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Dirfor Euron

Den inre marknaden &r EU:s viktigaste ekonomiska projekt. Den langsiktiga visionen
ar att skapa en integrerad marknad med fri rorlighet for individer, kapital, varor och
tjanster. Men nationella valutor med rorliga véxelkurser fungerar som handelshinder.
Darfor dr en gemensam valuta ett naturligt och nodvéndigt steg for att realisera den

gemensamma marknaden.

Ett medlemsland som behaller en egen valuta forbehaller sig ritten att genom
devalveringar forstarka konkurrenskraften for sina foretag. Detta strider mot syftet
med den inre marknaden eftersom atgérden bromsar och snedvrider handeln — ungefar
som en tull pa importen och/eller en subvention for exporten. Ocksa en valuta som

fluktuerar fritt utgor ett hinder for handel.

En foretagare som planerar att expandera sin verksambhet till ett land med annan
valuta maste investera i kapital och marknadsforing for att kunna forverkliga sina
planer. Avkastningen pé dessa investeringar kommer under en f6ljd av &r och é&r alltid
osidker. For den som skall exportera till, eller investera i, ett annat valutaomrade
tillkommer dessutom den osékerhet som en fluktuerande valuta utgér. Den
osdkerheten medfor kostnader — som de foretag som befinner sig inom valutaomradet
inte har. Darigenom fér var foretagare en konkurrensnackdel, som leder till att

exportsatsningen blir mindre eller uteblir.

Detta dr en forklaring till att ett omrade med olika nationella valutor blir uppdelat i
olika delmarknader, dir huvuddelen av handeln 4ger rum inom de enskilda
valutaomradena och dir konkurrensen mellan dessa ar begrdansad. En gemensam
valuta, ddremot, bidrar till minskad prisdifferentiering, 6kad handel och hardare
konkurrens dver nationsgranserna. Pa lang sikt torde detta ge hogre tillvaxt och

darmed hogre inkomster for medborgarna.



Under de senaste aren har en rad viktiga forskningsresultat visat att linder som
Overgar till en gemensam valuta kan véinta sig en kraftig stimulans av sin handel.
Forskningen visar ocksa att de vélstdndseffekter man kan forvénta sig av denna

handelsokning dr betydande.

Ett skl till att effekterna blir stora &r att en stor del av handeln idag sker inom ramen
for internationella produktionsnétverk. Ett foretag i land A anvénder sig av insatsvaror
och komponenter som importeras frén land B och land C. Dérefter exporterar
foretaget produkter frén land A till land F och G. Det hér dr ndgot som ocksé svenska
foretag upplever i praktiken, nér t.ex. Ericsson har underleverantorer i flera olika

lander.

I dessa néitverk blir olika regioner specialiserade pé olika delar av den sé kallade
virdekedjan. Forskningen visar att foretagen &r mycket kénsliga for
véxelkursstorningar nér det giller att bygga upp nétverk av detta slag. Skélet &r att
produktionskedjorna méste besta dver en ldngre tidsperiod for att kunna fungera val.
Men om vixelkurserna svinger kraftigt mellan de lander 6ver vilka nitverket ar
uppbyggt, drivs kostnaderna upp. Det maste matchas med hogre 16nsamhetskrav for

att projektet skall kunna komma till stdnd.

Vi kan darfor pé sikt forvénta oss att euron, som helt avskaffar vixelkursrisken inom
unionen, ger en kraftig stimulans till uppbyggnaden av nitverk av denna typ och
dérmed till hdgre grad av specialisering. Pa samma sitt kan man forvénta sig att om
Sverige siger Nej till euron, blir det svarare for ménga svenska foretag att delta i
dessa nétverk. Specialiseringen i Sverige blir ddrmed mindre 4n i euroomradet, vilket

far negativa effekter pa produktiviteten och i férldngningen den ekonomiska illvéxten.

En betydelsefull effekt av de segmenterade nationella europeiska marknaderna &r att
konkurrensen ofta forblivit nationell. Det har lett till att vi har en mycket stor
prisspridning pa identiska varor i Europa, vilket i sin tur dterspeglar den dominerande
stillning som lokala monopol och oligopol har haft och i ménga fall fortfarande har pa
de nationella marknaderna. Ett viktigt mal med den inre marknaden &r att bryta upp

dessa strukturer.



Ny forskning visar att en gemensam valuta dr ett viktigt medel att astadkomma just
det. Skélen &r att en gemensam valuta beframjar konkurrensen dver de nationella
granserna och att den underlattar for konsumenterna att gora prisjamforelser. Darmed
blir det vésentligt svarare for foretagen att tillimpa nationella strategier for
prisséttning. For Sverige, som ér ett av de dyrare landerna i Europa. ér de potentiella

vinsterna for de svenska konsumenterna av att ansluta sig till euron darfor patagliga.

Annu en vinst med euron ir att foretag, hushall och investerare far direkt tillgang till
en av virldens storsta och mest sofistikerade kapitalmarknader. For foretagen leder
detta till lagre kapitalkostnader. Samtidigt 6kar ocksa konkurrensen om hushallens

upplaning, vilket torde leda till att &ven hushéllen far ldgre rantekostnader.

Mot de vinster som marknadsintegrationen ger star forlusten av en nationell rénta och
en nationell vixelkurs. Som vi ser det, dr emellertid fordelarna for ett litet land som
Sverige av att ha en egen vixelkurs hogst tveksamma. Stora kast pa
valutamarknaderna utgor en av de mest patagliga riskerna for storningar i sma lander

med egen valuta.

Kvar pa minuskontot om vi ansluter oss till euron star dock att vi inte langre kan ha en
rantepolitik som &r direkt anpassad efter svenska forhallanden. Hur stor forlusten blir,
beror pa hur mycket det svenska konjunkturforloppet avviker fran vad som géller for
Ovriga euroldnder. Med en allt mera integrerad europeisk ekonomi kan man samtidigt
forvénta sig att konjunkturerna i de olika medlemslédnderna samvarierar allt mer. Det
betyder att den rantepolitik som fors av ECB i normalfallet kommer att stabilisera

aven den svenska ekonomin.

Trots detta far man rdkna med att finanspolitiken far ta ett stérre ansvar dn hittills om
vi ansluter oss till euron. Det vore darfor en fordel om ramarna for finanspolitiken

stramades upp vid ett svenskt medlemskap i EMU.

Den viktiga slutsats vi drar dr dock tydlig. De samhéllsekonomiska kostnaderna for att
inte kunna sétta réntan fritt i Sverige dr mindre dn de ekonomiska forlusterna det
skulle ge att sta utanfor den gemensamma valutan. En sammantagen bedomning leder

darfor till slutsatsen att euron ar bra for den svenska konkurrensen och bra for saval



néringsliv som konsumenter. Dédrmed &r euron ocksa bra for Sveriges ldngsiktiga

valstand.
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