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Euron och utrikeshandeln:
Hur mycket handel férlorar
Sverige arligen?

Inforandet av euron berdknas halett till att varuhandeln mellan eurolinderna
okat med ca 26 procent mellan dren 1995-98 och 2002-05. Euron har dven okat
varuhandeln med linder utanfor valutaunionen. Sverige och andra utanfor-
stdende lander beriknas ha okat sin varuhandel med eurolinderna med ca 13
procent. Om Sverige hade varit med i valutaunionen fran borjan skulle dock
varuhandeln ha kunnat 6ka med ytterligare ca 13 procent, eller ca 230 miljarder
kr drligen. Okningen av den totala handeln forklaras av en stor 6kning av han-
deln med halvfabrikat och fardigvaror samt dessutom av export av varor som
tidigare inte exporterats, vilket tyder pd att euron skapat nya exportforetag.

Den 14 september 2003 rostade svenska folket nej i en ridgivande folkom-
rostning till att infora euron som valuta. Resultatet blev 55,9 procent nej
mot 42,0 procent ja.! Den ddvarande socialdemokratiska regeringen lovade
att respektera valutslaget 4ven om anslutningsavtalet till EU egentligen
inte medger ndgon valméijlighet pa denna punkt.? Aven den nya borgerliga
regeringen under Fredrik Reinfeldt har deklarerat att eurofrigan inte kom-
mer att aktualiseras under innevarande mandatperiod. Det finns inte heller
négot folkligt stod for en omprévning i nuliget. En opinionsmitning frin
december 2006 visar pi ett fortsatt stabilt 6vertag for nej-sidan. Endast 35
procent av de tillfrigade i SCBs enkit svarade att de skulle rosta ja till euron
om det vore omréstning i dag, medan 51 procent skulle rosta nej.? Fragan
om ett svenskt deltagande i valutaunionen torde inte vara aktuell pd den
politiska dagordningen under méinga &r framéver.

Under tiden fortsitter euron att erévra mark pa kontinenten, dven om
flera linder forra aret upphivde sina officiellt deklarerade startdatum for
att 6verga till euro. Den 1 januari 2007 6vergick Slovenien till euron som
13:¢ land sedan starten 1999. Nist i tur stdr Cypern och Malta, som anslu-
ter sig 2008. Slovakien strivar efter att ansluta sig 2009 och Ruminien
2014. De linder som inte har ett officiellt angivet mal for nir 6vergang-
en ska ske ir - forutom Sverige — Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen,

L Av resterande 2,1 procent var 2,0 procent blanka réster och o,1 procent ogiltiga.
2 Till skillnad frin Danmark och Storbritannien har Sverige inte begirt nigot undantag for
valutasamarbetet och dr dirmed skyldigt att medverka sa snart de s k konvergenskriterierna ir
uppfyllda. Formellt sett har Sverige dnnu inte kvalificerat sig, eftersom detta férutsitter tva ars
deltagande i den forberedande vixelkursmekanismen med fasta vixelkurser gentemot euron
(ERM II). Fragan om Sveriges eventuella brott mot EG-férdraget har dirigenom inte stillts
a sin spets.
SCB, ME61 SMo6o1.
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Polen, Tjeckien och Ungern. Danmark och Storbritannien har fitt ritt av
EU att sjilva vilja att delta i valutasamarbetet, en s k opt-out. Polens och
Ruminiens deltagande ligger ytterligare ett par ar bort i tiden. Inga av de
nya medlemslinderna har begirt ett undantag i sina anslutningsprotokoll
tll EU.

Aven om EMU-frigan ir avford fran den svenska politiska dagordning-
en dr euron en realitet for det svenska niringslivet. I dagsliget gir ca 39
procent av Sveriges export till euroldnderna och ca 48 procent av importen
kommer dirifran. Euroandelarna kommer med stor sannolikhet att vixa de
nirmaste dren i takt med att valutaunionen utvidgas. Om vi utgar frin 2005
ars export och import och antar att alla nya medlemsliander har overgatt
till euron 2012, kommer euroomridet om fem &r att svara for 44 procent
av exporten och 55 procent av importen. Med andra ord kommer ungefir
hilften av Sveriges handel att ske med euroomradet.

