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Utgivarens förord 

EMU - de_n Ekonomiska och monetära unionen - är på plats sedan 
I jan 1999. Elva av EU:s medlemsländer deltar, däribland dock inte 
Sverige. 

Den svenska EMU-debatten har hittills huvudsakligen handlat om 
för- och nackdelar med ett svenskt medlemskap. Även om bokens för­
fattare, professor Hans Genberg vid Graduate lnstitute of lnternatio­
nal Studies i Geneve, klart har tagit ställning för ett svenskt EMU­
medlemskap, är detta inte frågeställningen i föreliggande studie. Syf­
tet med detta SNS-projekt har i stället varit att kartlägga vilka pro­
blem och möjligheter som kommer att möta den svenska ekonomin 
den dag som Sverige beslutar sig för att träda in i EM u-kretsen. 

Studien analyserar hur övergången till EM u kan komma att te sig, 
hur värdet på kronan kan komma att fastställas samt hur den ekono­
miska politiken bör bedrivas under övergångsperioden för att undvi­
ka instabilitet. Vidare granskas beredskapen för en övergång till den 
gemensamma valutan inom såväl privat som offentlig sektor. I analy­
sen används en hel del erfarenheter från den finländska övergångspro­
cessen. Slutsatsen är att en lång och komplicerad process återstår ef­
ter det att ett beslut om att ansöka om svenskt medlemskap i EMU 
väl har fattats. Detta förhållande måste beaktas i den fortsatta debat­
ten om en eventuell framtida svensk EMU-anslutning. 

SNS-projektet har löpande följts och kommenterats av en referens­
grupp av praktiker från företag och myndigheter i SNS-kretsen som 
också har bidragit till projektets finansiering. Företagen och myndig­
heterna redovisas på s. 2. Carl Wilhelm Ros, vid projektets start för 
ste vice VD i Ericsson, har varit referensgruppens ordförande. Som 
all tid när det gäller SNS-studier svarar dock författaren ensam för bo­
kens innehåll. Referensgruppen har i ett särskilt uttalande tagit st'.ill­
ning till analys och slutsatser. Uttalandet kan erhållas från SNS. 

Från SNS sida hoppas vi att boken ska ge nya infallsvinklar i den 
framtida EMU-diskussionen. 

Stockholm i oktober 1999 
HANS TSON SÖDERSTRÖM 
VD i SNS 
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Författarens förord 

NÅGRA PERSONER har varit till mycket stor hjälp under arbetet 

med denna bok. Först och främst vill jag tacka medlemmarna i SNS 

referensgrupp, med Carl Wilhem Ros som ordförande, för deras syn­

punkter på utkast till studien och för den information de har försett 

mig med under arbetets gång. Eric Clapham har gjort intervjuerna 

som ligger till grund för innehållet i kapitel 5, avsnitt 3. Han har ock­

så skrivit ett utkast till avsnittet, som med smärre ändringar har in­

förlivats med texten. Matti Vanhala, chef för Finlands Bank, och hans 

medarbetare Kari Puumanen och Pentti Pikkarainen har varit mycket 

hjälpsamma, när jag besökte Finland för att sätta mig in i övergångs­

processen där. Esa Lager, vice VD och finanschef på Outokumpu, har 

gett mig synnerligen användbar information om hur särskilt Outo­

kumpu, men även den finbndska företagssektorn i allmiinhet, förbe­

redde sig för inträdet i EMU. 

På SNS har Stefan Sandström och Hans Tson Söderström hjälpt till 

med planeringen och gett mig intellektuellt stöd på ett mycket gene­

röst sätt. 

Geneve i oktober 1999 

HANS GENBERG 

Graduate Imtitute of International Studies, Geneve 
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Kronans sista dag! 

I 
DAG ÄR sista dagen som kronan är legalt betalningsmedel i Sve­
rige. Under de tre senaste månaderna har Riksbanken övervakat 
den sista fasen av övergången till fullbordat medlemskap i den 

Ekonom i ska och monetära unionen. Sedlar och mynt värda uppskatt­
ningsvis 95 miljarder kronor har ersatts av helt nya euro. Detta be­
lopp är omkring 5 procent lägre än beräknat. En representant för 
Riksbanken antyder att en stor mängd av den gamla valutan har be­
hållits som souvenirer och samlarobjekt. 

Från och med i morgon kommer 14 av de 15 EU-medlemmarna att 
tillhöra världens största monetära zon. När nu Danmark, Grekland 
och Sverige samtidigt går med i EMU, kommer i själva verket Euro­
lands BNP att något överstiga USA:s. 

Övergångsperioden i Sverige började för n'.istan tre år sedan, på so­
cialdemokraternas partikongress i mars 2000. Efter att ha föresprå­
kat strategin vänta-och-se sedan 1997, förordade partiledningen 
EMU-medlemskap, och kongressen röstade sedan med klar majoritet 
för förslaget. Folkomröstningen, som ägde rum i första veckan i okto­
ber 2000, blev i stora stycken en formalitet. 

Riksdagen fattade det formella interna beslutet för på dagen två år 
sedan. Omedelbart efter omröstningen tillkännagav regeringen att 
kronan skulle gå in i ERM2-systemet till en kurs av 8,75 kronor per 
euro, dvs. den kurs vi har använt for att växla in våra sedlar och mynt 
under de senaste tre månaderna. Beslutet att gå in i ERM2 fattades 
för att öka chanserna att vår ansökan om att gå med i EMU skulle be­
handlas välvilligt av de elva ursprungliga euroliinderna. Kursen 8,75 
fastställdes i hemliga förhandlingar mellan representanter för Riks­
banken och Europeiska centralbanken, ECB. Den roll Finlands Banks 
representant i ECB spelade var förmodligen avgörande för att man 
skulle nå en snabb överenskommelse om kursen. 

De komplicerade praktiska förberedelserna för övergången börja­
de på allvar inom den offentliga sektorn i januari 2001. Trots att 
mycket förberedande arbete hade gjorts tidigare, anslogs inte de nöd­
vändiga medlen förrän då. Lagstiftningen gick igenom snabbt, och 
det gjorde att Riksskatteverket och andra myndigheter kunde påbör­
ja det tidsödande arbetet med att göra alla system, föreskrifter, blan­
ketter etc. eurokompatibla. 
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Bankerna och de stora multinationella företagen hade redan efter 

folkomröstningen börjat påskynda omvandlingen. Bankerna, som 

gjort den korrekta bedömningen att deras kunder skulle börja efter­

fråga eurodenominerade tjänster i stor skala, när regeringsbeslutet 

att söka medlemskap väl var fattat, var bland de första inom den pri­

vata sektorn som blev klara för eurons ankomst. 

Den 2 maj 2001 röstade EU:s stats- och regeringschefer enhiilligt 

för att släppa in Sverige i EMU. Omröstningen följde rekommenda­

tionerna från Ekolin-rådet samt ECB:s och EU-kommissionens rap­

port om Sveriges ekonomiska konvergens med de elva !foder som re­

dan var med i EMU. I rapporten betonades såväl vår låga inflation och 

våra sunda offentliga finanser som stabiliteten i kronans kurs mot eu­

ron efter vårt inträde i ERM2. Därför rekommenderades att man 

skulle bortse från kravet på tvåårigt medlemskap i ERM2. Stats- och 

regeringscheforna fastställde den I januari 2002 som datum för vårt 

inträde i EMU och för permanent låsning av omräkningskursen mel­

lan kronan och euron. Det beslöts också i en överenskommelse med 

den svenska regeringen och Riksbanken att slutfasen av övergången 

skulle äga rum mellan den 1 september och den 30 november. 

Företrädare för banksystemet och offentliga institutioner ut­

trycker tillfredsställelse med övergången. Perioden på två år mellan 

riksdagsbeslutet och övergångens slut visade sig vara tillräcklig, till 

stor del tack vare de förberedelser som hade vidtagits redan före folk­

omröstningen. Mindre problem har konstaterats i detaljhandeln, sär­

skilt i turistområden, där kunderna har velat använda euron ända se­

dan den I januari i år, då den infördes i EU:s ursprungliga elva med­

lemsländer. Personalen blev tvungen att vänja sig vid de nya sedlarna 

och mynten tidigare än beriiknat, vilket kanske förklarar varför över­

gången har gått så smidigt under de tre månader som gått. 

Från och med i morgon är kronan historia. Länge leve euron. För­

resten, i morgon kommer denna tidning att kosta 1,10 euro i stället 

för I o kronor. Du kommer att få samma nyheter för ett 4 procent läg­

re belopp. 

Stockholm den 30 november 2002 
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I Inledning och 
sammanfattning 

E M  u, den Ekonomiska och monetära u111onen, trädde i 
kraft den I januari 1 999. Elva av EU : s  femton medlemsländer var 
med från starten. Även om Sverige, t i l l sammans med Danmark, 
Grekland och Storbritannien, inte var med från första början, är 
den al lmänna uppfattningen att vi kommer att gå med i E M U  inom 
de n�irmaste 3-5 åren . 1 Exakt när det kommer att ske beror i grun­
den på om den socialdemokratiska parti ledningen tror att a l lmän­
heten kan övertygas om att medlemskap i E M U  gagnar oss. Efter­
som regeringen har förbundit s ig att låta al lmänheten säga s i t t  i 
frågan i en folkomröstning el ler ett val ,  v i l l  den inte riskera ett nej­
utslag genom att väcka frågan vid en obmpl ig tidpunkt .  

Den fiktiva t idningsartikeln ovan är avsedd som en påm innelse 
om att övergången t i l l  medlemskap i E M U  är ganska kompl icerad 
och tar t id, även sedan det pol i t i ska bes lu tet att gå med har fattats. 
Det är viktigt att inse att ett antal praktiska problem måste lösas 
och att två hela år är den absoluta min imitid som behövs för att 
processen ska kunna genomföras smidigt. Den min imala över­
gångsperioden kräver ett s tarkt och entydigt pol i tiskt åtagande 
redan från början.  Anledningen är att de offentl iga inst i tut ionerna 
nu befinner sig på ett stadium där de behöver pol it iskt och framför 
a l l t  finans iel l t  stöd för att kunna gå vidare med sina förberedelser. 
Ingetdera är sannol ikt att vänta innan riksdagen har fattat bes lut  
till förmån för medlemskap. Det är in te heller sannol ikt att  den 
privata sektorn lägger ner omfattande resurser på förberedelser 
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för övergången, om det är osäkert när den officiel la starten kom­

mer att ske. Med andra ord bör minst 24 månader från det att riks­

dagen har rös tat i EMU-frågan vara en real ist isk utgångspunkt för 

att beräkna övergångsperioden, när den än börjar. 

När bes l utet att söka medlemskap väl har fattats kommer de po­

l i t i ska påtryckningarna inom landet för att påskynda det faktiska 

inträdet i systemet att bli  s tora. För närvarande marginal iseras de 

svenska representanternas uppfattning i vissa EU-organ när vikti­

ga strategiska bes lut  diskuteras.2 Anledningen är det påtagliga 

skiftet av makt från Ekofin-rådet, som består av finansministrarna 

i samtl iga EU-länder, t i l l  Euro- r r -gruppen, som endast omfattar 

EMU-medlemmar. Länder utanför EMU har därför mindre makt de 
facto, om än inte de _jure. Det är naturligt att våra representanter 

kan känna sig frustrerade och vi l l  att övergångsperioden ska vara 

ytterligt kort från det inhemska bes lutet att gå med t i l l  vårt faktis­

ka inträde. Detta vore ett m isstag. Att gå med i EMU och byta ut 

kronan mot euron innebär mycket långtgående förändringar av de 

administrativa rutinerna, företagens konkurrenssituation och den 

ekonomiska pol it iken . En viktig synpunkt, som kommer fram i 

denna bok, är att det krävs att dessa förändringar förbereds or­

dent l igt och att förberedelserna får ta tid, om övergången t i l l  

EMU-medlemskap ska bli  smidig. 

Den mest genomgripande förändringen gäl ler IT-systemen. 

Samtliga sektorer i ekonomin måste anpassa sina system ti l l  den nya 

val utasituationen, och de nödvändiga förändringarna av mjukva­

ran är mer komplicerade än att bara låta värden i euro ersätta vär­

den i kronor. Det finns exempel där de existerande programmen 

inte är utrustade för att hantera belopp med decimaler. Medan det­

ta inte har varit något problem så länge beloppen är i kronor, skulle 

det inte fungera i den nya situationen med tanke på att den trol iga 

omräkningskursen kommer att vara omkring o, r r  euro för en kro­

na. Att runda av eurovärdet t i l l  närmaste enhet kommer helt enkelt 

att innebära al l tför stora approximationer. 
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Behovet att bevara uppgifter innebär en annan utmaning för 
vissa mj ukvarusystem , som är konstruerade för en si tuation med 
endast en valuta. Detta är ingen a l lvarl ig begränsning för inst i tu­
t ionerna i nom fi nanssektorn, som a l l t id har var it  vana vid att han­
tera många olika valutor, men det kan bl i ett stort problem för hel t 
nationel la inst itu t ioner som t i l l  exempel Riksskatteverket .  

Det beräknas att både komplexiteten och kostnaderna gör att 
omvandl ingen av I T-systemen med anledning av ett EMU-med­
lemskap tota lt  kommer att b l i  flera gånger större än kostnaderna 
för förändringarna inför mi l lennieskiftet . Lyckl igtvis kommer vi,  
när v i  går med, att kunna dra nytta av de nuvarande medlemmar­
nas erfarenheter, och bri sten på kompetenta mjukvaruspecial i ster 
kommer att vara mindre akut .  Icke desto m indre kommer det att 
krävas så lång tid som två år för att anpassa IT-systemen i vissa 
kompl icerade fal l ,  i synnerhet R iksförsäkringsverket och R iks­
skatteverket, medan det i andra fal l ,  exempelvis inom finanssek­
torn, trol igen räcker med ungefär halva tiden. För små och medel­
stora företag är den övergångstid som krävs ofta ännu kortare, ef­
tersom de i många fall kommer att kunna köpa färdiga system, som 
har utvecklats för första omgångens medlemsländer. 

Förutom behovet att förändra I T-systemen, som skär igenom 
hela ekonomin, s tä l l s  varje sektor inför  speciel l a  utmaningar när 
det gäller anpassningen. Av de offentl iga myndigheterna är de som 
påverkas mest naturl igtvis R iksbanken och Riksgälds kon toret, 
som redan har stark direktanknytning t i l l  euron, samt R iksskatte­
verket och Riksförsäkringsverket, som har de mest kompl icerade 
och omfattande adm inistrativa systemen vad beträffar eurokom­
patibil i tet .  R iksbanken och R iksgäldskontoret har aktivt förbe­
rett sig för starten av EMU i första omgångens medlemsländer. På 
grund av att vi del s är EU-medlemmar, dels har nära finans ie l la re­
lationer med fi nansmarknader och myndigheter inom E M U ,  har 
det varit  v ikt igt att båda dessa myndigheter har kunnat hantera 
euro i stor skala redan från och med den I januari 1 999. Det kom-
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mer emel lertid att krävas ytter l igare förberedelser för att de ska 
bli hel t klara för ett s lutgi l t igt svenskt medlemskap, inte minst  för 
att t i l lverka de nya eurosedlarna och -mynten samt distribuera 
dem över hela landet. Operationens omfattning är imponerande; 
det har t i l l  exempel beräknats att volymen av den nya val u tan mot­
svarar nästan 500 lastbi l slaster! 

För såväl Riksskatteverket och Riksförsäkringsverket som 
många andra myndigheter kräver övergången t i l l  eurokompatibi l i­
tet ett antal j uridiska och administrativa bes lut  redan innan arbe­
tet med några I T-system kan börja .  Det måste t i l l  exempel klargö­
ras hur gränsvärden, avrundningar och decimaler ska behandlas. 
Hur enkelt  detta än kan verka, så kan översättn ing av skatteskalor 
och l iknande referensvärden till euro medföra väsent l iga föränd­
ringar av de samlade skatteintäkterna eller social försäkringsutbe­
taln ingarna som följd av de approximationer som uppstår, när des­
sa uttrycks i euroenheter. Tusentals blanketter måste också revi­
deras så att de passar en euromiljö i s täl let för en kronmiljö, vi lket 
kräver både tid och resurser. 

Förberedelserna inom den privata sektorn skiljer s ig i några 
viktiga avseenden från förberedelserna inom den offen t l iga sek­
torn. Företag inom finanssektorn, t i l l verkningsindustrin, tjänste­
sektorn och detaljhandeln kommer, när euron införs, att stäl las in­
för både operativa och strategiska utmaningar. De operativa u tma­
ningarna gäl ler såväl interna rutiner för bokföring, löneu tbetal­
ningar, dokumentation, IT  etc. som kundrelaterade verksamheter 
som anpassning av prislappar, förpackningar, kassaapparater, va­
ruautomater, streckkoder och affärs handl ingar. 

Den strategiska u tmaning som den enhetliga val u tan innebär är 
möj l igen mer långtgående, och härrör från integrationen av mark­
naderna t i l l  följd av de minskade transakt ions kostnaderna och den 
minskade växelkursrisken . Ökad in tegration kommer att medföra 
s törre konkurrens från ut ländska företag på hemmamarkn"aden, 
men också möj l igheter att öka försäljningen utomlands eller söka 
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nya leverantörer. Skapandet av EMU kommer att kräva en nog­
grann översyn av affärsstrategierna i många företag. Detta måste i 
viss mån göras vare sig vi är med lemmar el ler inte, men säkert 
kommer utfal let att bero på hur våra monetära och finansiel la rela­
tioner med de övriga EU-länderna ser u t .  

