1. Stabiliseringspolitik fir EMU-aspiranter

Ett snabbt svensk EMU medlemskap framstir som allt mer sannolikt. Det dr
fullt méjligt att Sverige blir medlem redan den | januari 2002. Detta forutsitter
att den socialdemokratiska partikongressen tar stdllning for et EMU-
medlemskap nidsta &r, att folkomrdstningen sker hdsten 2002, samt att stalltipset
besannas att medlemskap inte kriver ndgon grundlagsindring med ett andra
riksdagsbeslut. Om Storbritannien framdver tillkinnager en nskan att delta s
ger det momentum At ett snabbt medlemskap. Storbritannien kan emellertid inte
ansluta sig forrdn &r 2003 och det kan hinda att Sverige i sd fall samordnar et
medlemskap med Storbritannien.

Som forberedelse for ett medlemskap &r 2002 eller 2003 skulle Sverige behdva
gh med 1 ERM2 och dérigenom lisa vixelkursen dr 2000 eller 2001. Redan in-
nan dess kommer emellertid viixelkursen att konvergera mot den forvintade
anslutningskursen pa 850 kronor, vilket delvis redan skedde under vintern.
Vixelkursanpassningen sker oavsett vir internationella konkurrenskraft, dvs
fiven om kronan redan dr dverviirderad. [ sjilva verket har vi haft mycket higa
realdnedkningar. Dessa #r i viss mén skilet till den kraftiga konsumtionsdk-
ningen, samtidigt som de urholkat konkurrenskraften vid den viixelkurs som
ménga forviintar sig bli anslutningskursen.

En avgorande friga & hur Sverige hanterar konjunktursvingningar efter att
vixelkursen birjat anpassa sig till den vintade anslutningskursen samfidigt som
finanspolitiken &r mer list dn tidigare, dels av budgettaken, dels av villkoret att
budgeten skall balanseras Gver konjunkturcykeln och att budgetunderskottet inte
fir dwverstiga 3 procentenheter av BNP,

Om ekonomin uppvisar stark tillvixt, si har svensk penningpolitik inte lingre
ndgon stdrre mdjlighet att bromsa. Den langa rintan kommer att konvergera
mot euro-rintan, vilket innebdr an Riksbankens inflytande éwver den korta rintan
inte langre far nigot stort genomslag pd ekonomin. Finanspolitiken kan i princip
stramas &t - och regeringen har indikerat en sddan mdjlighet - men trycket ar
stort pd sinkta skatter samt att forbétira standarden, 16ner och arbetsvillkor
inom den offentliga sektorn, vilket inte minst busstrejken &r ett exempel pl.
Samtidigt tycks arbetsmarknadens funktion ha forsimrats vilket ses av diagram
2. Vi birjar se manga kvarstiende vakanser samtidigt som sysselsdtiningen fort-
farande ligger pa en lig nivd. Risken dr dirfir stor i et sddant scenario att de
svenska lénekostmaderna dkar mer in i vira konkurrentlinder, vilket biaddar for
nista lAgkonjunktur,
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Diagram 2 Kvarstiende vakanser och sysselsiittning i Sverige, 1988-1993
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Under de senaste decennierna har det offentliga budgetunderskottet dkat med
knappt en procent av BNP nar BNP forsvagats med en procent relativt potentiell
BNP. Det skulle betyda att om vi fir en lagkonjunktur dir BNP minskar med 1
procent varje &r under en 3 drs period, si okar produktionsgapet med 9 procent
mot slutet av det tredje Aret och budgetunderskottet skulle enligt historiska tal
@ka till ndrmare 7 procent om vi bdrjar frén ett lige med 2 procentenheters bud-
getdverskott. Vid en sidan ligkonjunktur skulle sysselsittningen historiskt ha
minskat med 330 000 sysselsatta (dvs 42 000 sysselsatta per procentenhet till-
viixt under 1,6 procent per 4r). Dessa dkningar 4r emellertid beriknade pa kon-
junktursvingningar som priglats bide av devalveringar, rinteindringar och
finanspolitisk anpassning.

Fér att berikna konsekvenserna av en sidan utveckling ndr det inte gr att de-
valvera och finanspolitiken inte fir 6ka budgetunderskottet till mer in 3 procent
av BNP berdknas forst effekten av att kronan ir fast mot euron. [ tidigare stu-
dier har berdknats att en hdjning av lénen med en procent leder till en minsk-
ning med 20 000 till 30 000 arbetsplatser.! Om man antar att en hojning av 16-
nen med en procent ger ungefir samma sysselsitmingseffekt som en app-
reciering med en procent si skulle en devalvering med 3-20 procent atminstone
tillfalligt radda upp till 125 000-500 000 arbetstillfillen.

Sedan beriknas konsekvenserna av en list finanspolitik. Problemet dir ar att
besparingen av att avskeda en offentligt anstilld ar forhillandevis begrinsad,
runt 6 000 kronor per minad och person. Om budgetunderskottet skall begrin-
sas till 3 procent av BNP i stillet for 7 procent som historiskt hade intriffat,
skulle under det tredje recessionsiret | miljon offentligt anstillda avskedas.
Detta 4r sjilvfallet otinkbart. Men iven en finansiering via héjd skatt eller

I tex. enligt Industrins Ekonomiska RAd, se Ekonomisk Debatt, 1998 ar. 7.
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sinkta transfereringar dkar arbetsldsheten. Bdda dessa dtglrder minskar privat
konsumtion, som till viss del sker pd bekostnad av minskad import. Men mins-
kad konsumtion av hemmaproducerade varor skulle dndd oka arbetsldsheten

med ungefir 400 000 personer,

Sammanfattningsvis kan ldst stabiliseringspolitik innebdra att arbetsldsheten
dkar 2-3 glnger s4 mycket som ir normalt under en ligkonjunktur. Diagram 3
visar ett simulerat férlopp som bygger pd ovanstiende resonemang. Simulering-
en bygger sdledes pd antagandet att inga stdrre reformer av arbetsmarknaden

eller fretagsklimatet Ager rum.

Diggram 3 Sysselsittning, prognos- och ligkonjunkturscenario.
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Risken fiir en sidan ligkonjunktur betyder inte nédvindigtvis att det ar fel art
gl med i EMU. Diiremot innebdr det att tillvixtpolitiken fir en ny roll. En kraft-
full tillvaxrpolitik som foder fler higteknologiska snabbvixande féretag skulle
giira ekonomin mindre sirbar. Ocksd minskade offentliga utgifter, tex. en a-
kassa skild frin staten, liksom en mer flexibel arbetsmarknad skulle hjilpa. [
avsaknaden av en sidan politik kommer en eventuell lAgkonjunktur att leda till
en mycket smirtsam anpassning.

Detta innebdr att tillvixtpolitiken blir viktigare 4n nigonsin.
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