Euron ir siledes en kommersiell realitet. Svenska export- och import-
foretag som tidigare fakturerade i kronor anvinder nu i allt storre utstrick-
ning euron som affirsvaluta, bide inom och utom Europa. Den stegvisa
overgingen till euron inom niringslivet belyses i en enkitundersékning
av Richard Friberg och Fredrik Wilander (Friberg och Wilander 2006) fér
Riksbankens rikning. Overgingen till euron ir delvis en anpassning till ett
nytt konkurrenslige inom euroomradet dir euron av naturliga skil 4r den
huvudsakliga affirsvalutan. Om konkurrerande foretag inom euroomridet
gor affirer i euro minskar mojligheten fér svenska foretag att fakturera i kro-
nor, eftersom motparten da fir bira en valutarisk som pa marginalen - allt
annat lika - kan avgora vem som far kontraktet, i synnerhet om kontrak-
tet [oper 6ver flera ar och dirmed inte dr mojligt ace valutasikra pa rimliga
villkor. Den tvingande aspekten bor dock inte dverdrivas. Ndmnda enkit
visar att valet av valuta yteerst dr en forhandlingsfriga i likhet med andra
affirsvillkor. Svenska foretag med en stark marknadsposition kommer dven
i framtiden att kunna fakturera i kronor om de s onskar.

Svenska foretag kan samtidigt rikna med vissa besparingar genom 6ver-
gangen till euron pa kontinenten. Foretag som tidigare hanterade ett dus-
sintal valutor i handeln med Europa kan nu gora affirer i ett par tre valutor,
foretridelsevis euro och — for vissa standardiserade ravaror som prissitts pa
rdvaruborser - dollar, vid sidan av kronan. Effektiviseringen ér kanske inte
lika stor for svenska féretag som for foretagen inom euroomridet som bade
har intikter och kostnader i euro. Relativt sett har ddrfér konkurrenssitua-
tionen forsimrats nagot for svenska foretag genom vart sjilvvalda utanfor-
skap. Detta ger upphov till flera frigor. Har inférandet av euron lett till 6kad
handel? Har eurolindernas handel med utanférstdende linder delvis ersatts
av handel mellan eurolinderna? Hur mycket handel har Sverige forlorat
arligen?
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1. Litteraturoversikt och obesvarade fragor

Med en gemensam valuta férsvinner en del uppenbara kostnader for handel
mellan de linder som ingér i valutaunionen. Exportorer och importorer
slipper kostnader for att hantera och vixla olika valutor och for att forsikra
sig mot férindringar i valutakurser. Dessutom underlittas prisjimforelser,
prissittning och bokforing. I viss méan giller detta dven foretag i tredje land
som kan slippa hantera en mangfald valutor. Nir handeln underlittas finns
anledning att tro att dven handelsvolymerna okar, allt annat lika. Frigan ir
med hur mycket?

Den vedertagna uppfattningen inom ekonomkaren for nigra ir sedan
var att utrikeshandeln inte nimnvirt paverkas av valutaosikerhet, &tmins-
tone inte for industrilinder med relativt stabila valutor och vilutvecklade
finansmarknader som erbjuder valutasikring av export- och importaffirer
till 1aga kostnader. Det fanns tvé skil till denna uppfattning. Det forsta var
att kostnaderna for att vixla valutor och forsikra sig mot valutafluktua-
tioner ir relativt smd - ett par tiondels procent av transaktionsvirdet. En
sddan marginell 6kning av kostnaderna leder under normala antaganden
om priskinslighet till minskad handel med hogst en procent. Det andra och
kanske avgorande skilet var att forskningen visade pi sma eller inga nega-
tiva effekter pd handeln.* Den svenska EMU-utredningen konkluderade p
basis av det davarande forskningsliget: ”Den nagot férvinande, men gan-
ska entydiga slutsatsen ir att utrikeshandeln forefaller paverkas mycket lite
eller inte alls av valutakursfluktuationer” (SOU 1996:158, s 77).

Om handeln inte ndmnvirt paverkas av vixlingskostnader och valu-
tafluktuationer ligger det nira till hands att ocksé dra slutsatsen att valu-
taunioner inte heller gor det. Frigan om ett svenskt deltagande i den
europeiska valutaunionen skulle di kunna bedémas pa grundval av andra
ekonomiska och politiska 6verviganden, inklusive konsekvenserna av
att frinsiga sig en sjilvstindig penningpolitik. Med andra ord blir han-
delsaspekterna en friga av sekundir betydelse. Handeln var heller ingen
huvudfriga vid den svenska folkomréstningen 2003, som till stor del blev
en opinionsyttring om EU i allmidnhet och éverlimnandet av ytterligare
beslutsmakt i synnerhet.’

Sedan EMU-utredningen lade fram sin rapport 1996 har kunskapsliget
forandrats. For sju ar sedan publicerade Andrew Rose (2000) vid Berkeley-
universitetet forskningsresultat som visade att linder som har gemensam
valuta har #re gdnger si stor handel med varandra som de annars skulle ha.
Dessa ron togs emot med betydande skepsis bland kollegorna i forskarvirl-
den. Kritiken skot in sig pa att merparten av virldens valutaunioner bestér
av smi och fattiga linder som oftast ensidigt infért den f d kolonialmaktens
eller ett stort grannlands valuta. Man borde darfér misstinka att handeln
kom forst och valutan sedan och inte tvirtom, som Rose antog.