Prakti ska förberedelser inför övergången t i l l  euron har redan 
gjorts inom både den privata och den offentl iga sektorn . De stora 
mul t inationel la  företagen har gjort upp interna övergångsstrategi­
er som tar hänsyn t i l l  företagets specifika s i tuation . Organisatio­
ner inom den privata sektorn som SAF och Industriförbundet har 
gett  ut publikationer för att informera sina medlemmar om vi lka 
konsekvenserna av medlemskap i E M U  bl ir  för näringsl ivet . 3 Riks­
banken har t i l l sammans med banker och andra finans iel la inst i tu­
t ioner arbetat för att finna en lösning på sådana problem som är 
specifika för denna sektor, och de har redogjort för en del av sina 
s lutsatser i en serie publikationer.4 1 996 t i l l sattes en grupp inom 
Finansdepartementet för att samordna såväl regeringens som den 
privata sektorns förberedelser inför övergången. 5 

För att garantera en smidig övergång krävs en viss samordning 
mellan den offentl iga och den privata sektorn när det uppstår in­
tressekonfl ikter. Exempelvis har företag som har starka ekonomis­
ka band t i l l  euroområdet uttryckt en önskan att kunna ha redovis­
n ing, aktiekapita l  och deklarationer i euro så snart som möj l igt för 
att underlätta sina relationer med partners i Euroland. För skatte­
myndigheterna skul le det emellertid b l i  kompl icerat och dyrt att 
t i l låta att en del deklarationsblanketter är i euro och andra i kro­
nor. Att t i l låta detta innan kronan oåterkal lel igen har låsts mot eu­
ron skul le, enl igt deras åsikt, vara en mardröm. En bra kompro­
m iss måste arbetas fram mellan en övergångsperiod med två val u­
tor, som den privata sektorn önskar, och den big-bang-lösning som 
myndigheterna föredrar. 

Beslutet om ett svenskt medlemskap hänger inte bara på r iksda­
gen - och således på den pol i tiska process som leder fram t i l l  dess 
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beslu t  efter omröstning - utan också på ett  bes lu t  från EMU-län­
dernas s tats- och regeringschefer, om och på vilka v i l lkor de ska ac­
ceptera oss i »klubben« .  At t  vi sku l le  b l i  accepterade, om vi ansök­
te om medlemskap kan tyckas självklart, men ett antal formel la 
konvergens- och stabi l i tetskriterier måste uppfyl las för att man 
ska vara säker på ett posi t ivt u ts lag. Vi kommer nästan säkert att 
bl i tvungna att gå med i växelkursmekani smen ERM2 med en cen­
tral pari tetskurs för kronan i förhål lande t i l l  euron, som kommer 
att b l i  den oåterkal lel iga ornräkningskursen. Att  se t i ll att rnark­
nadsväxelkursen in te avviker al l tför mycket från pari tetskursen 
inom ERM2 under övergångsperioden kommer att s tä l la s tora krav 
på såväl penning- som finanspo l i tiken under den tiden . 

Målet med denna s tudie är att främja en bättre förståel se hos 
a l lmänheten av de frågor som är förknippade med förberedelsen 
för och övergången t i l l  medlemskap i EMU.  S tudien innehål ler inte 
övergångsplaner för ekonomins enskilda sektorer utan är snarare 
en genomgång av de inbördes relationer som förberedelsen innebär 
samt en analys av behovet av en samordnad lösning i rätt ordning. 
S tudien syftar också t i ll att ge bättre kunskaper om riskerna vid 
valet av omräknings kurs och om vi lken ekonomisk pol i tik som bör 
föras under övergången . Förhoppningen är att en väl informerad 
a l lmänhet ska bidra t i l l  at t  göra övergången så smidig som möj l igt . 

Bokens uppläggning är följande. Kap i tel 2 redogör för de fem ol i­
ka faser den svenska ekonomin måste gå igenom för att Sverige ska 
bli medlem i EMU . I kapit let fastslås också vi lka frågor som är spe­
cifika för varje fas. Kapitel 3 och 4 tar upp de makroekonomiska 
konsekvenser som valet av ornräkningskurs får och den ekonomis­
ka pol i tiken under perioden fram t i l l  medlemskapet .  De förbere­
del ser av mer m ikroekonomisk natur som är nödvändiga inom den 
offent l iga och privata sektorn behandlas i kapitel 5 respektive 6.  
Studien s lu tar med en genomgång av vad vi kan lära oss av över­
gångsprocessen i Fin land, som j u  gick med i EMU redan från början .  
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2 Vägen till E M U  

P RO C E S S E N  ATT gå med i E M U  och förbereda att kronan 
ersätts av euron är mer komplex och tidsödande än den i förstone 
verkar. Det är ingen t i l lfä l l ighet att den tid de nuvarande medlem­
marna har fått  på sig är mer än tre år. Även om vi  kan lära av erfa­
renheterna från första omgångens medlemmar, är det viktigt att 
komma ihåg att man inte kan förbereda s ig för att gå med i E M U  

över natten. Först och främst innebär processen et t  riksdagsbes l ut 
att söka medlemskap. Beslutet beror i sin tur på resul tatet av del s 
en extra socialdemokratisk partikongress, dels en folkomröstning. 
När ett internt bes lut  att söka int räde i E M U  väl har fattats, måste 
de nuvarande medlemmarna avgöra om de ska acceptera vår ansö­
kan el ler inte. För att de ska acceptera oss krävs att vi uppfyl ler en 
rad konvergenskri terier, i synnerhet att en viss grad av växelkurs­
s tabi l i tet har uppnåtts. Innan euron tryggt kan ersätta kronan, 
måste s lut l igen h ushål len, företagen, de finans iel la institut ionerna 
och de offentl iga organen vara t i l l räckl igt förberedda vad gäl ler så­
väl betaln ingssystem och -vanor, och fakturerings- och redovis­
ningsrut iner som lagar och bestämmel ser. 

Detta kapitel beskriver övergången t i l l  medlemskap i E M U  i 
form av fem ol ika faser (se tabel l  2 . 1) .6 De utmaningar som l igger i 
varje fas analyseras och en ungefärlig uppskattning görs av den tid 
fasen kommer att ta. Jämsides med detta identifieras de frågor som 
kräver särskild uppmärksamhet från myndigheternas sida, om in­
trädesprocessen ska gå smidigt. Kapitlet inleds med en al lmän 
översikt .  
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TABELL 2. 1 Fem övergångsfaser på vägen till EMU 

lrmehål/ 

Viktigaste 

uppgijier 

att lösa 

Makro­

ekonomiska 

policy frågor 

Förbe1·edelsei­

inom den offent­

liga sektorn 

Förberedelser 

inom den 

privata sekto1·n 

Vt!d kan gt1 

fel? Vt!d är 

osäkert och 

riskfjllt? 

Mö;figt tids­

schema (mabb­

fcenariet) 

Nödvändigt 

resultat flir 

att gå vidare 

till näs ta fas 

r6  

Förvarningstid 

Internt beslut att söka medlem­
skap. (Avsnitt 2.1)  

Hur ska allmänheten övertygas? 
(Avsnitt 2. 1 .  1) När ska vi ansöka 
om inträde? (Avsnitt 2.1 .2) 

Hålla fast vid inAationsmålet. 
Förstärka budgetkonsolide­
ringen. Gå med i ERM2. Fastställa 
centralkursen. (Kapitel 3) 

Kampanj för att informera allmän­
heten före folkomröstningen. Pre­
liminiir övergångsplan .  (Kapitel 5) 

Förberedelser. 
(Kapitel 6) 

Ett nej-utslag skulle ifrågasätta 
Sveriges medlemskap i EU. 

Tidigast i slutet av år 2000. 

Regeringen informerar 
Ekofin-rådet om att vi vill gå 
med i EMU. 

Kvalificerad förberedelsetid 

Del I 

Ekofin-rådets beslut om 
Sveriges mecllemsansökan. 

Är kriterierna i Maastricht­
fördraget uppfyllda? Hur 
liinge måste Sverige 
ha varit medlem i ERM2? 
Fastställa tidpunkt 
för inträdet. (Kapitel 2) 

Vilken makroekonomisk 
politik ska vi föra under 
elen tid Sverige är med i 
ER,w 2? (Kapitel 4) 

Detaljerad övergångsplan. 
(Kapitel 5) 

Förberedelser. 
(Kapitel 6) 

Externa chocker som 
ifrågasätter växelkurspari­
teten. Ekofin-råclet kriiver 
att vi stannar kvar i ERM2 
en längre tid. 

Minst 4 till 6 månader. Kan 
ta längre tid, om ett längre 
deltagande i ERM2 kriivs. 

Sverige beviljas intriide. 



Del 2 

Aktiva interna 
förberedel ser. 

SI u rföra 
förberedelserna. 

S lutföra 
förberedelserna. 

Om denna period blir lång, 
finns det risk för att det bl i r  
press på växelkursen. Om 
den bl i r  kort, kan förberedel­
serna bl i ot i l l räckliga. 

Övergångstid 

Förberedelser för att 
byta ut kronan mot euron. 

Hur ska vi undvika de 
extrakostnader det in­
nebär att ha två val u-
tor (kronan och euron) 
i omlopp paral lel l t .  

Penningpol i t iken har 
delegerats t i l l  ECB .  
Främja pris- och 
löncftcxibi l i tet .  

Ot i l l räckliga 
förberedelser 
skulle kunna göra 
att inträdesperiodcn 
blir »hafsig«. 

Dessa båda faser kan vara avs lu tade på ungefär två år. 

Sverige går med i E M U .  

Byte a v  sedlar 
och mynt 

Sedlar och 
mynt införs. 

Tre månader 
borde vara 
t i l l riickligt. 
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Förvarnings tid (fas I) .  Processen som leder fram t i l l  bes lutet att 
söka medlemskap. Det formella  riksdagsbes l utet måste grunda sig 
på ett brett stöd från befolkn ingen, vi lket i praktiken beror på om 
regeringen och det socialdemokratiska partiet kommer med en ak­
t iv rekommendation . 

Kvalificerad förberedelsetid, del 1 (fas 2 ). Beslu t  av Ekofin-rådet om 
vår ansökan. Besl utet ska grunda s ig på rapporter från EU-kom­
m iss ionen och ECB ,  den Europeiska centralbanken, med fokus på 
hur  den svenska ekonomin konvergerar med ekonomierna i E M U :  s 
medlemsländer samt på växel kursens stabi l itet. 

Kvalificerad förberedelsetid, del 2 (fas 3) .  En period av akt iva inter­
na förberedelser inom de offentl iga inst itut ionerna och den priva­
ta sektorn för att kunna göra transaktioner i euro l ika enkelt och i 
samma omfattning som i kronor. 

Övergångs tid (fas 4) . Förberedelser för att byta ut kronan . Detta 
är perioden mel lan den tidpunkt då kronans växelkurs oåterkal leli­
gen kopplas til l euron och den tidpunkt då sedlar och mynt byts ut. 
Vår penningpol it ik har redan faststäl l t s  av ECB,  men kronan är 
fortfarande i omlopp. 

Byte av sedlar och mynt (fas 5).  Sedlar och mynt i euro införs. 
Mycket talar för att denna period, under vi lken kronan ersätts av 
euron, görs så kort som möj l igt, eftersom det är dyrt att hantera 
två s lags valu tor paral le l l t .  

Om den uppskattade förberedelsetiden för varje fas (se näst s is­
ta fältet i tabel l  2 .  I) läggs ihop, inser vi att processen att gå med i 
E M U  kan vara hel t s lutförd tidigast någon gång under andra halv­
året 2002, om a l l t  går som det ska. Det betyder att vi kommer att 
l igga l ite efter första omgångens medlemmar när det gäl ler att er­
sätta kronan med euron . Är detta en olägenhet som vi bör försöka 
undvika genom att påskynda övergångsprocessen eller bör vi i s täl­
let inta en l ugnare attityd och försäkra oss om att alla praktiska 
förberedelser genomförs int i l l  fulländning? Återstoden av s tudien 
ger en del av svaret. 
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2 . I Förvarningstid (fas I ) :  

Beslutet a t t  söka medlemskap 

För att sätta bol len i ru l ln ing måste regeringen ta in it iativ och fö­
reslå riksdagen att Sverige ska söka medlemskap. För att ett sådant 
bes lut  ska kunna fattas måste, under nuvarande omständ igheter, 
två hinder övervinnas. Det första är socialdemokraternas extra­
kongress, som äger rum i mars 2000 med syftet att precisera parti­
ets »uppfattning« om ett medlemskap. Om kongressen beslu tar att 
gå vidare mot ett medlemskap, är det sannol ikt att den även bes lu­
tar att  anordna en folkomröstning för att  utröna väljarkårens upp­
fattning. Denna folkomröstning kommer trol igen att hål las tidi­
gast i september/oktober 2000. Å terigen förutsatt att resu l tatet 
blir pos it ivt, skulle regeringen då kunna lägga fram en proposition 
t i l l  riksdagen senare under hösten, så att ett bes lut kan fattas före 
årets s lu t .  Enl igt detta »snabbscenario« kommer vi att ha ansökt 
om medlemskap, när det är vår statsministers tur att ta över ord­
förandeskapet i EU under första halvåret 200 1 .  

Dock är andra scenarier möj l iga. Ett är att folkomröstningen 
över huvud taget inte hål l s  och att väljarna får ta stäl lning t i l l  EMU 
i samband med valet 2002. Soml iga bedömare hävdar at t  mer  och 
mer talar för att detta är det mest sannolika scenariot. Andra, t .ex. 
Eklund ( 1 999), antyder att partikongressen skulle kunna resul tera 
i besl u tet »ja, men senare«, vi lket sku l le låta osäkerheten om tid­
punkten för inträde bestå men åtminstone vara ett steg framåt ge­
nom att det binder socialdemokraterna vid ett medlemskap. 

För att al lmänheten ska kunna göra en rimlig bedömning av 
konsekvenserna av ett EMU-medlemskap, är det nödvändigt att 
den får objektiv information som är t i l lgänglig inte bara för utbil­
dade ekonomer. Detta är en uppgi ft för både regeringen och orga­
nisationerna inom den privata sektorn . Den mest omfattande ge­
nomgången är fortfarande rapporten från EMU-utredn ingen, vars 
ordförande var professor Lars Calmfors.7 Det är på sin plats att på­
peka att denna rapport framför a l l t  vänder sig t i l l  ekonomer och 
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statsvetare. Därför tjänar inte rapporten ( och avsåg inte hel ler att 
tjäna) syftet att informera a l lmänheten. Givetvis har den fungerat 
som avstamp för en stor del av den offen tl iga debatt som har pågått 
sedan den pub I icerades, och rapporten har säkert i hög grad påver­
kat regeringens bes l u t  att »vänta och se«. Icke desto mindre är det 
viktigt att det publ iceras mer lätt i l lgängl ig information, som för­
klarar inte bara kostnaderna och intäkterna av att gå med i EMU 
u tan även kostnaderna och intäkterna av  a t t  skj u ta inträdet på 
fram tiden. De båda följande avsn itten sammanfattar kort de vikti­
gaste argumenten i dessa frågor u tan att göra anspråk på att ge al l­
mänheten u ttömmande information . 8 

2 .  I .  I Kostnader och intäkter av en monetär union 

Först och främst måste man komma ihåg att medlemskap i en mo­
netär un ion medför både kostnader och in täkter. Ti l l  yttermera 
visso är dessa kostnader och intäkter t i l l  sin karaktär sådana att 
det är omöj l igt att göra en exakt kvant i tativ beräkning av deras re­
lativa storlek. Uppfattningen om det t i l l rådl iga i ett EMU-med­
lemskap kommer h�idanefter att ytterst grunda sig mer på infor­
mel l a  bedömningar än på vederhäftiga bevis. 

Det råder s tor enighet om att en monetär un ion har potent ial 
att föra med s ig betydande fördelar för medborgarna i medlems­
l änderna i form av lägre pri ser, s törre konku rrens och generel l t  
ökad m ikroekonomisk effektivitet .  Orsakerna t i l l  dessa gynnsam­
ma effekter är del s de lägre transaktionskos tnader och den större 
pristransparens som den gemensamma val utan för med s ig, dels 
e l imineringen av valu tarisken all teftersom euron ersätter de natio­
nel la  val u torna.9 Ett vanl igt argument är att en gemensam val uta 
främjar ekonomi sk integrat ion, vi lket i s in tur  leder t i l l  ökat väl­
stånd för medborgarna i medlemsländerna. 

Kostnaderna för att gå med i en monetär un ion har att göra med 
de makroekonom iska anpassn ingarna och stabi l i seringspol i t iken . 
När vi går med i en monetär un ion, avhänder v i  oss möj l igheten att 
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föra en egen penningpol i tik,  v i lket i vi ssa avseenden kan leda t i l l  
s törre makroekonomisk instabi l i tet .  Om vår ekonomi utsätts för 
störningar som gör att vi r iskerar att hamna i en lågkonjunktur, 
samtidigt som de andra medlemmarna i unionen har nära nog fu l l  
syssel sättning, sku l le det vara fördelaktigt att  kunna föra en ex­
pansiv penningpol it ik och låta vår val uta deprecieras. Den mone­
tära unionen omöj liggör detta, och som resu l tat kan vi drabbas av 
arbetslöshet. 

Är effektivitetsvinsterna som är förenade med en monetär uni­
on större än kostnaderna för en makroekonomisk stabi l i sering? De 
som är emot medlemskap påpekar att försöken att mäta vinsterna 
av de min skade transaktionskostnaderna och el imineringen av va­
lutarisken inte har frambringat särski l t  höga s iffror. I stäl let beto­
nar de svårigheten att anpassa sig t i ll de landspecifika chocker som 
uppstår, när penningpol i tiken inte finns att t i l lgå, när finanspol i t i­
ken är svår att mobi l i sera snabbt och när andra mekanismer som är 
beroende av flexibi l i teten på arbetsmarknaden inte är för handen. 

De som är för medlemskap tonar vanl igen ner möj l igheten att 
med den ekonomiska pol i t iken finjustera konjunkturcykeln ge­
nom antingen penning- el ler finanspol it ik och ifrågasätter om små 
öppna ekonomier, som Sverige, kan t i l lgodogöra sig en reell au to­
nomi i fråga om den ekonomiska pol i t iken.  De betonar också att 
makroekonomisk instabi l i tet kan ha sitt ursprung i finansiel la 
störningar som delvis skul le e l imineras av EMU-med lemskap. 

