Sveriges véagval: Medlem i EMU eller hogre rantor

| borjan av 2000-talet ar det meningen att den gemensamma europeiska valutaunionen ska vara
verklighet. Ett eventuellt svenskt medlemskap ar en "het" politisk fraga.

For oss skulle det innebéara varaktig lagre ranteniva, skriver ekonomen
Pontus Braunerhjelm.

Startskottet for den Europeiska monetéra unionen (EMU) narmar sig raskt.

| januari 1999 &r det meningen att de europeiska valutornas inbordes relationer ska lasas, och att
en gemensam valuta ska vara introducerad i borjan av 2000-talet.

Vad betyder da EMU for den inhemska ekonomiska politiken?

Ar vi domda till fortsatta arbetsloshetstal pa "europeisk” niva och valfardssystem som allt
snabbare urholkas? Naturligtvis inte.

| dagligt tal brukar ekonomisk politik sammanfattas med finans- och penningpolitik samt
vaxelkurspolitik. Med den forstndmnda termen avses skatter och offentliga utgifter.

Penningpolitik syftar framfor allt pa rantor, medan vaxelkurspolitiken innebar att man kan
forandra vardet pa den svenska kronan i forhallande till andra valutor.

Nar det galler finanspolitiken kan konstateras att inget land under en langre tid kan lata statens
utgifter Overskrida dess inkomster.

EMU kommer inte att tillata bestdende budgetunderskott hos medlemslanderna eller att deras
statsskuld accelererar kraftigt. Medlemslandernas finanspolitik kommer darfor noga att
overvakas, men det star landerna fritt att valja skattesatser och utgiftsnivaer pa den offentliga
verksamheten.

Den s k stabilitetspakt som nu diskuteras inom EMU och som bl a medfor striktare krav pa
langsiktig budgetdisciplin ar snarast att anse som en fordel ur vélfardspolitisk synvinkel. Da
undviker man de brandkarsutryckningar som karaktéariserat svensk politik under senare ar.

Betraffande penningpolitiken kommer ett svenskt EMU-deltagande med all sannolikhet innebéra
att en varaktigt lagre ranteniva etableras i Sverige, eftersom Sverige da kan dra nytta av
Tysklands goda rykte nar det géller att halla inflationen i schack.

Lagre rantekostnader ar starkt valfardshojande, sarskilt for hushallen och de mindre foretagen,
som inte har tillgang till den internationella kapitalmarknaden pa samma satt som storforetagen.

Den begransning som EMU innebar och som dess kritiker framfor allt siktat in sig pa ror
vaxelkurspolitiken. H&ar kommer den ekonomiska politikens maéjligheter otvetydigt att inskrankas.



Sveriges ekonomiska kriser under efterkrigstiden har i forsta hand klarats genom devalveringar.

Priset for véxelkurspolitiken har dock varit hogt. Det &r visserligen politiskt bekvdmare att sénka
I6ner och priser bakvagen genom att minska kronans varde i stallet for att lata arbetsmarknadens
parter ta ansvar for att kostnaderna drivits upp till nivaer som inte ar konkurrenskraftiga.

A andra sidan tenderar pa 1ang sikt en forsvagad valuta att Iasa fast produktionen i befintliga
industrier och bromsa upp fornyelse och nyetablering.

Ett flitigt anvandande av véaxelkursvapnet ar saledes ett tveeggat svard och leder latt till en
situation som paminner om drogmissbrukarens: den forsta dosen maste avlésas av en betydligt
starkare dos for att ge nagra effekter.

Vad finns da kvar av den ekonomiska politiken?

Den kanske viktigaste delen av ekonomisk politik handlar om att skapa de ratta forutsattningarna
for en nydanande tillvéaxt och utvecklingsbar produktion. Detta géller saval tillverkningsindustri
som tjénstesektor.

Finns inte dessa forutsattningar sa spelar varken finans-, penning- eller vaxelkurspolitik sa
forfarligt stor roll pa lite langre sikt.

Det brukar populart bendmnas som att de ratta "institutionella”" forutsattningarna maste foreligga,
dvs att reg-leringar och monopol inte hammar foretagande, att smaforetag inte diskrimineras
gentemot storforetag, att skatter och andra avgifter inte stryper foretagar- och entreprendrsandan,
att investeringar, inte minst i utbildning, och risktagande l6nar sig.

Utvecklingen under senare ar inom t ex media-, informationsteknologi-, finans- och
uppdragsbranscherna speglar de dynamiska krafter som fri-slapps nér ekonomin avregleras och
monopol avvecklas.

| de tva sistndmnda branscherna ckade antalet arbetsstéllen under perioden 1981-1993 med 45
respektive 130 procent, samtidigt som antalet anstéllda 6kade med 30 000 och 105 000 personer.

Det ar tillvaxt i den hdar beméarkelsen som utgér grunden for en fortsatt valfardspolitik.

Flera uppskattningar tyder pa att endast 20-30 procent av den svenska ekonomin ar
konkurrensutsatt och verkar under marknadsmassiga villkor.

Samtidigt som konkurrensen forstarks maste den inhemska rorligheten premieras, savél vad
géller priser och l6ner som geografiskt.

Vad blir da skillnaden nar det géller de ekonomisk-politiska frihetsgraderna for lander som ar
med respektive stéller sig utanfor EMU, dvs. de som i EU-jargongen brukar bendmnas "ins" och
"outs"?



Om Sverige star utanfor blir kraven an storre pa den ekonomiska politiken eftersom vi da inte
kan luta oss mot de stora nationernas trovardighet - sarskilt Tysklands - pa samma sétt.
Visserligen kan vi fora en sjalvstandig valutapolitik, men det som hallit den svenska
sysselsattningen pa nivaer som vida 6verstiger de som rader i Europa ar i forsta hand inte ett
resultat av Sveriges traditionella devalveringspolitik, utan beror framfor allt pa en expanderande
statlig och kommunal sektor.

| dag ar den véagen stangd pa grund av statens daliga finanser. Samtidigt maste man vara
medveten om att ett deltagande i EMU inte automatiskt I6ser de institutionella problem som
berdrts ovan.

Den delen av politiken kan bara vi sjalva styra 6ver och det &r enligt min mening viktigt att de
ratta institutionella forutsattningarna rader vid ett svenskt intrade i EMU.

Sannolikt kommer EMU att karaktariseras av olika etapper, dar i ett inledande skede (dvs 1999)
Tyskland, Frankrike, Benelux-landerna och Ostterrike gar samman i en union.

Detta scenario ger emellertid "outs"-landerna en maojlighet att véxla om politiken till en mer
tillvaxtframjande bana.

Signalerna fran den svenska regeringen pekar dessvérre at motsatt hall, samtidigt som exporten
faller, arbetsloshetsvarslen okar och nyetableringarna minskar.

Och medan effekterna av den senaste injektionen av drogen valutaférsvagning nu ebbar ut,
forsoker Moder Svea fortvivlat utrona varifran nasta "kick" ska komma.
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