Aven om Rose och andra forskare har bemott kritiken och forsokt visa att

#Se t ex McKenzie (1999) och IMF (2004).
3 Jonung (2004).
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orsakssambandet gar frin gemensam valuta till 6kad handel, samt att dessa
resultat dr applicerbara pi den europeiska valutaunionen, dr det svart ate bli
overtygad. Nu har emellertid si ling tid forflutit att det 4r mojlige ate direke
studera effekterna av euron pa grundval av data frin eurolindernas handel.

Forst ut pa plan var Micco m fl (2003) vid Interamerikanska utveck-
lingsbanken. De hade data t o m férsta halviret 2002, vilket ir en relativt
kort tidsperiod, eftersom euron inférdes den 1 januari 1999, di de nationella
valutorna lstes mot euron och dirmed mot varandra. De forsta tre aren sig
dessutom allminheten euron endast genom informationskampanjer och
den dubbla prismirkningen i affirer. Sjilva eurosedlarna och euromynten
introducerades forstijanuari 2002 och de nationella valutorna drogs in som
betalningsmedel sista februari 2002.

Trots den korta tidsperioden fann de tre forskarna att handeln mellan
eurolinderna hade 6kat med 4-16 procent i genomsnitt mellan 1999 och
forsta halviret 2002 jamfort med genomsnittet for 1993-98. Nigot 6verras-
kande fann de att iven handeln mellan eurolinderna och kontrollgruppen
okat. Det fanns inga indikationer pa att handeln inom euroomridet hade
okat pa bekostnad av handeln med andra linder, vilket kunde férvintas pa
teoretiska grunder. Dessa resultat bekriftades i allt visentligt av tre andra
samtidiga studier, inklusive en rapport av oss sjilva som offentliggjordes ett
par veckor fére den svenska folkomréstningen.

Samtidigt ir det vanskligt att siga ndgot mer bestimt pa basis av en kort
tids erfarenheter. Det kan t ex vara svart att sirskilja euroeffekter — som ir
strukturella - frin konjunkturella effekter. Det dr ocksa rimligt att anta att
eventuella euroeffekter intrider gradvis, i takt med att féretagen anpassar
sig till de nya villkoren. Nistan alla tidiga studier hade dessutom metodolo-
giska brister, som belysts i en kritisk granskning av Baldwin (2006).”

Det finns sdlunda flera anledningar till att studera euroeffekterna pa nytt
och mer detaljerat. Vi har nu data {or sju ar, 1999-2005, vilket tilldter oss
att estimera handelseffekterna med storre precision dn tidigare och dven
att studera om effekterna ir vixande over tiden. Vi dr ocksa intresserade
av de bakomliggande mekanismerna. Underlittar en gemensam valuta {6r
nya foéretag och produkter att komma in pd en marknad? I s fall bor detta
avspeglasien 6kad bredd i handelsflédena. Ar det ocksa si att en gemensam
valuta mojliggor en okad internationell vertikal specialisering, dvs upp-
styckning av produktionsprocesserna ¢ver nationsgrinserna? I si fall bor
detta kunna avlisas i en 6kad handel med halvfabrikat och insatsvaror.

2. Tidsperiod, linderurval och en forsta granskning
av data

Vir studie omfattar perioden 1995 till 2005 och inkluderar alla davarande
eurolinder utom Grekland samt en kontrollgrupp av jimforbara linder

6 Bun och Klaasen (2002), Barr m fl (2003) samt Flam och Nordstrém (2003).
7 Dock gillde detta inte vér egen undersokning.
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Tabell 1
Euro- och kontroll-
gruppslinder

20

bestiende av tio OECD-linder utanfér valutaunionen. Grekland ingar inte
i studien eftersom Grekland gick med i valutaunionen tva ar senare dn 6vri-
ga eurolinder, ett faktum som hade férsvérat den statistiska analysen. Tva
av eurolinderna — Belgien och Luxemburg - 4r vi dessutom nodsakade att
behandla som en enhet, eftersom de behandlades som en enheti handelssta-
tistik t o m 1998.8 Antalet eurolinder i var studie ir dirmed tio till antalet.
I kontrollgruppen ingar endast industrilinder for att fa si stor jimforbarhet
som mojligt med euroldnderna. Utdver Danmark, Sverige och Storbritan-
nien ingér dven Norge och Schweiz. Norge ingir som bekant i EUs inre
marknad genom EES-avtalet och dr dirfor en naturlig del av kontrollgrup-
pen. I praktiken skiljer sig dock Norge frin ¢vriga linder i studien eftersom
exporten till stor del bestar av olja. Aven Schweiz har ett lingtgiende fri-
handelsavtal med EU. For att uppné balans mellan antalet eurolinder och
antalet kontrollinder inkluderas dven fem utomeuropeiska industrilinder i
kontrollgruppen, Australien, Japan, Kanada, Nya Zeeland och USA. Vi tar i
den statistiska analysen hansyn till att skilda handelsvillkor giller for linder
som ingar i respektive star utanfér EUs inre marknad.