Kostnaderna och intäkterna är t i l l  sin karaktär sådana att vi ald­
rig kommer att kunna göra en entydig bedömning av deras relativa 
betydelse. Det är t i l lräckligt svårt att mäta effektivitetsvinsterna 
av den ekonomiska integrationen . Hur mycket som kan hänföras 
t i l l  användningen av en gemensam valuta i en monetär union och 
hur mycket som kan hänföras t i l l  andra aspekter av den ekonomis­
ka integrationen, är nästan omöj l igt att med säkerhet fas tstäl la .  Å 
andra s idan beror storleken på kostnaderna för en makroekonomisk 
stabil i sering på obestämbara fakta som hur stora och hur ofta före-
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kommande de l andspecifika störningarna i den totala efterfrågan 
antas bli i framtiden. Dessutom råder det oenighet om huruvida en 
nationell makroekonomisk pol i tik verkligen har en stabi l iserande 
effekt och inte i s tället en destabi l iserande. Generel lt  måste man så­
ledes medge att snäva ekonomiska argument i fråga om ett mone­
tärt enande inte ensamma och entydigt kan vara avgörande för 
kostnads- och intäktsanalysen . Av den anledningen har övervägan­
den med större spännvidd, som rör relationerna mellan Sverige och 
EU, kommit in i debatten. Vårt inflytande i EU har försvagats ge­
nom att vi inte är medlemmar i EMU. '0 Det kan faktiskt ifrågasättas 
om det i det l ånga loppet är förenl igt med medlemskap i EU att stå 
utanför EMU.  Om det inte är det, då måste vi beakta många fler kri­
terier när vi fattar besl u t  i EMU-frågan. 

2. l .2 En kostnads- och intäktsanalys av vad det innebär att vänta 

EMU-utredningen drog i s in rapport 1 1  s lu tsatsen att ett ful lbordat 
medlemskap i EMU var önskvärt men att det för närvarande var 
bättre att vänta med att gå med. I s in EMU-proposi tion hävdade l i ­
kaså den dåvarande socialdemokrati ska regeringen att Sverige 
borde stå utanför EMU från början men att dörren skul le hål las öp­
pen för att gå med i framtiden . 1 2  

Vilka var huvudorsakerna som l ades fram som förklaring t i l l  
vänta-och-se-atti tyden t i l l  EMU? EMU-utredningen hävdade att  
upprätthål landet av en självständig penn ingpol i t ik  kunde ses som 
en försäkring inför framtiden . Genom att lämna möj l igheten öp­
pen att genomföra en förändring av växelkursen sku l le den svenska 
ekonomin vara skyddad mot negativa chocker. Då utredningen 
gjordes, 1 996, sattes, enl igt författarna, ett särski l t  högt värde på 
a lternativet att devalvera val utan . Regeringen angav i s in proposi­
tion avsaknaden av folkl igt s töd som skäl för att skjuta upp besl u­
tet om medlemskap. Andra, t .ex. Jonung ( 1996), hävdade att den 
svenska ekonomin  ännu inte var t i l l räckli gt flexibel för att kunna 
fungera sm idigt u tan j us teringar i växelkursen.  Således måste sär-
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ski l t  arbetsmarknaden reformeras, innan man skulle kunna tänka 
på inträde i EMU .  

Om vi instämmer i EMU-utredn ingens bedömning a t t  det l igger 
i Sveriges intresse att gå med i EMU i s inom t id, är frågan när t iden 
egentl igen är lämplig för att gå med och v ilka kriterier som ska an­
vändas för att avgöra det. Vi behöver med andra ord göra en kost­
nads- och intäktsanalys av vad strategin vänta-och-se innebär. '3 

Den första frågan som måste tas upp är om det finns några ekono­
miskt gil t iga skäl för att vå"r1ta med att besluta om medlemskap i EMU. 
Ett anta l  framstående pol it iker, i synnerhet statsmin istern, har in­
tagi t denna att ityd, och vi måste därför fråga oss om den är försvar­
bar på ekonomiska grunder eller om det främst är ett taktiskt be­
s lut .  Att vänta med att fatta bes lut  skul le  kunna vara försvarbart 
om vi kan förväntas lära oss något väsentligt om konsekvenserna av 
ett medlemskap under t iden v i  väntar med att beslu ta oss, och un­
der förutsättning att priset för obeslutsamheten är lågt. Som hävda­
des i förra avsni ttet, är det mycket svårt göra en uppskattn ing av 
kostnaderna och intäkterna för medlemskap i en monetär union. 
Även om vi  väntar på att EMU ska etablera s ig och intäkterna acku­
muleras, är det näst int i l l  omöj l igt att precisera den exakta storle­
ken på dessa intäkter. Andra processer än monetärt enande äger rum 
samt idigt, så det är omöj l igt att säga hur mycket av intäkterna som 
kan t i l lskrivas EMU ensam. Likaledes är det inte trol igt att vi lär oss 
särski l t  mycket om kostnaderna för att vara med i EMU, eftersom de 
beror på vi lka chocker som inträffar efter det att vi har gåt t  med. 

Samtid igt s tår det klart att obeslu tsamheten har ett pris, efter­
som den skapar osäkerhet inte bara om landets framtida monetära 
system u tan också om graden av ekonomisk integration som vi v i l l  
ha med de andra EU-medlemmarna. Denna osäkerhet leder t i l l  att 
företagen skjuter upp sina besl u t  att investera, då bes luten är av­
hängiga av v ilken typ av integrat ion vi har med övriga Europa. 
Uppskju tna investeringar får negativa konsekvenser för den eko­
nomiska t i l lväxten och syssel sättningen .  Slutsatsen måste därför 
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bl i  att det inte finns någon anledning att vän ta med att fatta bes lut  
om medlemskap i E M U .  

Även o m  v i  har beslu tat oss för att g å  med, ä r  det fortfarande lo­
giskt möj l igt att hävda att vi  bör skj uta vårt inträde på framt iden . 
Detta var EM U-utredningens ståndpunkt. Nyckel frågan är om 
nettovinsten med att gå med bl ir  högre eller l ägre om vi väntar. De 
som tror att den bl i r  l ägre, betonar att v i  går miste om effektivi­
tetsvinster medan v i  befinner oss på åskådarplats, och vi  får heller 
inget inflytande över utvecklingen i ECB och andra EMU-inst itu­
tioner. På motsatt s ida befinner sig de som h�ivdar att vi måste ge­
nomföra arbetsmarknadsreformer innan vi går med, eftersom det­
ta sku l le öka nettovinsten med ett medlemskap. Detta bygger på 
an tagandet att sådana reformer lättare kan komma t i l l  stånd utan­
för än innanför den monetära unionen, en d i skutabel hypotes som 
det senare ska anföras sbl mot. Ett uppskj u tande av medlemska­
pet skulle också kunna försvaras om EMU under sina första år vore 
särskil t  utsatt för landspecifika chocker som kräver differentierad 
penningpol i t ik, el ler om dess ekonomiska pol i t ik under dessa år 
förknippades med instabi l i tet .  Inget av dessa antaganden verkar 
heller särski l t  trol igt .  Följaktl igen tror jag att den s trategi som är 
att föredra är att gå med så snart det är prakt iskt möj l igt. '4 

2 . 1 . 3 Beslut i slutet av år 2000 ? 

Oavsett argumenten i de båda föregående avsn i tten befinner vi oss 
i en s ituation då det socialdemokrat iska partiet inte kommer att 
fatta ett formel l t  bes lu t  i medlemskapsfrågan förrän i mars 2000, 
och en folkomröstning kommer att hål las t idigast hösten efter. 
Därför kan en svensk ansökan om medlemskap vän tas tidigast i 
s lu tet av 2000 eller i början av 200 1 .  Emel lertid är andra scenarier, 
som nämnts, möj l iga. Exempelvis skul le den socialdemokratiska 
partikongressen i mars 2000 kunna besl uta att uppskj uta beslu tet 
t i l l  nästa val. Detta skulle innebära att t id igas t  möj l iga riksdagsbe­
s lut  flyttas minst  två år framåt i tiden . Om det skul le  b l i  ett »nej« i 
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en folkomröstning eller i valet sku lle det antingen försena vårt in­
träde med flera år eller leda ti l l  en brytn ing i fråga om integratio­
nen med EU och kanske t i l l  och med t i l l  utträde. För konkretio­
nens skul l  antas i den följande framstäl lningen att ett bes lut  att an­
söka om medlemskap kommer att fattas i s lutet av år 2000 el ler 
början av 200 1 .  

2 . 2  Kval ificerad förberedel setid, del I (fas 2) : 

Vad krävs för att komma med i klubben? 

När regeringen har underrättat E U : s  min isterråd om vår önskan 
att gå med i E M U ,  krävs ett bes lut  av Ekofin-rådet för att avgöra 
om vi är klara att gå med. 15 Ekofin-rådets beslut baserar s ig delvis 
på rapporter från EU-kommiss ionen och ECB om huruvida vi har 
uppnått den nödvändiga »varaktiga konvergensen« med de redan 
existerande medlemmarna enl igt kri terierna i Maastrichtfördra­
get. Om så bedöms vara fallet, fattar rådet beslut  efter att ha kon­
sulterat Europaparlamentet och efter överläggningar mellan s tats­
och regeringscheferna. 

Om Ekofin-rådets bes lut blir pos i tivt, beslu tar rådet även vi l­
ken omräkningskurs mel lan kronan och euron som ska t i l lämpas 
när Sverige går med. Det krävs att detta bes lut fattas enhäl l igt av 
de redan existerande medlemsländerna och Sverige. 

2 . 2 .  I Vad innebär »varaktig konvergens«? 

När bes lu tet att an ta första omgångens medlemmar fa,ttades i maj 
1 998, avgjordes deras grad av konvergens på basi s  av uppgifter för 
1 997 vad avser inflation, ränta, budgetunderskott och offent l ig 
skuld och växelkursens stabi l i tet. I händelse av att vår regering i 
början av 2001 t i l lkännager att vi v i l l  gå med, kommer kommiss io­
nens och ECB : s  rapporter om vår konvergens att basera sig på upp­
gifter för år 2000. Tabel l  2.2 ger en förestäl lning om hur dessa upp­
gifter kan se ut .  
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TA BELL 2. 2 Sveriges konvergens med euroområdet 

Konvergensindikator 
enligt Maastrieht-
fördraget 

Inflation'  
Sverige 
Euroområdet 

Lång riinta2 

Sverige 
Tyskland 

Budgetunderskott3 

Sverige 
Konvergenskriterium 

OfTentl ig sektors skuld4 

Sverige 
Konvergenskriterium 

Växel kursstabilitet 
Sverige 
Konvergenskriterium 

1999 
(pro-

1998 gnos) 

o,o r ,o 

1 , 1 1 ,0 

4,7 4,5 
4,2 4,0 

-1,9 -2, 1 

72 66 

Flytande Flytande 

2000 
(pro-
gnos) 

I ,3 
1 ,4 

5,5 
4,9 

59 

< 60 

Tillräcklig 
konvergens? 

Ja 

Ja 

Ja 

Ja 

Flytande Nej? 
ERM2 

1 .  H I CP (Harmonizcd Index ofConsumer Prices). 2. 5-års statsskuldsränta. 3. Procent 
av IJN I'. Observera att minustecknet inneb,ir ett överskott. 4. Procent av BN I' . Konsoli­
derad bruttoskuld definierad rnl igt EU:s konvergenskriterier. Kiilla: 1 MF, World Eco­
nomic Outlook, Konjunkturinst itutet, Konjunkturläget augusti 1 999, och Regeringens 
proposition 1 999/ 2000: 1 ,  Bi laga 2. 

Det förefal ler så gott  som säkert att v i  in te kommer att ha några 
problem att kval ificera oss när det gäl ler de tre första kriterierna: 
inflationstakten och n ivån på den långa räntan som inte är väsen t­
l igt mycket högre än i euroområdet och ett underskott i den of­
fen tl iga sektorns finanser som är m indre än 3 procent av BNP.  Om 
inget oförutsett inträffar, kommer vår inflation och vår ränta att 
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under »provåret« l igga kvar på nästan samma nivå som genomsnit­
tet i euroområdet eller vara lägre, och våra offentl iga finanser be­
räknas visa ett överskott .  16 Den offentl iga sku ldens andel av BNP 
kan också komma att underskrida gränsen på 60 procent, men även 
om så inte skulle vara fallet, så kommer det inte att hål la oss utan­
för EMU .  Många av första omgångens medlemmar beviljades in­
träde trots att deras offentl iga skuld låg över gränsen enl igt Maast­
richtfördraget, så det sku l le förvåna mycket om detta kriterium 
t i l lmäts särski l t  stor betydelse, speciel l t  med tanke på att vår an­
del uppvisat en fal lande tendens sedan 1995 .  

Den mest svårtolkade konvergensindikatorn ä r  om vår växel­
kurs är t i l l räckl igt stabi l .  Enligt reglerna i Maastrichtfördraget 
måste Sverige ha vari t  medlem i växelkursmekanismen ERM2 i 
m inst  två år, innan vi kan komma i fråga för medlemskap i E M U .  
Finland gick med i ERM i oktober 1 996 j ust av den anledningen, ef ­
tersom man visste att man vi l le bl i  medlem i första omgången. Be­
tecknande nog ingick den finska marken emellertid inte i ERM un­
der hela tvåårsperioden före besl u tet om medlemskap i maj 1 998 .  
Detta är kanske en fingervisning om att även för Sveriges del  kan 
kraven bli mindre stränga än två år, särski l t  om kronan har vari t  re­
lativt s tabil under den t id den har flut i t  av egen kraft. Det är dock 
inte troligt att vi helt och hållet kan undgå att gå med i ERM2, dels 
därför att detta skulle ge oss en icke önskvärd fördel gentemot 
framtida medlemmar, dels därför att växelkursvolat i l i teten är 
mycket större för en valuta som flyter fritt än för en valu ta med 
låst växelkurs. Detta är fallet, även om bandet kring centralkursen 
är så stort som +/-15 procent, som det var i ERM och som det san­
nol ikt kommer att vara för Sverige i ERM2 .  Tabel l  2 . 3  innehål ler 
relevanta empiriska jämförelser. 

Tabel len visar periodgenomsnittet av absolutvärdet för den 
månatliga procentuella förändringen av avistaväxelkursen gent­
emot den tyska marken. De båda första fälten betecknar tvåårspe­
rioden före beslu tet om EMU-medlemskap respektive sexmåna-
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TABELL 2 .  3 Växelkursens volatil itet 

Sverige EMU2 Finland Schweiz USA 

maj 1 996 -apri l  1998 I ,  13 0,42 0,48 1 ,03 2, 1 2  

maj 1 998 - december r 998 1 ,40 0,21 0,20 1 ,00 2,01 

oktober 1994 - september 1 996 1 , 1 6  

oktober 1 996 - april 1998 O,J T 

Not: Siffrorna i tabellen betecknar periodgenomsnittet av absolutv:irdct för den mJnatli­
ga procentuella förändringen av avistaväxclkurscn gentemot D-marken.  Kalla: I M F, ln­
ternational Financi;il Statistics , och egna ber:ikningar. 

dersperioden efter bes lu tet. De visar tydligt den mycket lägre vo­
latil i teten i EM u- länderna jämfört med länderna med flytande va-
1 uta som Sverige, Schweiz och USA .  De visar också hur medlems­
kap i EMU m inskar volati l i teten. Det är intressant att notera den 
stora ski l lnaden mellan hur USA-dollarn, schweizerfrancen och 
kronan beter s ig. Det är välkänt att fluktuationer i kursen mel lan 
USA-dol larn och D-marken för det mesta betraktas med välvi l l ig 
nonchalans på båda s idor At lanten . Den påtagligt s törsta volati l i­
teten i USA-kolumnen avspeglar detta. Schweiz lägre volat i l i tet 
kan förklaras av det faktum att den schweiziska nationalbanken 
under ett antal år har bedrivit en pol it ik som går ut på att skugga 
D-marken . Orsaken t i l l  kronans lägre volat i l i tet jämfört med en 
helt flytande valutas (USA-dol larn) volati l i tet avspeglar kanske 
marknadens förväntningar på ett framtida EMU-medlemskap. 

De båda s ista fäl ten i tabellen har tagi ts med för att i l lustrera 
vilka konsekvenser ERM-medlemskapet fick för den finska mar­
kens volati l i tet. Under tvåårsperioden innan Finland gick med i 
ERM hade marken ungefär samma volat i l i tet som de »styrda fly­
tande valu torna« schweizerfrancen och kronan. Vid t iden för in trä­
det i ERM sjönk den finska markens volat i l i tet t i l l  mindre än en 
tredjedel av sin tidigare nivå. 

Så även för Sveriges del kommer inträdeskri teriet beträffande 
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växelkursens stab i l i tet trol igen att innebära att vi under en period 
är medlemmar i ERM2.  Sannol ikt kommer pol i t i ska och ekonomis­
ka överväganden att väga l ika tungt när det gäl ler hur lång denna 
period måste vara. 

Med lemskap i ett arrangemang med låst v�ixelkurs, som ERM2, 
innebär ovi l lkorl igen att man faststäl ler en centralkurs och för en 
sådan penning- och finanspol i t ik att marknadsrän tan l igger kvar 
inom det t i l l åtna fluktuationsbandet .  Med tanke på bandets bety­
delse för övergångsprocessen behandlas valet av centralkurs och 
pol i t iken inom ERM2 utförl igt i kapi tel 3 och 4. 

2 . 2 . 2  När kommer vi att veta räkert att vi är med? 

EU-kommissionens och ECB : s  konvergensrapporter kan sannol ikt 
skrivas på 4-6 månader. Bes lutet om Sveriges inträde skul le då 
kunna fattas vid det ordinarie sammanträdet med E U : s  s tats- och 
regeringschefer antingen i maj el ler oktober 2001 under förutsätt­
ning att växelkursens stab i l i tet är t i l lfredsstäl lande. Om vi går 
med i ERM2 samtid igt som vi t i l lkännager vårt intresse av att gå 
med i EMU,  dvs. i början av 200 1 ,  sku l ie detta tidsschema vara re­
al ist iskt .  Då skul le vi under senare hälften av 200 1 kunna få defini­
t ivt besked om t idpunkten för vårt in träde i EMU . Om vi å andra 
s idan inte söker medlemskap i ERM2 när vi kandiderar t i l l  EMU,  
kommer trol igen beslu tet om vår grad av konvergens a t t  skj utas 
upp. Det kommer då att i ytterl igare ett antal månader råda osä­
kerhet om t idpunkten för vårt inträde. 

