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EMU lyfter inte ekonomin

Ett medlemskap i EMU leder knappast till en
ekonomisk nettofordel for Sverige, snarare en
ekonomisk nackdel. Men efter att ha vigt
samman de politiska fordelarna ir jag trots allt
positiv till ett svenskt EMU-intride, skriver
EMU-professor Lars Calmfors, som efterlyser ett
oberoende finanspolitiskt expertrad.

Allt forefaller nu klart for en folkomrostning om
EMU nésta host. Om véljarna ska kunna ta rationell
stéllning stélls emellertid hoga krav pa debatten. Ett
grundproblem &r att EMU-frdgan har manga
dimensioner. Det finns dirfor ett behov av att sortera
upp olika aspekter pa ett sddant sitt att vdljarna kan
viga dem emot varandra.

En fOrsta aspekt 4r hur EMU paverkar ekonomins
langsiktiga effektivitet. Den tydligaste vinsten dr den
resursbesparing som minskade transaktionskostnader
vid internationella betalningar innebér. En annan
uppenbar vinst dr att risken for
valutakurssvingningar inom euroomradet

forsvinner.

Dessa bada effekter undanrgjer handelshinder och
mdjliggor dirmed en effektivare resursanvandning.
Men det &r svart att bilda sig en uppfattning om hur
stora effekterna pa handeln blir, eftersom olika
studier ger skiftande resultat.

En ytterligare effektivitetsvinst ar att en
gemensam valuta gor det léttare att jimfora priser,
vilket 6kar konkurrensen och ddrmed pressas
priserna.

Den frimsta ekonomiska nackdelen med EMU éar
stabiliseringspolitisk. Sverige kan fa en
konjunkturutveckling, som avviker kraftigt fran den
i resten av euroomradet. I sa fall kommer den
Europeiska centralbankens, ECB, gemensamma



penningpolitik att bli fel for oss och
konjunkturstorningar fér ett stérre genomslag 4n om
vi sjdlva bestimmer var réinta.

EMU-foresprakare har ofta nedvérderat risken for
saddana asymmetriska konjunkturforlopp.

Men att denna risk &r reell visas just nu med all
onskvérd tydlighet av Tyskland, som har en
stagnerande ekonomi och skulle behdva en lagre
rdnta dn den ECB har valt.

Tidigare har Irland haft motsatt problem med
overhettning, som inte motverkats tillrackligt av den
gemensamma penningpolitiken.

Vilken vikt ska man lagga vid detta
stabiliseringspolitiska argument? EMU-utredningens
huvudargument 1996 f6r att vinta med ett intridde
var den da hoga arbetslosheten i Sverige, som gjorde
oss sarbara for nya konjunkturstérningar: om sédana
hade intréaffat, och vi inte langre hade haft en egen
penningpolitik, kunde arbetslosheten ha kommit upp
pa katastrofnivaer. Den lagre arbetslosheten i dag
innebdr att detta argument viger mindre tungt dn
tidigare. Samtidigt finns bestdende risker.

Arbetsmarknaden kan aldrig bli s flexibel att
behovet av stabiliseringspolitik bortfaller.

Om andra grupper inte héller igen, riskerar vidare de
krav pa relativlonehdjningar som nu finns i delar av
offentlig sektor med rekryteringsproblem att utlosa
en lonespiral, som kan 6ka arbetslosheten igen.

Ett annat viktigt argument for EMU-utredningens
rekommendation 1996 var att finanspolitiken 1
dévarande lége inte kunde anvéndas for
konjunkturstimulanser. Nu nir de offentliga
finanserna sanerats dr mdjligheterna mycket storre.
Men ocksé hér finns anledning till viss oro.
Regeringens bristande respekt for utgiftstaken och
budgetoverskott, som framover troligen blir mindre
dn maélsatta tvd procent av BNP, innebér att
handlingsfriheten hotar att inskrdnkas.

Vi kan gora mer for att forbéttra forutsittningarna
for finanspolitiken.

Ett forslag ér att inrétta ett oberoende
finanspolitiskt expertrad. Radet skulle bevaka att
finanspolitiken tar tillrdckliga hdnsyn till de



stabiliseringspolitiska aspekterna.

Det géller dé inte minst att se till att finanspolitiken
blir tillrdckligt stram i hogkonjunkturer.

LO:s forslag om att skattemedel ska avsittas till en
buffertfond, som ska sta under inflytande av
arbetsmarknadens parter, dr diremot mycket
aventyrligt. Det skulle vara en direkt inbjudan att
forhandla fram hoga I6nedkningar och sedan lata
staten subventionera bort de negativa effekterna av
dessa. Ddaremot borde en del av de nuvarande
overskotten kunna "6ronmérkas" endast till
konjunkturstimulanser, men 1 sa fall bor
arbetsmarknadens parter hallas pa armlangds
avstand (och helst dnnu léngre bort).

En ny omstéindighet ir de budgetproblem som en
del EMU-lander nu har. For nigra ar sedan var den
dominerande bilden att Sverige var ett land med
oordning i sin ekonomi, som behdvde importera
stabilitet frin EMU-ldnderna. I dag &r bilden den
omvinda.

Hur ska man véga olika ekonomiska faktorer mot
varandra? Pa plussidan for EMU finns kontinuerliga
effektivitetsvinster, vars storlek dock &r svar att
uppskatta.

P& minussidan finns risken for att vi vid enstaka
tillfallen drabbas av kraftiga konjunkturstérningar.

Personligen har jag svart att se nagon ekonomisk
nettofordel med ett medlemskap: jag tror snarare att
det innebdr en ekonomisk nackdel.

Men nu &r EMU inte bara en ekonomisk utan ocksd
en politisk fraga. Dels dr det en friga om hur vi
vardesitter den politiska integrationen i Europa och 1
vilken grad vi tror att EMU bidrar till den. Dels
riskerar vi att {4 for litet inflytande inom EU, sérskilt
vad betrédffar den ekonomiska politiken, om vi star
utanfor EMU. Detta problem kommer att bli
allvarligare efter en EU-utvidgning om de nya
medlemslédnderna ocksd infér euron.

Sarskilt allvarligt 4r det om vi senare viljer att ga
med 1 EMU, men i dag forlorar mojligheten att
paverka penningpolitikens grundlaggande
uppldggning och stabilitetspaktens utformning.

De politiska 6vervigandena ir skilet till varfor jag



idag trots allt ar positiv till ett svenskt EMU-intride.
Slutsatsen att de politiska fordelarna dominerar dver
de ekonomiska nackdelarna bygger dé pa
beddmningen att vi hjélpligt kan hantera
16nebildningsproblemen framover och att den
finanspolitiska disciplinen 1 huvudsak behalls bade i
Sverige och de nuvarande EMU-ldnderna.

Forhoppningsvis stér sig denna beddmning ocksa
nésta host.
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(1996 ledde Lars Calmfors den stora EMU-
utredningen, som dé foreslog att Sverige borde vinta
med ett intrdde i EMU.)
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