Virt datamaterial dr indelat i s k paneler, dvs data ir knutna till [inder-
par dir det ena landet dr exportér och det andra dr importor. Till exempel
utgor data som dr knutna till Sveriges export till Tyskland mellan 1995 och
2005 en panel med 11 observationer for varje variabel, och data for Tyskland
som exportor till Sverige utgor ytterligare en panel. Totalt finns 380 paneler.
Panelstrukturen gor det mojligt att rensa for alla bestimningsfaktorer for
handeln mellan varje linderpar som ér oférindrade under undersoknings-
perioden - som eventuellt gemensamt sprik, geografiskt avstind m m.?

Eurolinderna* Kontrollgruppen

Belgien-Luxemburg**  Danmark (fast kurs mot euron)

Finland Sverige

Frankrike Storbritannien

Irland Norge (ingdr i den inre marknaden)***
Italien Schweiz (langtgiende frihandelsavtal med EU)****
Nederlinderna Australien

Portugal Kanada

Spanien Japan

Tyskland Nya Zeeland

Osterrike USA

Anm:* Grekland ingar inte i studien pd grund av senare intride i valutaunionen (2001).
** Belgien och Luxemburg behandlas som ett land av statistiska skal.

*** Norge deltar inte i den gemensamma jordbrukspolitiken och fiskepolitiken.

**** Handelsavtalet med Schweiz omfattar inte jordbruksprodukter.

8 Det kan dven noteras att Belgien och Luxemburg sedan linge har en gemensam valuta, vilket
i sig talar for att behandla de tvd linderna som en gemensam marknad.
95k fixed effects estimation.
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Exportland Importland

Eurolinderna Kontrollgruppslinderna

Eurolinderna Export mellan eurolinderna  Export frin eurolinderna
till kontrollgruppslinderna

Kontrollgruppslinderna  Export frin kontrollgrupp- ~ Export mellan kontrollgrupps-
slinderna till eurolinderna  linderna

Bestimningsfaktorer som dndras under den aktuella tidshorisonten, som
BNP (konjunkturen), vixelkurser, inflation och - inte minst — inférandet av
euron 1999, tar vi explicit hinsyn till i den statistiska analysen och skattar
effekten av var och en av faktorerna. Analysen tar sirskilt sikte pd att finna
statistiskt sikerstillda skift i handelns niva som sammanfaller med eurons
inforande 1999 och som inte kan tillskrivas andra bestimningsfaktorer, t ex
en hogkonjunktur vid samma tidpunkt som bidrog till 6kad efterfrigan pa
importerade varor.

De 380 panelerna ir uppdelade i fyra kategorier. Den forsta katego-
rin bestdr av exporten mellan de tio eurolinderna i vér studie. Med nio
europartners for varje euroland ger det totalt 9o paneler for exporten mel-
lan eurolidnder. Kontrollgruppslinderna bestar ocksé av tio linder, vil-
ket ger 9o paneler fér exporten inom kontrollgruppen. Dessutom finns
100 paneler for exporten frin eurolinderna till kontrollgruppslinderna
och ytterligare 100 paneler for exporten frin kontrollgruppslinderna till
eurolidnderna.

Lt oss borjamed att granska om 6gat kan uppfatta ett nivaskift 1999 for
exporten inom, frin respektive till eurolinderna i ett diagram. Figur 1 visar
utvecklingen 6ver tiden for de tre olika slagen av export relativt exporten mel-
lan kontrollgruppslinderna. Tidsserierna ir indexerade och normaliserade ill
100 startaret 1995. Tjinstehandeln ir inte inrdknad i exporten eftersom
bilaterala data saknas. Inte heller ingér olja, kol och andra energiprodukter
pa grund av de stora prissvingningar som skett under senare &r och som vi
inte kan rensa for.

Om exporten for samtliga grupper hade vuxit lika snabbt, hade alla kur-
vor legat p nivin 100 under hela tidsperioden. Vad vi i sjilva verket ser dr
en stegvis 6kning av exporten bdde mellan och frin eurolinderna jimfort
med exporten mellan kontrollgruppslinderna (100-nivin), medan expor-
ten fran kontrollgruppsldnderna till eurolinderna inte uppvisar nagon tyd-
lig trend. Det forefaller som om skiftet uppat for exporten mellan och frin
eurolinderna sammanfaller i tiden med eurons introduktion 1999.