2 . 3 Kval ificerad förberedelsetid, del 2, och över-
gångstid (fas 3 och 4) : Praktiska förberedel ser 

Fas 2 s lutar med att bes lut  fattas om att an ta Sverige t i l l  EMU vid 
en specifik tidpunkt i framt iden och med en specifik omräknings­
kurs mellan kronan och euron. Vid det här laget måste förberedel­
serna för medlemskapet få ökad fart inom både den offen t l iga och 
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privata sektorn.  Dessa förberedelser har naturligtvis redan tid iga­
re satts i gång, men nu brådskar det att  s lutföra dem eftersom in­
trädesdatumet i E M U  är känt .  

På grund av komplexiteten i övergången kommer det a t t  krävas 
att uppgifterna ut förs i en viss ordningsföljd .  Under det som defi­
n ieras som del I (fas 2) av den kval ificerade förberedelsetiden är vi 
ännu inte medlemmar i E M U .  Det betyder att  R iksbanken fortfa­
rande är ansvarig för penn ingpol it iken och att kronan fortfarande 
är hel t ski l d  från euron . Detta upphör när vi blir ful lvärdiga med­
lemmar. Från och med då kommer kronan att vara en enhet under 
euron, och penningpo l i t iken kommer att beslutas av E C B  i Frank­
furt . Den mest angelägna förberedel sen är därför att se t i l l  att det 
finans iel la s ys temet, särskil t  Riksbanken, är hel t klart att börja 
verka i den nya m i ljön. Kapitel 5 beskriver de i detta avseende vik­
t igaste momenten. 

Även efter det att vi har gått in i E M U ,  kommer det in te att fö­
rel igga »vare sig förbud el ler tvång« att  använda euron i transak­
t ioner i Sverige, förrän hela övergångsperioden är t i l l  ända. Det be­
tyder att samt l iga anpassningar inför övergången inte måste göras 
innan vi formel l t  går in i E M U  utan kan uppskju tas t i l l  s lutet av 
övergångst iden. Det är t i l l  exempel inte nödvändigt att skatte­
myndigheterna är klara med alla s ina förberedelser för att deklara­
t ioner och skattebetalningar ska kunna hanteras i euro. Tidssche­
mat och ordningsföljden för den offentl iga sektorns förberedelser 
behandlas vidare i kapitel 5 . 

För hela den offentliga sektorn och finanssektorn är förändring­
en av IT-systemen den mest t idsödande i övergången. Det beräknas 
att en komplett översyn kan ta mellan två och tre år från det att ett  
pol it iskt beslu t  att söka medlemskap har fattats. Inom den privata 
sektorn är det mindre trol igt att IT-systemen kommer att utgöra 
ett h inder i förberedelserna inför in trädet. De stora mult inationel­
la företagen har i regel redan påbörjat s in anpassn ing t i l l  en euro­
mi ljö, medan de små och medelstora företagen kommer att kunna 
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köpa färdiga system som på ett relativt enkel t sätt kan anpassas t i l l  
behoven. I stäl let är det kommers iel la hänsyn som kommer att  bl i  
den käns l igaste frågan inom den privata sektorn.  När Sverige är en 
del av ett s tort och i hög grad in tegrerat ekonomiskt område, kom­
mer konkurrensvi l lkoren att förändras inte bara för de nuvarande 
exportföretagen utan även för dem som konkurrerar med import­
varor och för dem som kanske, när växelkursrisken försvinner, tar 
t i l lfäl let i akt att expandera utanför den svenska marknaden. Att 
göra sig redo för denna förändrade konkurrensm i ljö är den utma­
ning som samtl iga företag inom den privata sektorn måste anta. 

2 .4  Byte av sedlar och mynt (fas 5) :  
Övergången avslutas 

I den s i sta fasen av övergången kommer kronan att ersättas av eu­
ron .  Eftersom övergången med nödvändighet kommer att ta t id, 
kommer båda val utorna att vara i omlopp paral lel l t  under några 
veckor eller månader. Den al lmänna uppfattningen är att denna pe­
riod bör vara kortare än de, en l igt Maastrichtfördraget, t i l låtna 
sex månaderna. Förutsatt att konsumenterna har fått nödvändig 
information om hur de ska hantera euron, kan den s ista fasen ge­
nomföras på omkring tre månader. 

2 . 5  S lutsatser o m  tidpunkten för vårt inträde 

Som konstaterades i början av detta kapitel innebär den samman­
lagda uppskattade förberedelsetiden att vi får en övergångsperiod 
som in te bl ir  kortare än två år från den tidpunkt då ett pol i t i skt be­
s lut  att söka medlemskap har fattats. Med tanke på den nuvarande 
tidsplanen för beslu ten inom det socialdemokratiska partiet kan 
vi in te räkna med att vara med i den monetära unionen förrän tidi­
gast någon gång under andra halvåret 2002 . 
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3 Val av omräkningskurs 

F Ö R  ATT G Å  med i E M U  krävs ovi l l korl igen att vi faststäl­
ler en omräkningskurs mellan kronan och euron, som ska användas 
under övergångsprocessens s i sta skede, då euron ska ersätta kro­
nan.  Två mycket vikt iga frågor måste härvid st�il las :  
r .  Vid vilken tidpunkt i ö'vergångiprocmen måste omräkningskursen 

mellan kronan och euron bestämmas? 
2. På vilken nivå och genom vilken mekanism ska omräkningskursen be­

s tämmas? 

Den första frågan är viktig, eftersom den är avgörande för R iks­
bankens penningpol i tik  mellan tidpunkten då omräkningskurs 
välj s och tidpunkten då Sverige b l i r  fu l l värdig medlem. När en 
kurs väl har faststä l l ts, b l i r  utrymmet för en autonom penningpo­
l i t ik  väsen t l igt begränsat, eftersom Riksbanken måste se t i l l  att 
den angivna omräkningskursen faktiskt bl i r  förhärskande. 

Nivån på omräkningsku rsen är klart v iktig, eftersom Sverige 
inte har intresse av att gå in med vare sig för s tarkt el ler för svagt 
värde på kronan . En för s tark krona sku l le  få icke önskvärda konse­
kvenser för exportindustrin i synnerhet och den totala efterfrågan 
i al lmänhet, och en för svag kronkurs sku l le  förutom t i l l  minskad 
förmögenhet kunna leda t i l l  ett icke önskvärt inflationstryck i l an­
det. Även de nuvarande EMU-medlemmarna har ett klart intresse 
av att kronan går in t i l l  en kurs som inte medför några speciel la 
konkurrensfördelar för den svenska industrin .  



När lämpl ig omräkningskurs ska faststäl las kan man inte auto­
matiskt l i ta t i l l  den kurs som bestäms på de finansiel la marknader­
na, eftersom det är välkänt att fri tt  flytande växelkurser kan påver­
kas markant  av t i l lfä l l iga monetära och finansiel la störningar, som 
driver marknadskurserna t i l l  n ivåer som långt i från stämmer över­
ens med beräkningar av konkurrenskraft. Ett officiel l t  bes lut  om 
omräkningskurs, sanktionerat av både de nuvarande EMU-med­
lemmarna och de svenska myndigheterna, b l i r  därför nödvändigt . 
Det betyder att bes lutsprocessen, som leder fram t i l l  överenskom­
mel sen om omräkningskurs, är mycket vikt ig. Eftersom beräk­
n ingar för att få fram »jämviktsväxelkurser« varken kan vara exak­
ta el ler okontroversiel la, finns det risk för att man kommer att väl­
ja en »framförhandlad« i st�il let för en »objektivt bestämd« omräk­
n ingskurs. 

Processen som ska leda t i l l  att Sverige accepteras som medlem i 
E M U  av de nuvarande medlemmarna kommer trol igen också att 
kräva någon anpassning vad gäller vår nuvarande valutapol i t ik .  
Ett av kriterierna som används för  att avgöra om en nykoml ing är  
k lar  för medlemskap i EMU, är hur  dess växelkurs har  utvecklats i 
förhål lande t i l l  euron under övergångsperioden. De formella reg­
lerna säger att t i l l räckl ig stabi l i tet i växelkursen ska vidmakthål­
las. I prakt iken kommer det sannol ikt att krävas att vi  går med i 
växelkursmekanismen ERM2,  och detta kräver i s in tur att ett pa­
ritetsvärde på valu tan faststäl l s  och att marknadskursen inte t i l l ­
låts  avvika från bandet kr ing denna paritet. '7 Också detta innebär 
vissa restrikt ioner vad gäl ler penn ing- och finanspol i t iken.  

3 .  I Hur omräknings kurs valdes för de 
ursprungl iga EMU-medlemmarna 

De elva l änder som gick med i EMU i första omgången var sam tl iga 
medlemmar i E R M ,  när besl utet om att de var kval ificerade för 
E M U  fattades. De flesta hade var i t  medlemmar ända sedan ERM 
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s tartade, och de nybl ivna EU-medlemmarna, Österrike och Fin­
land, hade gått med i januari 1 995 respektive oktober 1 996. 1 8  

Medlemskapet i ERM innebar a t t  en  pari tetskurs måste fast­
ställas för de nationel l a  valutorna i förhål l ande till ecun och såle­
des underförstått även bi laterala pari tetskurser mellan medlems­
länderna. Medlemskapet innebar också en förpl iktelse att, om 
nödvändigt, anpassa den inhemska makroekonomiska pol i t iken 
för att hål la kvar växelkursen inom bandet kring de angivna pari­
tetskurserna. I efterdyningarna av val uta kriserna inom EMS under 
1 992 och 1993 hade bandet för säkerhets sku l l  utökats t i l l  +/-1 5  
procent, s å  restriktionerna för penningpol i tiken på kort s ikt var 
in te särski l t  stränga. Det faktum att bandet existerade krävde 
emel lertid att medlemsländerna förde en på medel lång och lång 
s ikt konsekvent penningpol i tik .  I synnerhet el iminerade bandet 
de envisa inflationsskil l nader som inte kunde försvaras med hän­
visning t i l l  produktivitetsski l lnader mel lan medlemsländerna. 

Niir bes lutet om medlemskap i EMU fattades i maj 1998, bes löts 
samtid igt att de b i laterala omräkningskurser som var t i l l iimpliga 
per den J januari 1 999 skul le vara l ika med de pari tetskurser som 
fanns inom E R M . 1 9 För att förstå varför man fattade detta bes lut ,  
bör man fundera över al ternativen . 20 En möj l ighet hade varit att  
välja marknads kurserna då val utahandeln s lu tade den 3 I decem­
ber 1 998, utan några förpl iktelser för cen tralbankerna att t i l lämpa 
någon siirskild kurs så länge den höl l sig inom ERM : s  band på 30 
procent .  Denna möj l ighet förkastades med hänvisning t i l l  att det 
sku l le kunna leda t i l l  att omräkningskurserna hamnade långt från 
vad som kunde uppskattas som r iml ig jämvikts kurs i förhål lande 
t i l l  konkurren skraft eller extern balans. Vad som främst oroade var 
att marknads kurserna den 3 1 december 1998 skul le påverkas över­
drivet antingen av t i l l fäl l iga finansiel la störningar, däribland stör­
ningar drivna av förväntningar, el ler av avsiktl iga försök från de 
nat ionel la regeringarna att vinna fördelar medelst en pol i t ik som 
gick ut på att påverka växelkurserna i en viss riktning. 
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En andra möj l ighet var att ta genomsni ttet av marknadsväxel­
kurserna under en bestämd period före s lutet av december 1 998 .  
Exempelvis föreslog chefen för Europeiska monetära inst i tutet, 
EMl 2

\ Alexandre Lamfal ussy, att man skul le faststäl la omräk­
n ingsku rserna t i l l  genomsnittet av marknadsku rserna under åren 
1 996-98 .  På grund av beräkningsmetoden för att få fram genoms­
n i t tsvärdet skulle denna typ av måttstock i m indre u tsträckning 
bl i  u t satt för t i l lfä l l iga s törn ingar än avistakurserna vid årets s lut ,  
men i jämförel se med att  i förväg ange bi laterala omräkn ingskur­
ser sku l le metoden medföra större osäkerhet . 

Som Begg m.fl .  ( 1 997) med kraft underströk är det främsta skä­
let för att förkasta förs lag som enbart bygger på marknadskurser 
valutamarknadens framåtbl ickande natur. Utan en tyd l ig meka­
n ism som förankrar förväntningarna kan fritt flytande växelkurser 
vara täml igen volati la och leda t i l l  t i l lfä l l iga avvikel ser från j�im­
viktskurser. Om detta sku l le  inträffa strax innan oåterkallel iga 
omräkningskurser ska faststäl las b l i r  rubbn ingen bestående. En 
t i l l fä l l ig fi nansiel l  störn ing sku l le a l l tså kunna få synnerl igen be­
stående realeffekter om marknadsväxel kurserna fick avgöra valet 
av omr�ikningskurs. Med utgångspunkt i denna argumentering fö­
reslog Begg m .fl .  att man sku l le ange omräkningskurserna sam ti­
digt som medlemmarna i EMU valdes in .  Om kurserna var trovär­
d iga skul le stabi l i serande spekulationer driva marknadskurserna 
mot de angivna kurserna, och då sku l le de permanenta ku rserna 
utan band kunna fastställas i januari 1999 utan spänningar på 
marknaden . Som redan nämnts var detta den lösning som EU : s  
stats- och regeringschefer valde på s i t t  möte i maj 1 998 .  

På vi lken n ivå sku l le man l ägga de i förväg angivna omr�iknings­
kurserna? ERM :s pari tetskurser var förvisso en naturlig n ivå, för­
u tsatt att marknaden ansåg dem trovärdiga. Den makroekonomis­
ka konvergensen i EMU-området hade s tadigt gått framåt och lett 
t i l l  bes lu tet i maj 1 998. Inflation och räntor hade konvergerat . 
B udgetunderskotten var u nder kontro l l  och var ungefär l ika stora 
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i medlemsländerna. S lu t l igen ansågs varje lands bytesbalans vara 
på en acceptabel och hål lbar n ivå. A l la  dessa indikatorer tydde på 
att det inte fanns några s�irskilda skäl för att vare sig kräva eller 
förvänta sig några förändringar i de exis terande bi laterala v�ixel­
kurserna inom unionen. Eftersom de bilaterala kurserna låg nära 
ERM: s  pari tetskurser, var det mycket som talade för att de senare 
borde väljas som oåterkal lel iga omräkningskurser. 22 

När de bi laterala omräkningskurserna väl faststäl l ts, återstod 
frågan hur de sku l le t i l lämpas. Hågkomsten av val utakriserna i 
EMS 1992 och 1993 skapade oro för spekulat ionsattacker under de 
månader som återstod före starten av EMU .  Om aktörerna på valu­
tamarknaden ansåg omräkningskurserna trovärdiga, skulle givet­
vis spekulationerna få en stabil iserande effekt, och något officiel l t  
ingripande sku l le inte krävas. I annat fall sku l le centralbankerna 

Procent 

F r G U R  3 .  1 Konvergens mot omriikningskurserna i de e lva EM u-1 '.inderna 

Not: Genomsnitt l ig absolut procentuel l avvikelse.: fr:in centralkursen gentemot 
D-markcn. Kii/1,1: [Ml·� ln tcrnational Financial Statist ics> och egna beräkningar. 
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kanske finna det nödv�indigt att driva igenom omräkningskurserna 
med mycket s tora in terventioner på val u tamarknaden . 

Figur 3 .  1 visar hur  de bilaterala växelkurserna utvecklades i för­
hål lande t i l l  D-marken under de två sista åren före starten av E M U .  
Eftersom det blev a l l t  mer sannol ikt att EMU faktiskt skul le s tarta 
punktl igt, konvergerade de bilaterala genomsni ttskurserna i rikt­
ning mot E M S  pari tetskurser under hela 1 997. Det verkade som 
om marknaderna räknade med att paritetskurserna skulle b l i  l ika 
med omräkn ingskurserna, och det vi sade sig att spekulationerna 
på valu tamarknaderna fick en stabil iserande effekt. 

3 .2 Fal let Sverige är mer kompl icerat 

Om Sverige hade vari t  medlem i E R M  eller på annat sätt hade eta­
blerat en central växelkurspari tet i förhål lande t i l l  E M U-valu tor­
na, hade den övergångsprocess som första omgångens medlemmar 
använde sig av kunnat ti l lämpas även för vår del . När besl u tet att 
gå med väl har fattats och vi har släppts in i kl ubben , skul le hel t en­
kel t  centralkursen bl i  l ika med omräkningskursen och gäl la  från 
in trädesdagen . 

Men vi har inte gått med i ERM och vi har uttryckl igen t i l läm­
pat en flytande växelkurs sedan kronkrisen i november 1 992. Det 
finns därför inget natur! igt värde motsvarande en centralkurs, som 
kan tjfoa som omräkningskurs. Det är välkänt att en fl ytande väx­
elku rs inte uppvisar någon stark tendens att konvergera t i l l  en viss 
n ivå ens mel lan länder med l iknande penningpol it ik och inflations­
utfal l .23 Även om kalkyler över köpkraftspari tet i viss mån kan för­
u tspå utveckl ingen på lång sikt, kommer marknadskurserna att 
under avsevärd tid avvika från köpkraftspariteter. Dessutom �ir 
fl ytande växelkurser också täml igen volati la i jäm förel se med kur­
ser för val u tor som är del av ett fas t  växelkurssystem, även om det 
senare har mycket stora t i l låtna fl uktuationsmarginaler. Figur 3 .2 
visar att växelkursens volat i l i tet (i förhållande t i l l  D-marken) i 
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E M U : s  medlemsländer var omkring en tredjedel av schweizer­
francens volati l i tet,  v i lken i sin tur var omkring 25 procen t lägre 
än den svenska kronans volati l i tet under EMS två s ista år, även om 
Schweiz och Sveriges centralbanker under denna period hade i det 
närmaste samma mål som Bundesbank. 24 Det �ir en utbredd upp­
fattning att den schweiziska nationalbanken håller växelkursen 
mellan schweizerfrancen och D-marken under sträng uppsikt, även 
om francen officiel l t  flyter. Icke desto m indre var den schweiziska 
val utans volati l i tet väsent l igt högre fo den i EMU : s  medlemslän­
der under den period som visas i figuren. När vi t i t tar på länder 
som U S A  och Japan, som intar en relativt neutral att ityd till v�ixel­
kursen, ser vi  en ännu högre volati l i tet, i det här fallet omkring nio 
gånger högre än i EMU-bnderna. 

