DN DEBATT: "Béttre 16nebildning fordel med EMU". Lonedkningarna begransas
om vi gar med i valutaunionen, skriver Assar Lindbeck och John Hassler

Lars Calmfors instammer i var kommentar (DN Debatt 27/11) att "merparten av de tva senaste
decenniernas makroekonomiska storningar i Sverige fororsakats av den ekonomiska politiken"
(Calmfors egna ord i hans replik till oss 4/12).

Politiska beslut kan naturligtvis ocksa efter en EMU-anknytning destabilisera konjunkturen och
darfor motivera stabiliseringspolitiska korrigeringar. Eftersom nationell penningpolitik blir
omdjlig efter en EMU-anknytning minskar darmed méjligheterna till sadana korrigeringar pa
nationell niva.

Men detta &r naturligtvis ett problem for alla potentiella EMU-medlemmar. EMU innebdr darfor
uppenbara stabiliseringspolitiska risker for samtliga deltagare.

Calmfors menar ocksa att EMU medfor storre stabiliseringspolitiska risker for sma lander an for
stora. Orsaken skulle vara att den europeiska centralbanken troligen kommer att ta stérre hansyn
till de stora landernas stabiliseringspolitiska dnskemal. Detta kan mycket vl vara en riktig
beddmning.

Men Tyskland tar betydligt stOrre risker &n vi i ett annat avseende. Tyskland ger upp en stabil
valuta och en vl fungerande centralbank utan att veta vad som kommer i deras stalle; D-marken
kan ersattas med en "spagetti-mark". Var slutsats forblir darfor att en EMU-anknytning &r
forknippad med ungefar samma fordelar och risker for vart land som for andra europeiska lander.

Vi papekade ocksa att man maste satta ett fragetecken for mojligheterna att halla
I6nekostnadsutvecklingen i Sverige inom de ramar som kravs for att uppratthalla internationell
konkurrenskraft inom en valutaunion.

Nu menar Calmfors att dessa konstateranden gor var analys motsagelsefull. Skélet skulle vara att
den av oss patalade inflationsbenagenheten kan betraktas just som en svensk asymmetri, som
motiverar en egen valuta som kan dndras fran tid till annan.

Men om man 6nskar behalla en egen valuta for att dess kurs skall kunna anpassas efter den
inflatoriska lonebildningen i Sverige, da sager man i sjalva verket att Sverige skall sikta pa, eller
atminstone halla en beredskap for, en snabbare inflation an omvarlden genom aterkommande
deprecieringar av kronan. Men just detta vill jJu EMU-utredningen undvika.

Sverige far alltsa problem med lénekostnadsutvecklingen oavsett om vi gar med i EMU eller inte.
Det &r inte nagot "motsagelsefullt” att konstatera detta. Om vi gar med uppkommer



sysselsattningsproblem foér den konkurrensutsatta sektorn vid en snabbare I6neinflation i Sverige
an i omvérlden.

Om vi star utanfor tvingas riksbanken, for att na det uppstallda inflationsmalet, i stallet bedriva
en restriktiv ekonomisk politik for att forhindra att kraftiga 16nedkningar spranger
inflationsmalet. Detta leder ocksa till 6kad arbetsloshet, som dock drabbar bade den
konkurrensutsatta och den skyddade sektorn av néringslivet.

En avgorande fraga ar darfér om forutsattningarna for en mindre inflationistisk I6nebildning ar
storre innanfor eller utanfér EMU. Det ar troligt att forutsattningarna ar stérre innanfor.

Skélet ar att den inflationistiska l6neutvecklingen i Sverige utbildats inom ramen for ett
valutasystem dér alla aktorer varit medvetna om att en inflationistisk I6neutveckling forr eller
senare leder till devalvering, det vill sdga att en "kostnadsackommoderande™ politik kommer att
bedrivas.

Om denna mdjlighet stings, vilket automatiskt sker vid en valutaunion, tvingas
arbetsmarknadens parter att begréansa den nominella Iéneutvecklingen till vad som kravs for att

konkurrenskraften skall uppratthallas.

Problemet ar att dominerande aktorer maste forsta detta och anpassa sig, vilket kan ta tid. Pa
végen dit kan olyckor intraffa i form av 0kad arbetsloshet.

John Hassler

Assar Lindbeck
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