningsvariationer vid ett EMU-

2 Se Nickell och Layard [1999] eller Calmfors och Holmlund [2000].

> Detta 4r en av slutsatserna i den si kallade Barro-Gordon-modellen for inflation och centralbanks-
politik (Barro och Gordon [1983]), som legat till grund for den utveckling mot storre sjdlvstédndighet
for centralbankerna som dgt rum i ett stort antal lander under de tva senaste decennierna.

2 Detta resonemang har utvecklats av Sibert och Sutherland [2000] och Calmfors [2001].

 Det finns ett mycket starkt empiriskt stod for att en mer generds arbetsloshetsforsikring har sadana
effekter, medan det &r mer osékert om en striktare anstillningsskyddslagstiftning verkligen har dessa
konsekvenser. Se till exempel Nickell och Layard [1999] eller Calmfors och Holmlund [2000].
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medlemskap ska leda till riktigt daliga arbetsmarknadsutfall (Calmfors [2001;
2003d)).

Sammanfattning

Min artikel har betonat vikten av att skilja mellan olika aspekter pa hur ett EMU-
medlemskap kan paverka sysselséttningen. Det giller att skilja mellan effekter pé (1)
sysselséttningens variabilitet; (2) sysselséttningsnivan pa kort sikt just i samband med
ett EMU-intrdde; och (3) langsiktiga sysselsittningseffekter (effekter pd den
genomsnittliga sysselsittningsnivan dver konjunkturcykeln).

Min bedémning &r att det mesta fortfarande talar for att ett EMU-medlemskap
innebdr storre svingningar i sysselséttningen én ett utanférskap. Déremot dr det troligt
— men inte sékert — att lagre rantor i samband med ett EMU-intrdde pd kort sikt kan ge
sadana efterfrageeffekter att sysselséttningen okar. Detta sdger emellertid inget om de
langsiktiga sysselsittningseffekterna. Det gor inte heller de kalkyler som under senare
tid presenterats av olika organisationer och ekonomer pa ja-sidan. Dessa kalkyler har
utgdtt fran att den langsiktiga BNP-h6jning som kan bli f6ljden av att en gemensam
valuta dkar handeln ocksa leder till hogre sysselséttning. Detta resonemang bygger pa
ett grovt tankefel, eftersom vinsten av 6kad handel ar att de resurser som &r i arbete
kan flyttas om till en mer effektiv anvindning. En sddan strukturomvandling innebér
en produktivitetsvinst men inte att fler resurser sétts i arbete.

Hogre BNP per capita till f6ljd av mer handel vid ett EMU-medlemskap kan i
forsta hand véntas hoja reallonenivén, vilket i sig dr en stor vilfardsvinst. Man kan
visserligen tinka sig att en hogre produktivitetsokningstakt under en vergangstid kan
ha effekter pa jamviktssysselsittningen, men det ar i sé fall friga om mycket intrikata
mekanismer som inte har nagot att gora med de effekter som pa senare tid framhallits
i EMU-debatten. Denna har ocksd varit anmdarkningsvért fristdende frdn den
etablerade forskning som finns om jamviktssysselséttningens bestimningsfaktorer och
som betonar betydelsen av pris- och lonebildningens funktionssitt. Med utgangspunkt
fran denna forskning kan man identifiera ett antal mekanismer genom vilka ett EMU-
medlemskap kan paverka den lingsiktiga sysselsdttningsnividn, men det gar inte att
idag ha ndgon uppfattning om vare sig nettoeffektens riktning eller den kvantitativa
storleksordningen. De forsok som gjorts att sifferméssigt precisera hur manga jobb
EMU kan skapa framstér darfor som osakliga och borde foranleda en intern debatt om

bade etik och kompetens inom de organisationer som tagit fram saddant material. Det
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finns goda ekonomiska argument bade for och emot ett EMU-medlemskap, men
argumentet att en overgang till euron pa sikt kan vintas skapa manga fler jobb hor

inte till dem.
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