Innebörden av denna analys är att valet av omräkningskurs för 
Sveriges del kommer att b l i  något mer kompl icerat än det var för 
de nuvarande medlemmarna. Hög volati l i tet hos marknadsväxel-

Procent 
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kursen betyder att dess värde en dag kan l igga relativt långt ifrån 
värdet månaden innan eller månaden efter. Följaktl igen kommer 
det att bli svårt att ut ifrån marknadskurserna s luta sig t i l l  v i lken 
omräkningskurs som bör vara lämpl ig. För att faststäl la paritets­
kurs med ERM2  och omräkningskurs för kronan mot euron måste 
man hitta på någon annan metod än att enbart l i ta t i l l  marknads­
kurserna. Beräkningar för att få fram jämviktsväxelkurser är inte 
okontroversiel la, eftersom de är förknippade med s tora felmargi­
naler. Eftersom n ivån på vår omräkningskurs kommer att vara av 
betydel se även för de nuvarande EM U-medlemmarna, kommer det 
dessu tom att handla om pol i t isk förhandl ingstaktik.  Det är d�irför 
viktigt att komma ihåg att argumenteringen och valet av omräk­
ningskurs bör basera sig på överväganden på medel lång el ler lång 
s ikt och inte på korts ikt iga opportunist i ska strategier. Vi kan kan­
ske lära av erfarenheterna från Finland, som inte var medlem i 
ERM när de första interna bes luten om E M U-medlemskap började 
ta form. 

3 . 3  Den mjuka övergången i Fin land -
tur  el ler omsorgsfu l l  planering?25 

Finland gick med i EMU den l januari 1 999 med en växelkurs som 
var l ika med 5 ,94573 finska mark för 1 euro eller detsamma som 
3 ,04000 finska mark för 1 D-mark . 26 Det senare är den underför­
s tådda, bilaterala, cen trala pari tetskursen i förhål lande t i l l  den tys­
ka marken, som hade faststäl l ts när Finland gick med i växelkurs­
mekanismen ERM i oktober 1 996. 

När de finska myndigheterna sommaren 1 996 fattade bes lutet 
att söka medlemskap i E M U ,  drog de också s lu tsatsen att det var så 
gott som säkert att det sku l le komma att krävas medlemskap i ERM 
för a t t  b l i  antagen . Därför gjorde de e t t  antal studier för a t t  få en 
uppfattning om lämplig paritet för den finska marken i E R M .  Mar­
kens externa värde hade följ t ungefär samma mönster som kronans 
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sedan mitten av 1 980-talet . Efter det att marken hade varit relativt 
stabil fram till oktober 199 1 ,  följde en rad deprecieringar som fick 
v�ixelkursen i förhål lande t i l l  D-marken att gå från 2,40 t i l l  l i te över 
3 ,60 finska mark i mars 1 993 . Den följande utvecklingen av växel­
ku rsen v i sas i figur 3 . 3 .  Efter hand som ekonomin började återhäm­
ta sig från den djupa recessionen, påbörjade den finska marken en 
gradvis appreciering under de följande ett och halvt åren och nåd­
de upp t i l l  3 ,06 i oktober 1 994. Den n ivån var genomsni ttskursen 
under de följande två åren med ett högsta värde på 3 ,  16 och ett läg­
sta på 2,98. Med andra ord hade den Aytande finska marken i två år 
stannat kvar inom ett band på ungefor +/-3 procen t kring medel­
värdet, när beslutet om en centralkurs i ERM måste fattas. Det är 
därför inte särski lt  förvånande att det värde som t i l l  s lut  valdes låg 
nära nivån under denna period. För säkerhets skull gjordes också 
skattningar av vilken växelkurs som var fören l ig med extern och 
intern balans, och dessa bekr�iftade att järnviktsväxelkursen sku l le 
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l igga inom bandet för den senaste tidens avis takursfluktuationer. 
Som tidigare nämnts var den kurs som valdes 3 ,04 mot den tyska 
marken . På samma sätt som för övriga E R M -medlemmar var det 
t i l låtna fluktuationsbandet +/- 1 5  procent,  dvs. från 2,60 t i l l  3 , 50 
mot D-marken . 

Den följande utveckl ingen av växelkursen tycks rättfardiga va­
let av centralkurs i den mån som marknadsku rsen fortsatte att l ig­
ga nära denna kurs, ända t i l ls kursen mot euron låstes permanent i 
början av 1 999. Val u tan utsattes inte för några större påfrestn ing­
ar förutom en gång i början av 1 997. Ett starkt uppåtgående tryck 
på den finska marken föranledde då Finlands Bank att göra kraftiga 
interven tioner på val utamarknaden . Bankens valu tareserv nästan 
fördubblades på en månad . Trycket lättade, och resten av över­
gången t i l l  medlemskap i E M U  gick smidigt.  

Vad var det som gjorde att övergången blev så smidig? Bedöma­
re i Finland har antytt att det delv is  var turen i bemärkelsen att 
inga större externa störningar ägde rum under övergångsperioden . 
Den inhemska ekonomiska pol i t iken och det lyckosamma valet av 
tidpunkt för inträdet var emel lertid också viktiga faktorer. Bud­
getsaldot förbättrades från ett underskott på cirka 3 procen t av 
B N P  1 996 t i l l  ett underskott på r procent 1 997 och ett överskott på 
r procent av B N P  1998 . Inflationen minskade också från cirka 2 

procent 1 997 t i l l  l ite under l procent i s lu tet av 1 998 .  Valet av tid­
punkt för Finlands inträde i E R M  sammanfö l l  med en konj unktur­
uppgång i den finska ekonomin .  Detta innebar att trycket på valu­
tamarknaden t i l l  s törsta delen verkade i r iktning mot  en apprecie­
ring av den finska marken. Finland besparades a l l tså ri sken för en 
spekulationsattack, som kunde ha bl ivit verkl ighet om intr�idet i 
E R M  hade skett i en recess ionss i tuation. Med tanke på att Finland 
hade rykte om sig att ha en ganska svag val u ta och att devalvera 
som en lösning på arbetslöshetsproblemen hade en spekulationsat­
tack var it  mer sannolik i samband med en konj unkturnedgång. 
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3 .4 Sveriges valalternativ och deras konsekvenser 

I kapitel 2 förklarades varför kronan så gott  som säkert måste vara 
med i ERM2-systemet en tid innan de nuvarande medlemmarna 
kan fatta bes lut  om att vi är kva l ificerade för medlemskap i E M U .  
H u r  lång denna tid måste vara ä r  e n  pol it isk fråga, som för närva­
rande inte går att besvara. För valet av omräkningskurs är den inte 
hel ler av någon större vikt, även om frågan kommer att bli bety­
delsefu l l  när v i  d iskuterar u tformn ingen av den makroekonomiska 
pol i t iken under övergångsperioden.  Vad som dock är vikt igt att 
komma ihåg, är att den cen tralkurs med vil ken vi går in i ERM2 så 
gott som säkert kommer att vara omr�ikningskurs när vi en gång 
går med i E M U .  Av denna anledning är det viktigt att vi inte väljer 
fel centralkurs, även om bandet inom ERM2 också i fortsättn ingen 
kommer att vara +/- 1 5  procent.  

Vi lka kri terier bör styra valet av cen tralkurs och vi lka bl ir  kon­
sekvenserna om vi inte h i ttar den rätta jämviktskursen? Först 
måste det klargöras att vi lket värde som helst på den nominel la 
växelkursen kan fås att st�imma överens med jämvikten i realeko­
nomin, om ti l l räckligt med t id avsätts t i l l  anpassn ingar. En infla­
tion som är lägre el ler högre än i E M U : s  övriga medlemsländer 
kommer med t iden att leda fram t i l l  en lämplig real växelkurs. Sj�il­
va anpassn ingsprocessen kan naturl igtvis bli  dyr, varför det är 
önskvärt att välja en nominel l  växelkurs som minimerar anpass­
ningskostnaderna. Tre överv�iganden bör prägla analysen: 
1) Ligger den den nuvarande27 reala växelkursen på rätt nivå? 
2) Finns det ett förväntat behov av att den reala växelkursen un­

der övergångsperioden anpassas til l den permanent låsta nomi­
nella växelkursen? 

3) Vi lken är den sannolika inflationsskil lnaden i förhål lande t i l l  
övriga medlemsländer under denna period? 

Om det finns tecken på att den aktuel la  reala växelkursen inte 
stämmer överens med den externa och/ eller interna balansen, vore 
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det klokt att välja en nominell växelkurs som återställer jämvik­
ten . På så sätt skulle man undvika att behöva göra anpassningar 
med hjälp av inhemsk inflation eller deflation. Det är emel lertid 
inte lätt att avgöra om växelkursen verkl igen är felaktig, varför 
man endast bör förvänta s ig ungefärliga ind ikat ioner. Det vanl i­
gaste beräkningssättet är att göra jämförelser av köpkraftsparite­
ter el ler produktionskostnader. Samtidigt som detta i någon mån 
kan ge nyttig information, måste man komma ihåg att sådana jäm­
förel ser varken är exakta el ler okontroversiel la .  Ett av de största 
problemen är att det inte finns någon naturl ig  basperiod som kan 
tjäna som u tgångspunkt för jämförel sen . Som en i l lustration av 
detta, fundera över hur den bilaterala reala växelkursen har u t­
vecklats i förhål lande t i l l  Tyskland under de senaste tj ugo åren . Fi­
gurerna 3 .4a och 3 .4b innehåller relevanta data. 28 Den första visar 
att den faktiska, reala växelkursen har varit tämligen variabel un­
der denna period, då förändringar på 20 procent över en två-tre­
årsperiod in te varit ovanl iga .  Det visar sig också att det skedde en 
nivåförändring i samband med valu takrisen i s lutet av 1 992. Med 
endast figuren som u tgångspunkt sku l le det vara svårt att avgöra 
om den reala jämviktsväxelkursen l igger runt 4 kronor, v i lket är 
det värde som den faktiska kursen fluktuerade kring under större 
delen av 1 9 80-talet, eller snarare 4,50, v i lket har varit »norm« se­
dan 1 993 . Figur 3 .4b visar dilemmat ännu tydligare. Syftet med fi­
guren är att den ska vara t i l l  hjälp när man ska besvara följande typ 
av frågor: Antag att vi ser två år t i l lbaka och tar den genomsnitt l i ­
ga reala växelkursen under denna period som en indikator på jäm­
viktsnivån . Vad sku l le vi då ha dragit för s lutsatser under de två 
senaste decennierna? Vad figuren visar är att svaret skul le variera 
mycket och att det inte sku l le vara särski l t  trovärdigt. Orsaken är 
dels att den reala jämviktsväxelkursen förändras över tiden, all tef­
tersom den ekonomiska pol i t iken och den externa mi ljön föränd­
ras, dels att finansiella s törn ingar t i l l fä l l igt driver den faktiska 
växelkursen bort från jämviktskursen . 

43 



Svensk prisnivå/ 
Tysk prisnivå 

Relativ prisnivå -- Nominell växelkurs Real växelkurs 

SEK/DEM 

Fl G u R 3 .  4A Viixclkurser och konsumentpriser i forhål landc t i l l  Tyskland 

Kti'//11: I M F ,  Intcrnation:1I Financial S1·a1 ·islics. 

Slu tsatsen som bör dras av detta exempel är att enbart jämförel­
ser av priser och kostnader inte kan användas för att göra en riktig 
beräkning av lämplig n ivå för växelkursen . Sådana j iimförelser 
måste kombineras med såväl andra indikatorer på extern och in­
tern balans som en bedömning av möj l iga orsaker ti l l  t i l lfä l l iga av­
vikelser. Exempelvis kan den påtagl iga nivåförändringen i den rea­
la växelkursen mel lan första häl ften av 1 980-talet och andra häl f­
ten av 1990-talet relateras t i l l  de förändringar i budgetsaldot som 
inträffade mellan dessa båda perioder. Den plötsl iga strukturel la 
budgetförbättring som tycks ha uppnåtts sedan 1 996 skulle kunna 
vara en förklaring t i l l  att den reala deprecieringen under första 
hälften av 1990-talet inte har hejdats på samma sätt som efter de­
valveringen 1982. Det faktum att den reala jämviktsväxelkursen 
varierar kraftigt över t iden innebär att uppgiften att h i t ta en i 
fram t iden läm pi ig växelkurs kan jämställas med problemet att bit-
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ta en jämförelseperiod med samma ekonomiska särdrag. Tvåårspe­
rioden från mit ten av 1996 t i l l  mitten av 1 998 kan karakteri seras 
som en period med intern och extern balans och frånvaro av sådana 
speciel la  omständigheter som kan orsaka avvikel ser.29 Ett värde på 
4,50 för den reala växelkursen skul le således vara en rimlig skatt­
ning av den aktuella reala jämviktsväxelkursen 30 och även av lämp­
lig n ivå i fram tiden , under förutsättning att finanspol it isk konsol i­
dering kan vidmakthållas och att ingen större extern 'chock kom­
mer att uppenbara sig. 3 '  

Omvandlad t i l l  mål för den nominel la v�ixelkursen, låter denna 
redogörelse påskina att en lämplig central paritet inom ERM2 och 
en omräkningskurs sku l le  l igga runt  4,50 kronor per D-mark el ler 
8,75 kronor per euro, förutsatt att inflationstakten i Sverige är 
densamma som i Euroland. De mål som R iksbanken och ECB har 
satt upp och som de verkar för gör detta t i l l  ett riml igt antagande. 

Vilka skul le konsekvenserna bli om vi väljer en annan omräk-
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ningskurs? Sku l ie det in te särski lt  l igga i vårt intresse att sträva ef­
ter en kurs som motsvarar en svagare krona? Flera argument talar 
for ett kategoriskt nej t i l l  detta fors lag. För det första sku l le  en av­
siktl igt svag omr�ikningskurs framkal la  ett i s ig icke önskvärt in­
flationstryck i ekonomin .  Inflationen sku l le  också successivt mins­
ka al la konkurrensfördelar som den svaga omräkningsku rsen t i l l  
en början skul le ge. För det andra sku l le vår strävan efter en svag 
valuta få spridningseffekter som inte nödvändigtvis var önskvär­
da. I den mån som de nominella lönerna på kort s ikt är stela, och i 
den mån som en svag val uta föranleder en höj n ing av importpriser­
na, uppstår »gynnsamma« effekter på konkurrenskraften på be­
kostnad av att de anstäl ldas real löner sj unker. Den viktigaste kon­
sekvensen av en svag valuta skulle trol igen bl i höga vinster inom 
exportsektorn. 

Även de som �iger t i l lgångar noterade i kronor sku l le m issgyn­
nas av en svag val u ta. I den mån som priset i kronor på aktier, fas­
tigheter och andra t i l lgångar inte omedelbart ökar i proportion ti l l  
det lägre priset på val u tan, sku l le deras värde u ttryckt i euro mins­
ka, och ägarna skul le göra kapitalförlu ster. 

Ti l l  s ist bör det påpekas att det skulle l igga i de nuvarande EMU­
medlemmarnas intresse, särski l t  våra största handel spartners, att 
se oss gå in  i valutaunionen med en växelkurs som l igger så nära en 
jämviktsku rs som möj l igt. En for svag krona skulle skapa konkur­
rensproblem for deras industrier. Eftersom en svag krona sku l le 
skapa inflation i Sverige, skulle dessu tom ECB : s  pol it ik behöva bli 
något stramare for att även i fortsättningen hål la inflationstakten 
inom EMU på rätt kurs. 32 Om Sverige å andra s idan sku l le gå in med 
en övervärderad krona, skulle recessionskonsekvenserna av detta 
sprida sig t i l l  länder som s tår for större delen av vår import. 



3 . 5  Sl utsatser 

* Vi måste gå in i E R M 2  innan vi släpps in i E M U . Centralkursen 
för kronan i E R M 2  kommer att bli omräkningskurs mot euron, 
när vi går in i E M U .  

* Det finns goda skäl att gå i n  med e n  kurs som varken leder t i l l  in­
flations- eller deflationstryck . Detta innebär att vi måste hitta 
en lämpl ig real växelkurs. 

* Det är förenat med mycket s tor osäkerhet att beräkna reala jäm­
viktsväxelkurser. Strukturel la faktorer som produktivitetsut­
veckl ing och långsiktiga, finanspol i tiska strategier kan få per­
manen ta effekter på den reala växelkursens n ivå. Konjunkturu t­
veckl ingen och finansiella störn ingar kan leda till s tora t i l l fäl l i ­
ga svängningar. Av dessa skäl krävs en bedömning som tar hän­
syn t i l l  ekonomin i sin helhet. 

* Förestäl l n ingen att vi sku l le försöka gå in med en undervärde­
rad växelkurs är felaktig. Det skul le bara temporärt få gynnsam­
ma effekter på konkurrenskraften, och det sku l le  få oönskade ef­
fekter på inflationen samt på inkomst- och förmögenhetsfördel-
111ngen. 

* Om vi skul le vara tvungna att i dag binda oss för en ornräk­
ningskurs för kronan, sku l le ett värde på 8 ,75 kronor per euro 
vara en riml ig  skattning. Med tanke på felmarginalerna i denna 
typ av beräkningar skulle emellertid även andra värden i nom in­
tervallet +/- 2-3 procen t vara riml iga. 
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4 Ekonomisk politik 
under övergången 
Hur man undviker instabi l i tet i 
inledningsskedet och maximerar 
vinsterna med medlemskapet 

N Ä R  V I  VÄL har  bes tämt oss  för att söka medlemskap i 
E M U  måste vi gå med i ERM2 med en fast växelkurs om än med ett 
brett band av t i l låtna fluktuationer. Detta väcker minnen av våra 
inte särski l t  goda erfarenheter av en fast växelkurs. Krisen hösten 
1992 är det färskaste m innet, och de sporadiska devalveringarna 
under 1970- och 1980-talen är en påminnelse om att det inte al l tid 
�ir lätt att hantera ett sådant system . Penning- och finanspol it iken 
måste anpassas för att förh indra tryck och t i l l  och med kriser på 
val u tamarknaden . De båda första avsni tten i detta kapitel under­
söker vad detta innebär u nder övergången t i l l  E M U .  