Detta bevisar inte i sig att nivaskiftet orsakades av just eurons introduk-
tion. Samvariationen i data skulle kunna vara en slump och bero pa andra
faktorer, t ex att tillvixten accelererade i eurolinderna vid denna tidpunkt
av andra orsaker, vilket i sin tur okade efterfrigan pd importerade produk-
ter. En annan tinkbar forklaring 4r att handeln inom eurolinderna drevs

EURON OCH UTRIKESHANDELN
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Figuri
Utvecklingen av
varuexporten mellan
eurolinderna, frin
eurolinderna till
kontrollgrupps-
linderna och fran
kontrollgrupps-
linderna till euro-
linderna relativt
varuexporten
mellan kontroll-
gruppslinderna.
Index1995=100
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Kdlla: Egna berikningar, baserade pi FNs statistikbyrds Comtrade-databas.

uppdt av att euron deprecierades, vilket gjorde varor tillverkade inom euro-
omridet mer konkurrenskraftiga.

Innan vi kan dra nigra mer bestimda slutsatser méste vi ddrfor rensa
for andra tinkbara bestimningsfaktorer genom (statistisk) regressionsana-
lys.10 Tidsoberoende faktorer rensas genom att skatta deras ssmmanlagda
effekt pa exportens genomsnittliga niva for varje panel. Tidsberoende fak-
torer, dvs BNP, kapacitetsutnyttjande, kostnadsutveckling samt nominel-
la vixelkurser mellan linderna och i férhallande till konkurrenter, rensas
genom att effekten av varje faktor skattas. Dessutom rensar vi fér gemen-
samt paverkande faktorer 6ver tiden, t ex den internationella konjunktu-
ren, samt skillnaden i handelsvillkor 6ver tiden for linder som dr med i res-
pektive stir utanfér EUs inre marknad.

3. Eurons effekt pa den totala varuexporten

Lit oss borja med ate redovisa skattade drsvisa euroeffekter. Dessa fingas
upp genom sirskilda variabler som miter den ”oférklarade” skillnaden &r
for ar for exporten inom, fran respektive till eurolinderna relativt exporten
mellan kontrollgruppslinderna. Med “oférklarad” menar vi den skillnad
som inte kan férklaras av alla kontrollvariabler och som vi i brist pd andra
rimliga forklaringar tillskriver euron. Hojden pé staplarna i figur 2 visar
med hur manga procent exporten skiljer sig ett visst ar frin exporten mellan
kontrollgruppslinderna, efter rensning fér andra faktorer 4n euron, som vi
tolkar som euroeffekter.

Om inga systematiska effekter fanns skulle avvikelserna fran noll-linjen

10 vj skattar en s k gravitationsmodell. Modellen postulerar att handeln mellan tva linder
ir en funktion av respektive lands BNP, det geografiska avstindet samt olika administrativa,
institutionella och kulturella handelshinder, t ex tullar, olika rittssystem och olika sprik.
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vara slumpmissiga och vara savil positiva som negativa. Vi kan emellertid se
en tydlig positiv trend for alla exportkategorier. Vi ser dessutom ett markant
nivaskift uppitomkring 1999 fér dtminstone exporten mellan eurolinderna.
En statistisk analys visar att exporten for samtliga kategorier — mellan, frin
och till eurolinderna - for aren 1999-2005 mestadels ir signifikant hogre
in for dren 1995-98.11 For exporten mellan eurolinderna ir resultaten helt
entydiga. Vi kan av detta inte dra ndgon annan slutsats dn att de statistiske siker-
stillda okningarna av exporten fr o m 1999 beror pd inforandet av euron.

De érliga effekterna varierar lite upp och ner, vilket férmodligen beror
pé att vi inte lyckats rensa bort all inverkan av andra faktorer. Notera ocksé
att den stora skillnaden i forhallande till orensade dataifigur 1 4r ate euroef-
fekterna fran och till eurolinderna dr ungefir lika stora nir rensning gjorts
bl a fér variationer i BNP och reala vixelkurser. Storleksmissigt verkar det
som om euroeffekten pa exporten mellan eurolinderna dr ungefir dubbelt
sd stor som pa exporten fran och till eurolinderna.

I figur 3 redovisas genomsnittliga i stillet for rsvisa euroeffekter. Vi har
beriknat de genomsnittliga effekterna for delperioderna 1999-2001 - som
kan ses som en 6vergingsfas — och 2002-05 — da anpassningen bor vara
mer eller mindre helt genomférd - i férhillande till perioden 1995-98. Vi
redovisar dels skattningar dir kontrollgruppen utgérs av de tio linder som
listats i tabell 1, dels skattningar dir vi begrinsar kontrollgruppen till de tre
EU-linder bland dessa tio som inte deltar i valutaunionen.

