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EMU-utredningen 1996: konsekvenser av
anslutning

e Samhallsekonomiska effekter

- Mer utrikeshandel

- Inbesparade kostnader for att hantera olika valutor

- Forstarkt internationell konkurrens nar prisjamforelser underlattas
e Stabiliseringspolitiska effekter

- Svarare hantera landspecifika makroekonomiska storningar

- Mindre risk for vaxelkursstorningar
* Politiska (statsvetenskapliga) effekter

- Mer svenskt inflytande inom EU




EMU-utredningen 1996

e Stor vikt vid risken for landspecifika makroekonomiska stoérningar

* HOg arbetsldoshet efter krisen i borjan av 1990-talet

* Finanspolitiken helt inriktad pa sanering av de offentliga finanserna
- Omdijligt anvanda som konjunkturstimulans

* Rekommendation: Vanta med intrade i valutaunionen tills vi rett upp
vara makroekonomiska problem



Hur se pa de stabiliseringspolitiska konse-

Kvenserna idag?

|Idag starka offentliga finanser i Sverige: stora mojligheter anvanda finanspolitiken som
konjunkturstimulans i landspecifik lagkonjunktur

Vi har inte drabbats av nagon kraftig landspecifik makroekonomisk storning sedan valutaunionens
start

- men andra har: Sydeuropa och Finland

Men kronan har forsvagats i internationella nedgangar

- Asienkrisen i slutet av 1990-talet

- IT-kraschen efter millennieskiftet

- Den globala finanskrisen 2008-10

- Pandemin

- Idag

Trendmassig kronforsvagning — men inte skal tro att det gjort oss fattigare
- Annars langsammare ldnekostnadsokningar



Hur se pa de stabiliseringspolitiska konse-
cvenserna idag forts.?

 Svag krona i tidigare internationella kriser har hjalpt till att halla uppe
produktion och sysselsattning utan att skapa inflation

- men pa andras bekostnad

* En nackdel i dagens stagflationssituation att kronférsvagningen
bidragit till mer inflation

* Ett madjligt stabiliseringspolitiskt problem med euroanslutning
- Ranteférandringar har storre effekt i Sverige an i EU-lander
- Mer skuldsatta hushall och storre andel lan med rorlig ranta

* Inget forskningsstod for att euroanslutning skulle innebara langsiktigt
hogre sysselsattning



Hur se pa politiska (statsvetenskapliga)
effekter idag?

 Svart pavisa mindre svenskt politiskt inflytande darfor att vi star utanfor
- Studier av natverkskapital
- Men idag har 20 av 27 EU-lander euron som valuta
- Storbritannien har [amnat EU
» Svenskt bidrag till europeisk politisk integration
- Europeisk identitet?
- Samverkan i gemensamma institutioner — raddningsfonder
- Men gemensam penningpolitik och budgetregler kan ocksa skapa
konflikter
- Forsakring mot att lamna EU?



Bankunionen

* Gemensam finansiell tillsyn — ECB

- Effektivt eftersom finansiella marknader ar sa sammanflatade

- Kan utveckla storre expertis

- Mindre risk for regulatory capture

- Men mindre kannedom om landspecifika forhallanden
 Gemensam resolutionsfond

- Vi kan fa stod i nationell finanskris

- Men vi kan ocksa fa bidra till kostnaderna for finanskriser i andra

lander

* An sd ldnge inget gemensamt insattningsgarantisystem



Daligt fungerande budgetregler

* Hoga statsskulder dkade ytterligare under pandemin
* Existerande budgetregler har inte fungerat val

- Alltfor manga regler

- Allt mer komplexa regler

- Vaxande statsskulder och procyklisk finanspolitik

- Sanktionsmojligheter har aldrig anvants



Budgetreglerna reformeras

Underskottstak pa 3 procent av BNP bestar
Regel om att 1/20 av skillnaden till skuldkvot pa 60 procent av BNP tas bort

Nationella finanspolitiska och strukturella planer ska utformas i dialog med EU-
kommissionen

- Skuldkvoten ska minska ”i tillfredsstallande takt” och planen ska innehalla
ataganden om tillvaxtskapande reformer och offentliga investeringar

- Mindre drastiska sanktioner ska 6ka sannolikheten fér anvandning

Forsok att dka nationell férankring (“nationellt agarskap”)

Eller blir det “gummiparagraf”?

Ar grundproblemet att ”icke-undsattningsklausulen” sattes ur spel under
eurokrisen?



Budgetreglerna reformeras forts.

e Oklarhet om budgetreglernas effektivitet skapar osakerhet om vilka
ataganden euroanslutning innebar

* Men stodsystem under pandemin kom att omfatta alla EU-lander
- Aterhdmtningsfond
- Stad till korttidsarbete

* Sannolikt fordel om storre maojligheter paverka budgetreglerna



Summering: Effekter av euroanslutning

e Sdkra och kontinuerliga men sma samhallsekonomiska effektivitets-
vinster

e Sannolikt fortfarande potentiell stabiliseringpolitisk nackdel men
mindre an tidigare: stor under begransad tid men osakert om den
uppkommer

* Kanske politiska vinster men storleken ar svar att bedéma
e Kanske nettofordel av medlemskap i bankunionen

e Utrymmet for skilda bedémningar ar stort — gar inte att gbéra nagon
saker kalkyl som visar vare sig stora vinster eller stora forluster
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