När v i  väl har gått  med i valutaunionen ä r  det naturl igtvis s lut  
på  vår monetära au tonomi .  På  grund av stabi l i tets- och t i l lväxt­
pakten inom E M U  är användningen av finanspol i tik också begrän­
sad . Detta gör att andra anpassningsmekanismer bl ir  extra viktiga 
i händelse av chocker som ensidigt påverkar vår ekonomi .  Särski lt  
arbetsmarknaden har pekats ut som en potent iel l orsak t i l l  bekym­
mer. Avsni t t  4.3 redogör kortfattat för varför vi måste få den att 
fungera mer flexibel t .  

Det n�ist s ista avsn ittet i kapitlet analyserar i korthet den eko­
nom iska pol i t iken under den tid som vi väntar på bes lut  om EMU-



medlemskap. Den otål ige läsaren kan slå upp s i sta avsni ttet i ka­
pi tlet, där det finns en l i sta över de s lutsatser som kan dras av ana­
lysen . 

4. I En ny s trategi för penningpol i t iken? 

Riksbanken har sedan valu takri sen i november 1 992 följ t en strate­
gi som går ut på att sätta upp mål för inflationen och låta kronan 
flyta. I praktiken betyder detta att den korta räntan s�itts i avsikt 
att bibehålla inflationstakten nära tvåprocen tsmålet. Före valu ta­
krisen anvfodes i stället korträntan för att hål la v�ixelkursen s ta­
b i l .  Betyder ett medlemskap i ERM2  i inledningsskedet, innan vi 
går med i E M U ,  att vi  bl ir tvungna att gå t i l lbaka t i l l  det gamla sy­
stemet, och kan vi ,  i så fal l ,  undvika de svårigheter vi har upplevt 
t idigare när vi  hade en fast växelkurs? [nnan vi besvarar den frå­
gan, låt oss först t i t ta på vi lka pcnningpol iska strategier som finns 
att t i l lgå samt på vilka erfarenheter Finlands Bank har av över­
gången . 

Enl igt den gängse uppfattningen innebär ett system med låst 
växelkurs att cen tralbanken inte bör göra någonting annat än kon­
centrera s ig  på att hålla växelkursen på angiven nivå. För att stabi­
l i sera växelkursen skul le  det inte räcka att ingripa enbart på valu­
tamarknaden . Med i hög grad integrerade finans iel la marknader 
sku l le även den inhemska r�in tan behöva anpassas så att den bl ir 
densamma som relevant ut ländsk ränta. Möj l igheten att anpassa 
de monetära föru tsättn ingarna för andra syften �in v�ixelkursen 
skulle därigenom gå förlorad . Om valu tamarknaden tvivlar på väx­
elkurspari tetens hål lbarhet, måste räntan höjas eller sänkas för att 
förh indra kapitalflöden . Ibland kan de nödvfö1diga för�indringarna 
av räntan vara så stora att de t i l lfogar ekonomin betydande skador 
och därigenom ifrågasätter möj l igheten att hål la fast vid låsning­
en, v i lket kan leda t i l l  en spekulat ionsattack . 3 3  För att förhindra 
att sådana spekulat ionsattacker in träffar och för att behålla den 
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fasta växelkursen �ir det viktigt att låsningen etableras och förbl i r  
trovärdig i marknadsaktörernas ögon. Detta kräver att  regering­
ens medel långs ikt iga ekonom isk-poli t iska strategi inriktas på att 
bevara centralkursen . 

Denna konventionel la uppfattning �ir i grunden korrekt, men 
den behöver modifieras, om den ska vara t i l lämpl ig på ett system 
som ERM2.  Samtidigt som detta normalt beskrivs som ett system 
med fasta växelkurser, måste man komma i håg att det inbegriper 
band där marknadsväxelkurserna til låts fluktuera med 1 5 procent 
på vardera s idan om centralkursen . Detta innebär mindre snäva re­
striktioner för penningpol i tiken �in den konventionel la analysen 
låter påskina .  Om marknadsväxelkursen t i l låts fluktuera inom 
banden, kan pariteten upprätthål las, även om de inhemska räntor­
na t i l låts avvika från de ut ländska. De båda grundläggande fakto­
rer som avgör rörel sefriheten är r�in tcparitetsvi l lkoret samt hur  
trovärdig den fastslagna pariteten är. 

Räntepari tetsvi l lkoret måste uppfyl las för att förhindra massi­
va kapitalflöden. Enligt detta vi l lkor måste den inhemska räntan 
vara l ika med den utländska plus förväntad förändring av avista­
växelkursen . 34 När banden kring cen tralkursen är smala och när 
centralkursen är trovärdig, innebär v i l lkoret att det finns föga u t­
rymme för skil lnader i den långa räntan. Om bredden på bandet 
t i l l  exempel är 2 procent kan ski l lnaden i ettårsräntan bara vara 
I procen tenhet, om marknadsväxelkursen från början var l ika med 
centralku rsen . På samma s�itt  kan tvåårsräntan ha en differens på 
endast en halv procentenhet. Ränteski l lnaderna kan med andra 
ord inte vara stora och de måste vara temporära. 

Å andra s idan är s i tuationen annorl unda om bandet är väsent­
l igt bredare. Om växelkursen har möj l ighet att röra sig upp t i l l  15 
procent på båda s idor om pariteten kan rfoteski l lnaderna vara nog 
så påtagliga men ändå förenl iga med ränteparitetsvi l lkoret .  Na­
turl igtvis kan försök att använda hela bandbredden i penningpol i­
t iska syften leda t i l l  förväntningar på en förändring av pari teten. 
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Därför gäl ler fortfarande att penningpol i t iken t i l l  s l u t  måste un­
derordnas växelkursmålet även i ett system som ERM2 .  

Innebörden av  denna redogörelse är  a t t  det i h uvudsak finns  tre 
möj l iga s trategier som R iksbanken kan följa under övergången . 
Den ena skul le vara att tyd l igt uttala s ig för ett smalt band inom 
ERM och exakt kopiera E C B : s  penningpol i t ik .  Det är denna pol i t ik 
som Danmark redan har anammat, och den kan försvaras på grund 
av att den tyd l igt sku l le  ge en signal om våra intentioner att följa 
Eurolands penningpol i t ik och att den sku l le påskynda vår faktiska 
monetära integrering med de övriga medlemmarna. Nackdelen 
med denna strategi är att det är den som mest inbj uder t i l l  att bl i 
»testad« av marknaderna och därför  sku l le  kunna ge upphov t i l l  
spekulat ionsattacker. Det är  också den strategi som l igger n�irmast 
den som användes vid 1 992 års ekonomiska kris, och därför bör den 
förmodl igen undvikas. 

Den andra strategin sku l le  vara att välja ett vidare band och in­
föra en penningpol i t ik  som baserar s ig på växelku rsen . Med det 
menas en pol i t ik  där de pol i t i ska instrumenten primärt anpassas 
efter h ur mycket växel kursen avviker från centralkursen och där 
in terven tioner på val u tamarknaden har samma syfte. Denna stra­
tegi sku l le vara mindre restriktiv än den förra genom att den sku l ­
le t i l låta v i ssa makroekonomiska anpassn ingar med hjälp av t i l l fäl­
l iga förändringar av växelkursen . 

Den tredje strategin är att fortsätta den nuvarande inflations­
målstaktiken, samtidigt som vi är en del av växelkursmekanismen . 
En invändning som har gjorts mot denna strategi är att den sku l le 
kunna leda t i l l  »fö r  stor« växelku rsvolat i l i tet jämfört med vad som 
är fören l igt med Maastrich tfördragets kriterier för inträde i E M U .  
Invändningen skul le  vara väl funnen i samband med e n  fritt flytan­
de växelkurs, men under övergången kommer vi att ha infört en 
centralkurs inom ERM2, och det kommer att vara känt att denna 
kurs kommer att bli omräkningskurs vid vårt inträde i E M U .  Un­
der dessa omständigheter är det  sannol ikt att spekulationer på va-
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l u tamarknaden kommer att få en stabi l i serande effekt och att den 
fakti ska volati l i teten kommer att bl i relativt begränsad.  Fin lands 
erfarenheter, som beskrivs i kapitel 7, överensstämmer med denna 
uppfattning. Innan Fin land gick med i ERM i oktober 1996 flöt 
marken och Finlands Bank följde en inflationsmål sstrategi .  Pol i t i­
ken genomgick inga fundamentala förändringar efter inträdet i 
E R M ,  men växelkursens volati l i tet i förhål lande t i l l  D-marken 
minskade ganska påtagl igt. 35 

Den tredje strategin ,  som går u t  på att bevara status quo, är den 
som är att föredra.Under föru tsättning att den övriga makroeko­
nomiska pol i t iken s tämmer överens med den angivna omräkn ings­
kursen, kommer denna s trategi att bidra t i l l  att övergången t i l l  
E M U  bl ir  smidig. Den har  också den fördelen att  den inte  kräver 
några förändringar när R iksbanken ska förklara s in penn ingpol i­
t ik .  Man får inte bagatel l i sera denna fördel med tanke på den fram­
gång Riksbanken haft med att genom föra s i t t  uppdrag under de se­
naste åren . 

4 .2  En stabi l  finanspol i tik  ger trovärd ighet 

Efter de massiva budgetunderskotten under åren 1 992-95 har 
s tatsbudgeten s tadigt förbättrats, så att vi nu har ett överskott på 
ungefär 2 procent av B N P .  Det är viktigt att befästa denna förbätt­
ring och bibehål la  s unda offentl iga finanser både under och efter 
övergången t i l l  E M U . Även om finanspol i t iken påverkar växelkur­
sen mer indirekt än vad penningpol i t iken gör, hänger växelkursens 
trovärdighet, och därför också stab i l i teten under övergångsperio­
den, på hur  stabi la och hål lbara statsfinanserna är. När vi  väl är en 
del av den monetära u n ionen och inte längre har möj l ighet att föra 
en egen penningpol i t ik,  kommer dessu tom den bu ffert som ett 
strukturel l t  budgetöverskott u tgör att komma väl t i l l  pass. 

En olämpl ig finanspol i t ik  kan göra övergången t i l l  E M U  instabi l 
på flera sätt. I en s i tuat ion då R iksbanken hål ler fast vid en stabil 
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inflationstakt kommer en expansiv finanspol i t ik att pressa upp 
rän torna, vi lket i sin tur st imulerar kapi tal inflödena . Om R iks­
banken i n te reagerar på kapita l inflödena tenderar valutan att ap­
precieras och försvåra för exportsektorn i ekonomin .  Om Riksban­
ken å andra s idan in tervenerar på val u tamarknaden för att stabi l i ­
sera valu tan,  kommer den inhemska penningmängden att  öka, vi l ­
ket är ett hot mot inflationsmålet . En expansiv finanspol it ik inne­
bär också en appreciering av den reala  jämviktsväxelkursen . Om 
R iksbanken håller fast vid s i tt  i nflationsmål b l i r  konsekvensen att 
den angivna nominel la omräkningskursen inte längre kommer att 
vara timpl ig. 

Dessa koppl ingar mel lan finanspol i t iken och växelkursen anty­
der att h ur staten sköter s ina u tgi fter och skatteintäkter kan vara 
avgörande för om vi får en smidig el ler turbulent övergång t i l l  
EMU-med lemskap. Om det planerade strukturel la  budgetöver­
skottet kan bibehål las under och efter övergångsperioden kommer 
cen tralku rsens trovärdighet inom E R M 2  att vara garanterad . Spe­
kulationer på valutamarknaden kommer att få en stab i l i serande ef­
fekt, och R iksbankens uppgift att stämma av inflationen mot må­
let och hål la  växelkursen inom banden för ERM2 kommer att un­
derlät tas väsentl igt. Om finanspol i t iken å andra s idan inte kan bi­
behål las i sin nuvarande form har vi  en skakig öv.ergångsperiod 
med osäker utgång att vänta. 

Det är välkänt att vårt budgetsaldo �ir mycket känsl igt för kon­
junkturu tveckl ingen . Beräkningar visar att en minskning av B N P­
t i l lväxten med I procen tenhet normal t leder t i l l  att budgetsaldot 
försämras med o, 75 procenten heter av B N P .  36 Även om vi kan bibe­
hål l a  ett strukture l l t  budgetöverskott kan denna  känsl ighet för 
konjunktursvängningar skapa en s i tuation där vi  h indras i onödan 
av E M U : s  t i l lväxt- och stab i l i tetspak t .  Enl igt denna pakt kan en 
EMU-medlem som har ett budgetunderskott på mer än 3 procent 
av B N P ,  b l i  tvungen att betal a  böter. 37 För att ha kvar ett visst ut­
rymme för en finanspol i t ik  som kan motverka konj unktursväng-
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ningarna sku l le  det vara önskvärt att göra våra statsfinanser rn ind­
re käns l iga för konjunkturen . 

4 . 3  Vad ska vi göra med arbetsmarknaden? 

Det är svårt att d i sku tera frågor som rör EMU utan att nämna ar­
betsmarknaden . En av anledningarna t i l l  att många bedömare läg­
ger fram skäl för att v i  ska skju ta upp inträdet är näml igen att vår 
stelbenta arbetsmarknad gör oss sårbara för chocker, när vi  inte 
bngre kan använda oss av penning- och växelkurspo l i t iken för att 
motverka dem . Det har därför an tytts att vi måste vidta åtgärder 
för att m inska denna s telben thet innan vi går med . 38 

Att u tförl igt behandla arbetsmarknadsproblem är naturl igtvis 
ett omfattande �imne som det inte finns t i l l räckl igt utrymme för 
här. 39 Därför begränsas d i skussionen här til I några al lrnfona syn­
punkter som bör beaktas i en utförl igare analy;. För det första är 
det osäkert om reformer av arbetsrnarknads inst i tut ionerna är lät­
tare att genomföra före eller efter inträdet i E M U .  Även om det 
inte råder oenighet om önskvärdheten av sådana reformer, kan det 
vara så att de inte kan genomdrivas innan al ternativet försvunnit ,  
dvs. när vi har infört  euron och al l tså definit ivt har frigjort oss från 
devalverings beroendet . 

Den andra a l lmänna s ynpunkten är att växelkurspol i t ik är ett 
m ycket trubbigt instrument för att hantera arbetsrnarknadspro­
blern . Det är endast när en minskande efterfrågan på arbetskraft 
l igger inom exportsektorn och den importkonkurrerande sektorn i 
dess helhet, som det l igger n�ira t i l l  hands att ta t i l l  deval vering 
som ett förstahandsal ternativ. 40 Om, å andra sidan, arbetslösheten 
är koncentrerad t i l l  produkt ionen av varor som inte handlas inter­
nationel l t  el ler t i l l  specifika delar av exportsektorn, måste en 
lämplig anpassn ing innebära vissa förändringar av de relativa lö­
nerna. Detta kan varken en devalvering el ler en expansiv penning­
pol i ti k  råda bot på. 
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För att effektivt hantera o l ika t yper av störningar är det viktigt 
att införa ett system d�ir de relativa lönerna i första hand påverkas 
av förhå l landen på bransch- el ler företagsnivå. Detta kan uppnås 
genom decentral i serade löneuppgörelser som tar hänsyn t i l l  den 
lokala efterfrågan.  En variant skul le  kunna vara ett system med fö­
retags baserade buffertfonder, som kan akt iveras beroende på vi l ­
ken efterfrågan företaget möter.4 1  

Ett mer central iserat förfarande har ofta förespråkats i Sverige. 
Som kompensation för förlusten av växelkursinstrumentet har det 
föreslagits att vi ska göra det möj l igt att skapa »interna devalver­
ingar« genom att t .ex .  förändra arbetsgivaravgifterna. Återigen, 
detta är ett mycket trubbigt instrumen t som i bästa fal l  skulle kun­
na timpa sig för mycket speciel la  t yper av aggregerade chocker. I en 
s i tuation där störningar i stäl let i huvudsak inträffar på sektorsni­
vå skulle det vara nödvändigt att ändra arbetsgivaravgifterna en­
dast för de sektorer, branscher eller företag som påverkas. Frånsett 
att detta väcker frågor om huruvida sådana selektiva åtgärder är 
fören l iga med internationel la konkurrensregler, är detta förfarande 
l iktydigt med att ersiitta en marknadsbaserad anpassn ingsprocess 
med statl iga åtgärder, en utveckling som inte går i r�itt riktning. 

S lu tsatsen av denna diskussion är att en bättre fungerande ar­
betsmarknad är nödvändig vare sig vi går med i EMU el ler inte. 
Det skulle säkert vara en god ide att så snart som möj l igt börja ar­
beta på en modell och en implementering av lämpl iga reformer, 
men vi bör in te låta trögheten i denna process h indra oss från att ta 
t i l lvara fördelarna med ett EMU-medlemskap. 

4 .4  Makroekonomisk pol i t ik  medan vi 
väntar på ett in ternt bes lut 

Al l t  som här  har  sagts om penning- och finanspol i t iken under över­
gångsperioden är ännu mer t i l lämpligt på nuvarande s i tuation , då 
vi väntar på ett bes lut om EMU-medlemskap. Det finns m inst tre 
skäl t i l l  detta. 
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För det första, frånvaron av ett bes! ut 0111 E M U  innebär i sig stor 
osäkerhet för den privata sektorn. En indikator på detta är den re­
lativt stora volati l i teten n�ir det gäller kronans externa v�irde. En 
stabil och förutsägbar makroekonomisk pol i t ik  sku l le kunna mins­
ka de konsekvenser denna osäkerhet får. Försök att reformera ar­
betsmarknaden underhittar också, eftersom detta skulle minska 
behovet av en ömsom bromsande, ömsom stimu lerande makroeko­
nomisk pol i tik .  

För det andra, om vänteperioden har varit stadig i betydelsen 
att den har medfört en relativt stabil växelkurs för kronan i förhål­
lande t i l l  euron, är det möj l igt att detta kommer att räknas som 
»credit« och t i l låta att vi förkortar den period under vi lken vi är 
tvungna att vara medlemmar i E R M 2  innan vi kan släppas in i det 
r ikt iga E M U .  

För det tredje kommer valet av omr�ikningskurs att bl i  mycket 
lättare om fluktuationerna i den nominella och reala växelkursen 
har varit minimala och om den interna och externa balansen har bi­
behål l i ts. 