En fordel med att bara anvinda EU-linder som kontrollgrupp ir att
dessa forvintas likna eurolinderna si lingt som mojligt och att vi pa sa
sitt kan identifiera just euroeffekter och ingenting annat. En nackdel r att

11 5¢ Flam och Nordstrém (2006), tabell Aa.
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Figur 2

Eurons arsvisa effekt
pé exporten mellan,

frdn och till eurolin-
derna relativt expor-
ten mellan kontroll-

gruppslinderna
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Figur3

Eurons effekt pa
exporten mellan
eurolinderna, frin
eurolinderna till
kontrollgruppslinder
samt till eurolin-
derna fran kontroll-
gruppslinder relative
exporten mellan kon-
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Killa: Flam och Nordstrom (2006), tabell 2.

kontrollgruppen bestir av endast #re linder (Danmark, Storbritannien och
Sverige) och dirmed endast av sex paneler. Det kan liknas vid att man i en
studie av ett nytt likemedel behandlar go patienter med en aktiv substans
(euron) och 6 patienter med sockerpiller (nationella valutor). Risken med
en sidan liten kontrollgrupp ar att valet av individer i kontrollgruppen inte
ir representativt. Det gir t ex inte att utesluta att Danmark, Storbritannien
och Sverige skiljer sig it i nigon dimension frin de 6vriga EU-linder som
valt att g med i valutaunionen. Formodligen underskattas euroeffekterna
med den lilla kontrollgruppen, eftersom de linder som bist klarar sig utan-
for valutaunionen formodligen ir de linder som valt att stilla sig utanfér.

Om kontrollgruppen i stillet bestdr enbart av linder utanfor EU ér pro-
blemet 4 andra sidan att jimférbarheten med eurolinderna minskar.

Det visar sig mycket riktigt att valet av kontrollgrupp har en viss bety-
delse. I bada fallen kan vi mita en statistiskt signifikant nivahéjning av han-
deln inom eurozonen aren efter eurons introduktion jaimfort med dren inn-
an. Effekten ir dessutom vixande. Estimaten {6r den forsta tredrsperioden
efter eurons introduktion dr 12 respektive 18 procent for den lilla respektive
den stora gruppen av kontrollinder jimfort med basperioden 1995 till 1998.
Motsvarande estimat for perioden 2002-05 ir 21 respektive 26 procent.

Euroeffekterna ir inte lika sikra nir det giller exporten fran respektive
till eurolinderna. Med den stora kontrollgruppen ir de ungefir hilften sa
stora som effekterna pa exporten mellan eurolinderna. Med den lilla kon-
trollgruppen finner vi statistiskt sikerstillda effekter endast for exporten
till eurolinderna och for perioden 2002-05.

Slutsatsen dr att den europeiska valutaunionen i forsta hand kraftigt har
stimulerat handeln mellan de ingdende linderna. Vira estimat om ca 21-26
procent ligger vil i linje med vad tidigare studier har visat. Utanforstiende
lander har troligen ocksd gynnats i sin handel med eurolinderna. Handeln
mellan eurolinderna och utanforstiende linder har ocksd 6kat, men bara
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med hilften s mycket som handeln mellan eurolinderna. Det finns inga
indikationer pé att den 6kade handeln mellan eurolinderna har kommit till
stind pa bekostnad av handeln med tredje land.

For Sveriges del har utanfoérskapet inneburit att utrikeshandeln inte har
okat lika mycket som eurolindernas, allt annat lika. Om Sverige hade delta-
gitivalutaunionen hade dess handel med eurolinderna varit 13-14 procent
storre enligt vira estimat av euroeffekten for genomsnittet av dren 2002—
o5 jaimfort med genomsnittet 1995-98. Detta ir skillnaden i handel med
eurolinderna mellan ett genomsnittligt euroland och ett genomsnittligt land
i kontrollgruppen av tio OECD-linder. Dessutom hade Sveriges handel
med utanforstidende linder varit 12-13 procent storre. Detta ir skillnaden i
handel med utanforstiende linder mellan ett genomsnittligr euroland och ett
genomsnittligt land i kontrollgruppen, under férutsittning att kontrollgrup-
pen ir representativ {or samdiga linder utanfor valutaunionen. For Sveriges
del motsvarar detta totalt ca 122 miljarder kr i utebliven export och 112
miljarder i utebliven import av varor, riknat pa Sveriges varuhandel 2005.
I procent motsvarar detta ca 13 procent av varuhandeln. Om man i stil-
let utgér frin estimaten med den mindre kontrollgruppen dr motsvarande
siffra ca 11 procent. Det innebir att handeln hade 6kat med 1,5-1,8 procent
per ar utover den faktiska 6kningen pé ca 7 procent per ar. Det méste under-
strykas att dessa punktestimat bygger pa en rad olika antaganden och att
siffrorna dirfor ir osikra. Bland annat antas att Sverige ir ett genomsnitt-
ligt land i kontrollgruppen och skulle ha varit ett genomsnittligt euroland
om Sverige varit med frin starten 1999.