4 . 5  Sam manfattning 

* När vi meddelar att vi vi l l  gå med i E M U  och samtidigt avslöjar 
t i l l  v i lken omräkningskurs euron ska ersätta kronan, kommer 
speku lationer på valu tamarknaden att hål la kvar växelkursen 
på en n ivå nära denna omräkningskurs under övergångsperio­
den , förutsatt att penning- och finanspol i t iken s tämmer över­
ens med den omräkningskurs vi val t .  

* Det finns  inget behov av a t t  förändra den nuvarande penning­
pol i tiska strategin under övergångsperioden . Emellertid bör 
mycket tydl iga påpekanden göras i publ ikat ioner från R iksban­
ken om dess överenss tämmel se med pari teten inom E R M 2 .  

* Budgetkonsol ideringen bör fortsätta för att  s tärka trovärdighe­
ten i vårt del tagande i E R M 2  och för att bidra t i l l  stabi l i teten 
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under övergången . Ett strukturel l t  budgetöverskott bör vara 
norm , så att vi kan behål la ett visst manöveru trymme, när vi 
väl är med i E M U .  Konj unkturkäns l igheten när det gäl ler bud­
getunderskottet bör m inskas. 

* Åtgärder för att skapa större flexibi l i tet på arbetsmarknaden 
bör undersökas och genom föras, vare sig vi bl ir  medlemmar i 
EMU el ler i n te. 

* Ovan föreslagna ekonomi sk-pol i t iska åtg�irder bör följas också 
medan vi vän tar på ett internt bes lut  om E M U-medlemskap. 
Faktiskt bör ingen avvikelse ske, ens om vi sku l le  stanna utan­
för. 
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5 Förberedelser för E M U  

inom den offentliga sektorn 

ATT G Å  M E D  i en monetär un ion och byta u t  val u tan krä­
ver inte bara att de monetära och makroekonomiska anpassningar 
som tagi ts upp i de två föregående kapitlen genomförs, u tan också 
att en mängd mikroekonomiska och inst itu tionel la förändringar 
av ekonomin förverkl igas. Lagar måste ändras så att de stämmer 
överens med den nya val u tan, redovisnings- och skattesystem mås­
te anpassas, kassaapparater och varuautomater måste ändras etc. , 
etc. Eftersom den gemensamma valu tan medför s törre i ntegration 
av finans- och varumarknaderna, kan det vidare vara klokt att se 
över affärsstrategierna med hänsyn t i l l  den nya konkurrenssitua­
tionen. Huvudanledningen t i l l  den t i l l  synes långa övergångsperi­
oden för första omgångens med lemmar, från den l januari 1999 t i l l  
den 30 j uni  2002, är att man vi l l  vara säker på att  dessa struktur­
förändringar kan genomföras i t id, innan medlemsländernas natio­
nella val u tor s lopas. 

Detta och det följande kapi tlet beskriver hur  långt förberedel ­
serna för en övergång har hunni t  i Sverige och vad som fortfarande 
behöver göras, först inom den offentl iga sektorn och sedan inom 
den privata sektorn . Avs ikten är inte att ge en plan för vad som 
kr�ivs, utan att göra en s törre publ ik medveten om de anpassningar 
och den tid som behövs för att genom föra processen . 

Inom den offent l iga sektorn har förberedelser pågått sedan 
1 996, då Finansdepartementet i nr�ittade en koordi neringsgrupp 
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och t i l l satte fem arbetsgrupper som skul le täcka lagst iftningsom­
rådet, den finansiel la sektorn, näringsl ivet, den offentl iga sektorn 
och konsument intressena. Två rapporter om vad dessa arbets­
grupper kom fram t i l l  gavs ut u nder 1 997: »Praktiska euroförbere­
delser i Sverige« och »Praktiska euroförberedelser i Sverige - Del 
2« .  I rapporterna finns  en uttömmande genomgång av de vikt igas­
te förändringarna som ett E M U-medlemskap kommer att kräva 
inom vart och ett av de fem områdena, och de ger en uppskattning 
av den t id det beräknas ta att genomföra dessa förändringar. 

Enl igt dessa rapporter kunde man i s lutet av 1 997 räkna med 
följande förberedel setider: 
* För de flesta lagändringar handlade det om månader, eftersom 

de tekni skt  sett är relativt enkla, men några få mer kompl icera­
de fall skul le kräva över ett år. 

* För att den finansiel la  sektorn i s in helhet ska bl i  helt klar, be­
räknades att det skulle krävas upp t i l l  två år. 

* Det gjordes inga beräkningar för den icke-finans iel la delen av 
näringslivet .  Orsaken hänger tro l igen i hop med den stora hete­
rogeniteten i nom denna sektor beträffande eurons betydelse. 

* Inom den offen tl iga sektorn kom man fram t i l l  att R iksskatte­
verket är den myndighet där omvandl ingen t i l l  euro tar mest 
tid. Den tid som beräknades är någonstans mellan två och två 
och ett halvt år. 

* S lu t l igen kom man fram t i l l  att för konsumenterna är i nforma­
t ion om EMU och dess betydel se för ind ividen den viktigaste 
frågan . Det konstaterades att ett t i l lfredsstäl lande resu l tat 
skul le kunna uppnås på ett år. 

Om man antar att förberedelserna kan genomföras paral lel l t  inom 
sam tl iga områden, sku l le min imit iden för hela övergångsproces­
sen vara mel lan två år och två och ett halvt år. Beräkningarna gjor­
des förstås 1 997, så det är vikt igt att veta om de fortfarande gäl ler. 
Avsn i t t  5 . 3  innehål ler därför ett försök t i l l  en mer aktuell bedöm-
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n ing. För att föregripa, �ir s lu tsatsen att beräkningarna från 1 997 
fortfarande används som arbetshypotes inom de o l ika områdena. 

5 .  I Nödvändiga anpassningar i offentl iga 
institutioner inom den finansiella sektorn42 

5 .  I .  I Riksbanken 

När v i  väl är medlemmar i EMU,  måste våra system och rutiner för 
penningpol i t iken samt för han teringen av den offentl iga sku lden 
vara anpassade t i l l  dem som �ir förhärskande i eurozonen. I viss 
mån är detta redan fallet, även om det fortfarande krävs vissa jus­
teringar. Vad beträffar penningpol i t iken är såväl grundprinciperna 
som de viktigaste operativa verktygen ganska l ika i R iksbanken 
och ECB .  Båda har som huvudmål att upprätthål la en låg inflation, 
och båda använder den korta rän tan som primärt penningpol i t iskt 
instrument .  En ski l lnad är att ECB lägger en viss vikt vid u tveck­
l ingen av penn ingmängden i euroområdet som indikator på pen­
n ingpol i t iken, medan däremot Riksbanken inte fäster motsvaran­
de vikt vid penningmängden i Sverige. För euroanpassningen är 
detta emel lertid oviktigt.  De markanta ski l l naderna gäl ler använd­
ningen av kassakrav som instrument för l ikvidi tetshantering sam t 
defin i tionen av motparter och möj l iga värdepapper för öppna­
marknadsoperationer. Anpassningarna som är nödvändiga här och 
på ytterl igare ett an tal mindre tekniska områden är väldefinierade 
och kan, enl igt Riksbanken, genomföras inom en period på unge­
fär ett år. 

Som stöd för den gemensamma penningpol i t iken är det nödvän­
digt att ha jämförbar statistisk information om både den reala och 
den finansiel l a  sektorn i sam tl iga länder. Normer har faststäl l ts  av 
de relevanta EU-inst itu t ionerna, och både Riksbanken och Statis­
t iska centralbyrån (S CB) hål ler på att anpassa sina ru tiner d�irefter. 
I själva verket är en del arbete redan gjort, och det som återstår 
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borde inte u tgöra något hinder för medlemskap i E M U .  
Inom R iksbanken ä r  man i färd med aktiva förberedelser även 

vad beträffar betaln ingssystemen, t i l lverkning och introdukt ion 
av sed lar och mynt, redovisn ing, IT-sys tem samt lagändringar. 
Dessu torn har Riksbanken sarnordn ingsansvar för övergången 
inom den finansiel la  sektorn . Detta sker inom S lFS ,  Sam råd och In­
formation med den Finansiel la Sektorn, som t i l l sattes 1 996 som en 
av Finansdepartemen tets arbetsgrupper för förberedelserna infö r  
medlemskap i EMU.  Den fungerar fortfarande som et t  aktivt fo­
rum för information och d ialog mellan finansiel la inst itut ioner i 
både den offentl iga och privata sektorn.  

5 . 1 .2 Riksgäldskontoret 
Ett medlemskap i EMU leder t i l l  att nyemitterad statsskul d  måste 
denomineras i euro. Dessu tom bl ir  det aktuel l t  att rekonvertera 
den redan utestående skulden . Båda dessa åtgärder kommer i prak­
t iken att ske genom Värdepapperscen tralen (vPC ). Eftersom Riks­
gäldskon torets system sedan tidigare är kapabla att han tera ut­
ländska valu tor, b l ir  svårigheterna med euroanpassn ing på grund 
av dessa ändringar inte al l tför omfattande (jfr. avsnitt  5 . 2) .  Dess­
utom finns en internationell praxis inom det finansiella systemet, 
vi lket gör att man kan lära av erfarenheter från andra länder. 

Andra konsekvenser av ett EMU-medlemskap för Riksgäldskon­
toret rör främst statens betaln ingssystem och lag�indringar i den fi­
nansiel la sektorn. Riksgäldskontoret ansvarar för den statl iga sek­
torns koncernkonto, vilket kommer att kräva euroanpassning. För­
system, al l tså de system som används av myndigheter för att rap­
portera t i l l  koncernkontot, är Ekonomistyrningsverkets (Esv) an­
svar. ESV har också deklarerat att de system som är i bruk kommer 
att euroanpassas, med undantag av ett som �indå ska fasas u t .  

Redenominering ä r  en  process med tre h uvuddelar: val av me­
tod, renominal isering och rekonven tionering. Växlingsrnetoden re­
gleras detaljerat i Maastrichtfö rdraget. Sex signifikanta s iffror ska 
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användas i växelkursen och eurobeloppet ska avrundas t i l l  hela 
cent .  Växl ingen kan ske antingen för varje u testående värdepap­
per el ler per innehav. Det senare al ternativet har bl iv it  det van l i­
gaste i euroområdet och förespråkas i dag av Riksgäldskontoret 
även för Sveriges del .  För att det ska vara möj l igt krävs dock en 
lagändring. Det kräver �iven vissa tekniska förändringar i VPC : s  sy­
stem , men dessa har bedöm ts som begränsade. 

Renorninalisering, dvs. valörförändring, innebär att u testående 
obl igationer delas upp så att deras lägsta nominel la belopp mins­
kas t i l l  en cen t (0,0 1 euro) . Detta kr�iver inte någon lagändring, ef­
tersom Riksgäldskon toret i sina prospekt angett att obl igationer 
kan komma att renominal iseras. Däremot kan det finnas andra ak­
törer på finansmarknaderna som inte försäkrat sig om denna rätt, 
och därför behöver trol igen renominal isering täckas in i lagst i ft­
ning om redenominering i eu ro. S l u tl igen innebär rekonventionering 
anpassning t i l l  vissa konven tioner inom euroområdet. Exempelvis 
kommer j usteringar vad gäl ler ränteberäkning att bl i  nödvändiga, 
v i lket kräver en lagändring. 

Sammanfattn ingsvis kan man säga att av de offentl iga inst itu­
tionerna är Riksbanken och Riksgäldskontoret de som berörs mest 
av euron, vare sig vi bl ir  medlemmar eller inte. Därför har de redan 
satt i gång med en del av de förberedelser som bl ir  nödvändiga när 
vi går med i E M U .  Båda inst itut ionerna har satt upp som mål att de 
ska vara euroanpassade inom högst ett år efter det att ett pol i tiskt 
bes!  u t  att gå med har fat tats. 

5 . 2  Andra ins t i tut ioner inom den offentl iga sektorn 

Alla offentl iga inst itu tioner kommer att påverkas av medlemska­
pet i E M U  i o l ika grad, men de mest kompl icerade övergångspro­
blemen kom mer trol igen att uppstå på Riksskatteverket (Rs v) ,  
R iksförsäkringsverket (Rr-v) och Centrala s tudiestödsnämnden 
(csN) .  De s törsta problemen är koncentrerade t i l l  omvandlingen 
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av I T-systemen,43 men ett antal andra frågor kommer också att 
kräva väsen t l ig förberedelsetid och ansenl iga resurser.44 Riksskat­
teverket ( 1997, 1 998, 1999) innehål ler detaljerade förteckn ingar 
över de anpassningar som är nödvändiga t i l l sammans med en be­
räkning av den tid som krävs och de kostnader som kan bl i  aktuel­
la .45 I rapporterna framhävs tre om råden som förtjiinar särski ld 
uppmärksamhet: ( r )  behovet av lagändringar, innan vi kan ta itu 
med en del praktiska frågor, (2) möj l iga misstag, som kan bli följ ­
den av att vi inför tidsbesparande (på kort s ikt) och kortvariga I T­
lösningar och (3) svårigheterna det innebär (för att in te siiga omöj­
l igheten) att han tera både kronor och euro paral lel l t .  

Exempel där  det behövs lagändringar är  hanteringen av gräns­
värden, avrundningar och decimaler. Innan I T-system och deklara­
tionsblanketter kan införas måste man veta hur  de värden (t.ex. 
skatteskalorna) som iir uttryck ta i jämna tal i kronor ska översät­
tas t i l l  eu ro. Eftersom decimaler för närvarande inte används i 
RSV-sys temen , är det dessutom nödvändigt att bestämma om det­
ta ska vara fallet även efter omräkning t i l l  euro. Detta är viktiga 
frågor, eftersom eurons viirde är näs tan tio gånger kronans värde, 
vi lket betyder att ett bes lut  om avru ndning kan få betydande kon­
sekvenser för skattebetalarna. Även om de nödvändiga j u ridi ska 
besl u ten i n te är tekniskt komplicerade i s ig, betyder det faktum 
att förberedelserna inom RSV inte kan fortsätta u tan sådana bes lut  
att  t idpunkten för den totala övergången kan fördröjas, såvida inte 
det j u ridi ska maskineriet sätts i gång omedelbart efter det att ett 
bes lut  att gå med i E M U  har fattats. 

RSV : s  I T-system är mycket kompl icerade och att göra dem helt 
euroanpassade kriiver både mycket tid och betydande resurser. Ett 
sätt att få dem att fungera snabbare i en euromiljö är att bygga ett 
så kal lat skal ru nt  de befintl iga systemen. Skalets uppgi ft är att 
översätta värden i euro till kronor, som sedan sku l le kunna använ­
das i det befintl iga systemet .  En sådan lösning skul le  förkorta för­
beredelset iden men t i l l  priset av ökade risker vid datalagring och 



uppgi frslämnande. Det sku l le också kunna orsaka missförstånd 
mel lan skattebetalarna som lämnar uppgi fter i euro och RSV  som 
använder värdena översatta t i l l  kronor för s ina beräkningar. 

Om det bl ir  möj l igt att göra sjä lvdeklarationer i både kronor 
och euro under en övergångsperiod , är det för RSV : s  del nödvfö1-
digt att växelkursen mellan de båda val u torna är hel t fast .  Annars 
får man räkna med en m�ingd problem som är förenade med valet 
av växelkurs (t.ex. växelkurs beräknad per dag el ler per periodge­
nomsnitt) förutom svårigheterna att övers�itta från euro t i l l  kro­
nor, som nämndes i föregående stycke. 

Frånsett förändringar av IT-system, deklarations blanketter och 
andra nödvändiga admin i strativa funktioner, måste man komma 
ihåg att utbi ldning av personalen och i nformation t i l l  a l lmänheten 
är synnerl igen viktiga ins lag i övergången.  Om sådana åtgärder 
inte vidtas kanske man in te riktigt förstår hur  de nya systemen 
fungerar, och då kan al lmänhetens förtroende rubbas. 

I mars 1999 gav SKTF (Sveriges Komrnunal tjänsternannaför­
bund) ut en rapport, som redogör för v i lka konsekvenser ett med­
lemskap i EMU får för kornrnunerna.46 I rapporten betonas att 
kommunerna, l iksom s taten, kommer att b l i  tvungna att göra vä­
sent l iga förändringar av s ina systern och rut iner. De måste särski l t  
kontrol lera och anpassa I T-systemen, e n  uppgift som kan vara t id­
skrävande och dyrbar, beroende på kommunens storlek och hur  
kompl icerat systemet är. Vidare måste redovisningssystemen an­
passas, pris- och inkomstgränserna för faststäl lande av skatter och 
bidrag räknas om och priserna på kommunala tjänster revideras.47 
Kort sagt, kommunerna s tår inför omfattande och ibland kompli­
cerade övergångsproblem . För att b l i  klara måste de påbörja sina 
förberedelser i god tid före Sveriges intr�ide i E M U .  Men en l igt 
SKTF-rapporten har en stor majori tet av kommunerna ännu inte 
påbörjat förberedelserna. 



5 .  3 Det aktuel la läget i förberedel searbetet: 
Resu ltat från en intervjuundersökning 

För att få en  uppfattn ing om hur  förberedelserna har fortsatt sedan 
Finansdepartementets båda rapporter publicerades 1 997, har ett 
an tal in tervjuer med företrädare för ol ika områden gjorts särski l t  
för denna stud ie. Intervjuarbetet leddes av Eric Clapharn, som 
också har skriv i t  detta avsn i t t .48 

Intervjuerna baserades på några bestämda frågor som skickats 
ut  i förväg. Syftet med denna procedur var att uppnå en viss homo­
geni tet och jämförbarhet i respekt ive mynd ighets svar, men också 
att få de intervjuades uppfattning om de möj l iga svårigheterna i 
övergångsprocessen . 

Två viktiga frågor var huruvida rapporterna »Praktiska euro­
förberedelser i Sverige«49 har uppdaterats och huruvida de upp­
skattade t iderna för att ful lborda en övergång har förändrats. Sva­
ret �ir att de t id igare uppskattade t iderna inte reviderats officiel l t ,  
men att det  nu  pågår et t  u tredningsarbete bland annat i syfte at t  ta 
fram mer exakta uppskattningar. 