4. Eurons effekt pa ny export och pa export
med insatsvaror

En mojlig forklaring till de ovintat stora effekterna kan vara att en gemen-
sam valuta sinker etableringskostnaderna for nya aktérer och nya produk-
ter pd euromarknaden, i synnerhet fér sm& och medelstora foretag med
begrinsad erfarenhet av att hantera olika valutor och sammanhingande
valutarisker. Den nya utrikeshandelslitteraturen som vuxit fram de sista
ren fister stor vikt vid sidana fasta kostnader.1? Innan ett féretag borjar
silja pd en ny marknad méste vissa forberedande kostnader tas. Foretagen
maste undersoka vilka lagar och regler som giller pa den lokala markna-
den och forsiljningskanaler maste byggas upp. Det ir inte orimligt att
anta att en gemensam valuta underlittar affirskontakter 6ver grinserna
pd samma sitt som ett gemensamt sprak och gemensamma lagar och fore-
skrifter.

Enannan tinkbar forklaring till de stora euroeffekterna ir att en gemen-
sam valuta mojliggor en 6kad specialisering 6ver nationsgrinserna i pro-
duktionsprocessens olika steg. Olika steg kan i 6kad utstrickning liggas i

12 5e ¢ ex Melitz (2003) samt Roberts och Tybout (1997).

EURON OCH UTRIKESHANDELN

25



26

skilda linder till ligre kostnader (s k offshoring). Detta medfor i sin tur 6kad
internationell handel med halvfabrikat och insatsvaror.13

Vi har undersokt om de relativt betydande effekter som inférandet av
euron forefaller ha haft pd den totala handeln dtminstone delvis kan for-
klaras av export av varor som tidigare inte exporterades respektive av att
handeln med halvfabrikat och insatsvaror 6kat.

En 6kning av den totala handeln kan i princip utgoras av en 6kning av
handeln med varor och tjanster som redan handlas i utgingsliget eller av
nya varor och tjinster i export och import. I det senare fallet ligger det ocksa
nira till hands att anta att nya aktorer kommer in pd marknaden, i synner-
het sma och medelstora féretag som tidigare kanske bara varit verksamma
pad hemmamarknaden eller de nirmaste grannlinderna. Denna hypotes
dr tyvérr svér att bekrifta eftersom den offentliga handelsstatistiken inte
skiljer mellan olika féretagsstorlekar. Inte heller finns det nagot publicerat
mitt pa produktbredden i internationell handel.

For att sirskilja euroeffekter pa befintlig respektive ny export har vi
anvint oss av finférdelad exportstatistik pd 6-stillig niva i den internatio-
nella HS-nomenklaturen.!* Hela datamaterialet omfattar 380 exportpane-
ler f6r 11 dr och 5 015 HS-6 kategorier, vilket ger knappt 21 miljoner obser-
vationer. Pa basis av detta datamaterial har vi riknat fram antalet HS-6
kategorier som exporteras mellan varje par av linder ar {or ar. I ett forsta
steg har vi skattat euroeffekter pa antalet varukategorier pi samma sitt som
vi skattat euroeffekter pa den totala handelsvolymen. Vi finner det statis-
tiskt sikerstillt att euron har 6kat antalet exporterade varukategorier nir vi
anvinder den stora kontrollgruppen med tio linder; 6kningen ir knappt 6
procent mellan eurolinderna och 4 procent mellan eurolinderna och kon-
trollgruppslinderna i bida riktningarna.1’

Av detta gar det inte att omedelbart siga hur stor del av euroeffekten pa
den totala handelsvolymen som kan tillskrivas ny handel. For detta krivs
ytterligare beridkningar. Vi har darfor i ett andra steg sallat fram de HS-6
kategorier som handlas varje dr och dirmed kan siigas utgora kirnexporten
mellan varje linderpar. Ovriga HS-6 kategorier kan delas upp i varor som
fasas ut under perioden, varor som handlas vissa 4r men inte andra, och nya
varor som inte tidigare exporterats. Vi likstiller kirnexporten med vad vi
kallar existerande export och 6vriga kategorier med ny export. Det méste
dock understrykas att vad vi kallar ny export ir ett approximativt matt. Det
péaverkas bl a av de varukategorier som upphér att exporteras under den
studerade perioden.

Nir vi skattar euroeffekter for existerande respektive ny export finner vi
att effekten riknat i procent ir signifikant storre for ny export. Med andra
ord vixer exporten snabbare pd bredden, genom ett dkat antal varor, in pa

13 Denna aspeke har studerats teoretiskt av Yi (2003).

14 Harmonized Commodity Description and Coding System.

15 Se tabell 3 i Flam och Nordstrém (2006). Forindringarna relative den lilla kontrollgruppen
med tre EU-linder ir inte statistiskt sikerstillda.
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Killa: Flam och Nordstrom (2006), tabell 4.

djupet, genom 6kad export av varor som handlas i utgingsliget. Absolut
sett dr dock kdrnexporten dominerande. Den svarade under basperioden
1995-98 for 85-9o procent av den totala exporten. Resultatet redovisas i
figur 4. Som synes har, nir vi anvinder den stora kontrollgruppen med tio
linder, euron 6kat den nya exporten med mellan 30 och 40 procent nir vi
jAmfor 2002-05 med 1995-98, medan existerande export okat visentligt
mindre. Samma tendens, att euron orsakat en procentuellt stérre 6kning av
ny in ”gammal” export, syns dven nir vi anvinder kontrollgruppen med tre
EU-linder, men skattningarna ir 6verlag inte statistiske sikerstillda.
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Som nimnts ovan kan en annan tinkbar forklaring till att euroeffek-
terna ir stora vara 6kad specialisering 6ver nationsgrinserna nir det giller
produktionsprocessernas olika steg, vilket medfér 6kad handel med halv-
fabrikat och insatsvaror. Sa kallad vertikal specialisering 6ver nationsgrin-
serna kriver sannolikt lingsiktighet, vilket gynnas av en gemensam valuta
som eliminerar all nominell vixelkursosikerhet.

Vi har delat upp den totala exporten i tre olika kategorier med avseen-
de pa stigande f6ridlingsgrad — ravaror, halvfabrikat och firdigvaror — och
har sedan skattat eurons effekt pa handeln med de olika kategorierna. Den
statistiska analysen, som redovisas i figur 5, ger vid handen att euron lett
till mycket kraftiga 6kningar av exporten med halvfabrikat och firdigva-
ror mellan euroldnderna. I genomsnitt dr 6kningen f6r perioden 2002-03
jaimfort med basperioden 1995-98 hela 28 respektive 37 procent med den
stora kontrollgruppen. Okningarna ir mindre med den lilla kontrollgrup-
pen, sirskilt for firdigvaror. Handeln i halvfabrikat och firdigvaror mel-
lan eurolinderna och utanfoérstiende linder har ocksa 6kat, men bara med
ungefir hilften av 6kningen mellan eurolinderna. Det bor noteras att hela
euroeffekten kan tillskrivas 6kad export av halvfabrikat och firdigvaror;
inga euroeffekter kan avlisas nir det giller exporten av ravaror.16

5. Sammanfattande kommentarer

Det dr svart att komma till en annan slutsats dn att euron har skapat nya
handelsmojligheter, i forsta hand for de linder som ingar i valutaunionen,
men dven for linder som stir utanfér som Sverige. En gemensam valuta
underlittar handeln bide med produkter som handlas i utgingsliget och
med produkter som tidigare inte handlats. Euron har lett till att handeln
med halvfabrikat har 6kat markant, vilket tyder pd en okad vertikal specia-
lisering inom euroomradet. Den har bidragit till att sudda ut de ckonomiska
nationsgrinserna och dirmed till ett effektivare resursutnyttjande.

Vi kan konstatera att 6kningen av handeln inom valutaunionen inte har
skett p& andra linders bekostnad, vilket dr av intresse f6r svensk del. Den
eventuella skada Sverige lidit av att std utanfor ir relativ. Om Sverige del-
tagit i valutaunionen frin bérjan hade var handel med euroomridet kan-
ske varit ca 13—-14 procent storre och vir handel med utanférstdende linder
12-13 procent storre. Detta motsvarar i runda tal 100 miljarder kr i utebli-
ven export och lika mycket i utebliven import av varor drligen. Vad giller
handeln med tjinster har vi inte kunnat gora nigra berikningar eftersom
statistiken hir ir ofullstindig. Sannolikt finns positiva euroeffekter dven pa
tjianstehandeln.

Vad detta hade betytti termer av okad BNP dr svirt att siga. Vihade kun-

16 Detta skulle kunna vara en effeke av ate vi saknar tillforlitliga prisindex fér ravaror och att
data om ravaruexporten diirfor paverkas av prisvariationer som kvarstér efter det att vi deflate-
rat med producentprisindex. Att det kan forhalla sig pa detta sitt visas av de skattningar vi gjort
pé branschnivé i Flam och Nordstrom (2006).
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Kdlla: Flam och Nordstrém (2006), tabell 6.

nat konsumera mer avimporterade varor och tjinster, men fér detta hade vi
fate betala med okad export. En viss hojning av BNP och levnadsstandarden
skulle ett deltagande i valutaunionen formodligen ha givit. Genom ytterli-
gare specialisering hade konsumtionen kunnat vara hogre med givna resur-
ser. Resonemanget bygger pa antagandet att den ekonomiska utvecklingen
i ovrigt hade varit likartad om Sverige ingétt i valutaunionen. Detta ir langt
ifrdn sikert. Som deltagare i valutaunionen hade Sverige &tminstone haft en

annan penningpolitik och ett annat rinteldge, vilket hade paverkat ekono-
min positivt eller negativt.
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