Inom den offentl iga sektorn påbörjades, som nämnts, arbetet 
med praktiska euroförberedelser hösten 1 996. Av de fem arbets­
grupperna vars probleminven teringar presenterades under 1 997 
har tre i s tort sett upphört, näm l igen lagst iftnings-, närings l ivs­
och konsumentgruppen. De två övriga fortsatte däremot att fun­
gera som forum för den finansiel la respektive offentl iga sektorn. 
Den finans iel la sektorn har direktkontakt med euroområdet och 
har därför var it  den mest praktiskt inriktade gruppen. 

S tatskontoret fick 1 996 i uppdrag att utreda euroanpassningen 
av den offent l iga sektorns IT-system , i nära samverkan med grup­
pen för den offent l iga sektorn. Efter att ha bidragi t med underlag 
t i l l  1 997 års rapporter tog man fram en analysmodel l ,  vi lken blev 
klar i maj 1 998 (Statskontoret, 1 998). Årskiftet 1 997/98 bi ldades 
den så kallade samverkansgruppen, och inom ramen för den anord­
nades ett an tal seminarier och kurser där IT-problematik d iskute-



rades. Myndigheter uppmuntrades att s tudera sina IT-system med 
hjälp av den utvecklade analysmodel len . I februari 1 999 avslu tades 
det ta projekt, men myndigheterna i samverkansgruppen har fort­
satt att hålla kon takt .  

Samverkansgruppen har fungerat som e t t  diskussionsforum 
som ökat kunskaperna om anpassning av IT-sys temen. Det har 
dock funni t s  behov av att få en tydl igare samlad bild av behoven av 
euroanpassning. I august i  1 999 fick därför 13 s törre centrala statl i­
ga myndigheter ett nytt utredningsuppdrag av regeringen, som 
ska redovisas senast den I mars år 2000. Syftet iir att öka hand­
l ingsfriheten kring ett even tuel I t  del tagande i EMU,  främst genom 
större kunskap om ledt iderna i de ol ika myndigheterna. Även den­
na gång koordineras u tredningen genom en samverkansgrupp, 
ledd av Stats kon toret .  Ekonomi styrn ingsverket ska vid behov 
stödja myndigheter i frågor som rör verkets kompetensområde. 

Myndigheter ska för det första analysera behovet av lagänd­
ringar och ge förslag t i l l  ändringar. För det andra ska behovet av 
omstäl ln ingar av IT-sys temen utvärderas. I det ingår även att un­
dersöka gränssni ttet mot andra myndigheter. S lut l igen ska en 
uppskattning av kos tnaderna för ett eventuel l t  införande av euro 
analyseras. Det nya u tredningsuppdraget är en naturlig fortsätt­
n ing av t idigare utfört arbete, men skiljer sig såti l lvida att det tyd­
l igare specificeras vi lken information som ska sammanstäl las. 

Detta arbete ska göras för fyra olika scenarier med varierande 
kval ificerad förberedelsetid respektive övergångst id.  I samt l iga 
fall pågår dock den kval ificerade förberedelsetiden och övergångs­
perioden sammanlagt i två t i l l  två och ett halvt år. Detta är en 
okontrovers iel l t idsram, eftersom det är ungefär en så lång period 
som myndigheter med det mest omfattande förberedelsearbetet 
krävt .  

Det antas som huvudal ternativ att enbart kronor ska användas 
av offent l ig sektor fram t i l l  övergångsperiodens s lut .  Eventuel l t  
kan undantag göras för företag som vi l l  använda euro gentemot 
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tu I len och skatteförval tningen, och detta ska därför undersökas 
särski l t  för de berörda myndigheterna.  Som huvudregel ska om­
s täl l n ingsarbetet finansieras inom ramen för givna anslag. I prakti­
ken är dock att förvänta att myndigheter med större omstäl ln ings­
behov kommer att begära extra ans lag. 

I u tredn ingsarbetet ska man även utgå från att vissa r iktl injer 
utarbetas gemensamt för offen tl iga sektorn .  Det kan nämnas att en 
lång rad s tandarder även sätts i Bryssel, exempelvis vad gäl ler sta­
t is t iken. R iksbanken har t .ex. redan lagt om stora delar av betal­
n ingsbalansstatistiken för att anpassa sig t i l l  den standard som rå­
der i E M U-området. SCB kommer att behöva lägga om stora mäng­
der statistik vid ett EMU-medlemskap, och det kommer att göras i 
enl ighet med instruktioner gemensamma för hela EU-området u t­
färdade av Eurostat. För Riksgälds kontoret finns den s .k .  Brouhns­
gruppen där s tandarder vad gäl ler statsobligationer har d isku te­
rats. Inom social försäkrings- och skatteområdet kommer lösn ing­
arna i s törre u tsträckning att behöva u tarbetas på nationell n ivå. 

5 .  3 .  I Utredningsuppdragets omfattning 

Omfattningen av det u tredningsarbete som följer av det nya upp­
draget beror på v i lka förberedelser som redan utförts i egen regi . 
De flesta cen trala myndigheter har genomfört så pass omfattande 
inventeringar att de har en uppfattning om vad en euroomstäl ln ing 
kommer att innebära. 

R iksskatteverket intar en särstäl lning; de har u trett sin s i tua­
t ion och u tarbetat fler rapporter än övriga myndigheter u tanför 
den finansiel la sfären. De myndigheter som intervj uades har a l la  
arbetsgrupper för euroarbetet, även om ingen har heltidsanställ­
da. Det handlar om en el ler några som arbetar upp ti l l  halvtid och 
ytterl igare ett antal som s tår i kon takt och ibland arbetar med eu­
rofrågor. 

Svenska myndigheter är ansvarskännande och har skaffat s ig en 
nödvändig överbl ick, menade I ngrid Bonde på R iksgäldskontoret. 



Det nya uppdraget innebär att myndigheterna får tydl igare offici­
ella r iktl injer för s i t t  arbete. Inte m inst  kommer myndigheterna 
nu att ta fram noggrannare utvärderingar av ledtider. Det bör där­
för ge en tydl igare helhetsbild vad gäller behovet av omstä l ln ings­
åtgärder i offentl ig sektor. 

»Prakt i ska euroförberedelser i Sverige« från 1997 innehål ler en 
katalogisering av a l l  förekomst av ordet »kronor« i svensk lagstift­
n ing. I det nu pågående utredningsuppdraget ingår som nämnts att 
undersöka v ilka lagar som behöver förändras och hur. Om det t id i­
gare katalogiseringsarbetet var »top-down« kommer man nu all tså 
att göra »bottom-up«-analyser av enskilda lagst iftningsblock. 

En reglerings fråga är om penn ingbelopp i lagar ska anges i hela 
euro eller om även cent  ska tas med. I dag klarar flera svenska sy­
stem enbart av hela val utaenheter och att införa även decimaler in­
nebär extra programmeringsarbete. Eftersom en euro är värd näst­
an tio kronor kan det i vissa fall bl i nödvändigt att införa cent .  

Det nuvarande utredningsuppdraget innebär al l tså a t t  en  tydl i­
gare handlingsplan utarbetas, men däremot inte att faktiska åtgär­
der vidtas. En viktig frågestäl lning är när det prakt i ska arbetet 
kan komma i gång på a l lvar. I offent l ig sektor som helhet kan man 
förvänta sig att detta sker när r iksdagen anslagit pengar för om­
stäl In ingsarbetet. 

Omstäl ln ingsarbetet har näml igen beräknats kosta betydande 
summor; inom R iksförsäkringsverket har man talat om tre t i l l  fem 
gånger kostnaderna för mi l lennieskiftet, v i lket var ett projekt i 
hundrami ljonersklassen . Förutom de tekniska frågestäl lningarna 
kommer en ny valuta även att kräva utbildn ingsinsatser. Myndig­
heter har inte möj lighet att ur den löpande budgeten avsätta bety­
dande belopp för euroförberedel ser. Särskil t  mot bakgrund av be­
sparings trycket i offentl ig sektor finns ett mer begränsat utrymme 
för att genomföra » för säkerhets sku l l «-projekt. 

Från pol it i skt hå l l  menar man att  ur demokratisk synvinkel kan 
pengar för omstäl l n ingsarbetet anslås först då ett bes lut  har fat-
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tats om att Sverige ska gå med i EMU .  I grova drag kan man tala om 
tre stad ier i förberedelsearbetet: pol i t iskt bes lut ,  lag- och regel­
ändringar samt implementering. I dagsläget är al l tså uppfattning­
en att dessa åtgärder bör utföras sekven tiel l t ,  snarare än att  låta 
prakt i ska åtgärder föregripa ett pol i t iskt bes lut .  Riksbanken, och 
möj l igen R iksgäldskontoret, kan dock betraktas som undan tag ef­
tersom de redan berörs av euron. 

5 .3 . 2  Övergångsperiodens lå'r1gd 

Övergångsperioden är den t id mel lan intr�idet i euroområdet då 
kronan låses mot euron t i l l  dess att eurosedlar börjar cirkulera. I de 
fyra olika scenarierna i utredn ingsdirekt ivet varierar perioden 
mel lan nol l och två år. En l igt Maastrichtfördraget har a l la länder 
rätt t i l l  tre år, men tydl igen har bedömn ingen gjorts att det inte är 
hål lbart när euron redan har etablerats i Europa . En omedelbar 
övergång är känd som »big bang«, medan Wol f  Arfvidson på S tats­
kontoret har myntat u t trycket »sofr bang« för en snabb övergång 
under upp t i l l  någon månads t id .  

I euroområdet har slagordet » inga hinder - inget tvång« använts 
för att beskriva övergångsfasen i den privata sektorn fram t i l l  
2002. Detta innebär att aktörer i den privata sektorn ska ha möj­
l ighet att fri t t  välja när de vi l l  byta t i l l  euro under övergångsperio­
den, medan den offentl iga sektorn övergår t i l l  euro i s lutet av över­
gångs t iden . 

En viktig frågestäl lning �ir dock i vi lken u tstr�ickning den of­
fent l iga sektorn ska vara beredd att använda euro i transaktioner 
med den privata sektorn, medan man själv fortfarande använder 
kronor. Stats kontoret har understruki t behovet av koordinering så 
att företag vet vi lken servicenivå man kan räkna med från den of­
fentl iga sektorns sida. 

R iksskatteverket har framhål l i t  en »big bang« som ett ideal , 
samtid igt som man uppfattar det som oreal i s tiskt i prakt iken .  Det 
har förekommit  diskuss ioner om att få möj l ighet att betala vissa 



skatter i euro. Detta kompliceras dock av att varje system inte är 
isolerat, och därmed blir det omöj l igt att t i l l åta viss skattebetal ­
n i n g  i euro om växelkursen fl yter. Givet a t t  växelkursen fixerats 
kan man tänka sig lösningar med skal runt vissa system, som möj­
l iggör skattebeta lning i ant ingen euro e l ler kronor. R iksskattever­
ket v i l l  dock a l l ra helst att övergången från kronor t i l l  euro vad 
gäl ler skattebetaln ingar sker samtidigt i a l la system för att undvi­
ka risk för störningar. 

Som grov general isering kan sägas att för offen t l ig sektor är det 
praktiskt med en kortare övergångstid helt u tan paral le l l  hante­
ring av euro. För den privata sektorn är det däremot fördelaktiga­
re med en l ängre övergångstid där man kan välja tidpunkt för över­
gången t i l l  euro i transaktioner med offentl ig sektor. Trol igen l ig­
ger ett samhäl lsekonomiskt optimum däremel lan.  Säkerligen kom­
mer ledande aktörer i den privata sektorn att kräva ett visst mått 
av flexibi l i tet från den offent l iga sektorns sida. 

5 . 3  . 3  Förberedelser i oliktt delar av samhället 

Ett infö rande av euro s täl ler krav på samordning mellan ol ika delar 
av samhäl let .  Den mest övergripande organisationen för euroför­
beredelser är den s .k .  referensgruppen, som inrättades i december 
1997. Den har finansministern som ordförande och består av ett 
antal ministrar och samhäl lsrepresentanter (arbetsmarknadens 
parter, näringsl ivsorganisationer, den finansie l la sektorn, samt 
konsumentintressen i form av Sveriges Konsumentråd) . Referens­
gruppen sammanträder sedan 1 997 två gånger per halvår, har en 
rel ativt fri dagordning samt icke-offentl iga möten och protoko l l .  

Intrycket är  att  de  myndigheter och närings livsorganisationer 
som bildar en sektor också har ett etablerat samarbete. R iksban­
ken samordnar arbetet inom den finansiel la sektorn via S I F S  och 
de stora myndigheterna har kon takt via samverkansgruppen för 
offent l ig sektor. 
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I ett l i tet land får informel l a  relat ioner stor betydel se. Inom den 
finansiel la sektorn sker s törre delen av a l la  transaktioner mel lan 
fyra affärsbanker och R iksbanken . I praktiken s tår dessa i nära 
kontakt med varandra, oavsett v i lka formel la organ som existerar. 
Vid exempelvis förberedelsearbetet infö r  år 2000 har R iksbanken 
genomfört testkörningar t i l l sammans med de finans iel l a  inst itu­
tionerna. 

Under intervj uerna betonades också att det är vikt igt att infor­
mationsflödena i gränssnitten mel lan de tre huvudsektorerna före­
tag, finansiel l  sektor och offentl ig sektor fungerar smidigt. Samti­
digt sker en stor del av flödena via ett begränsat an tal kanaler, som 
t .ex. från banksys temet t i l l  R iksskatteverket, vi lket gör s i tuatio­
nen mer hanterl ig. 

Även inom offentl ig sektor finns ett omfattande informations­
flöde, något som täcks in i det pågående utredningsuppdraget. 
R iksförsäkringsverket hämtar en s tor del av sina data från R iks­
skatteverket och därför är en samordning dem emel lan viktig. De 
två myndigheterna har också god kontakt .  De har genomfört var 
sitt pilotprojekt där man detaljgranskat ett enski l t  skatte- respek­
tive bidragssystem . 

5 . 3  . 4  Optimal inträdes tidpunkt ur praktisk synvinkel -

före eller efter år 2002? 

Under in tervjuerna framkom ol ika meningar om det smid igaste är 
att gå med före el ler efter 2002, då eurosed lar införs. Det övergri ­
pande intrycket av intervjuerna var dock att det är viktigare att 
det presen teras en tyd l ig  agenda, än att en eventuel l övergång t i l l  
euro sker före el ler efter I januari 2002. 

En fördel med att vänta är att ju senare Sverige inträder i EMU,  
desto mer kan vi lära av andras erfarenheter. Om Sverige går med 
sent,  finns också teknik och kapacitet att t i l lverka eurosed lar lätt 
t i l lgängl iga .  Eva Srejber, vice riksbankschef, har pekat på att flera 
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val u taslag sedan tinge använts paral lel l t  u tan problem i t .ex. 
gränstrakterna til l Fin land och Norge. 

Från R iksskatteverkets sida har påpekats att r isken finns att det 
n uvarande vänteläget t i l låts dra ut på t iden och att det sedan sker 
ett snabbt bes lut .  I så fall skul le myndigheterna tvingas att göra 
omstäl lningen under kort tid och besv�irl iga omständigheter. Det 
går också att argumentera för att Sveriges möj l igheter att hävda 
sina intressen i E M U  ökar vid ett tid igare inträde. 

5 .4 Slutsatser 

Följande s lu tsatser kan dras ut ifrån undersökningen av förbere­
delserna inom den offentl iga sektorn :  
* R iksbanken och R iksgäldskontoret påverkas redan i hög grad av 

euron . Följakt l igen har de kommit  långt i s ina förberedelser in­
för övergången . Den beräknade tiden för att fu I ! följa detta arbe­
te är omkring ett år från tidpunkten för det pol i t i ska bes lutet 
att Sverige ska gå med i E M U .  

* Andra mynd igheter har i a l lmänhet gjort e n  ganska omfattande 
kartläggning av vad som behöver göras. De vän tar emel lertid på 
ett pol i tiskt bes lut  om medlemskap, innan de verkl igen genom­
för de nödvändiga förändringarna. Den avvaktande att i tyd en �ir 
i hög grad en konsekvens av bris ten på finansiel la resurser för 
arbetet med övergången. 

* En majoritet av kommunerna har inte börjat med några förbere-
del ser inför övergången t i l l  euro. Det är därför viktigt att de så 
snart som möj l igt in i t ierar rutiner för att identifiera huvudom­
råden i behov av förändring och gör upp en strategi för att ge­
nomföra dessa förändringar. 

* Baserat på nuvarande beräkningar kommer en fu l l stfodig över­
gång inom den offentl iga sektorn att ta mellan två och tre år. 
Om så krävs kan denna t id trol igen minskas t i l l  ett och ett halvt 
ti l l  två år, men med risk för att systemen inte bl ir  hel t felfria.  
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* Den direkta kostnaden för arbetet som är förenat med över­
gången �ir betydande för de berörda inst i tutionerna, i vissa fall 
flera gånger större än kostnaden för nödvändiga anpassningar 
inför mi l lennieskiftet. 
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6 Övergången inom den 
privata sektorn 

FÖRBE REDELSERNA inom den privata sektorn skiljer s ig 
i viktiga avseenden från förberedel serna inom den offentl iga sek­
torn . Först och främs t  förändras affärssituationen för många före­
tag genom EMU-medlemskapet på grund av den ökade ekonomis­
ka in tegrationen som den enhetliga val utan för med s ig. För att 
vara konkurrenskraftiga och dra fördel av den nya situationen 
krävs att företagen gör en översyn och kanske även en omoriente­
ring av sina affärsstrategier. För det andra begränsas inte företa­
gen inom den privata sektorn i sina förberedel ser inför EMU av po­
l i t iska hänsyn på samma sätt som de offentl iga institutionerna. I 
kapitel 5 konstaterades att bristen på pengar är en av de främsta 
orsakerna t i l l  att dessa inte kan fortsätta med sina förberedelser 
mer än t i l l  en viss nivå. Bristen på pengar beror i sin tur på avsak­
naden av et t  pol i tiskt bes lut  om medlemskap och därmed om hur 
övergången ska finansieras. Inom den privata sektorn avsätts 
pengar ti l l  förberedelser inför EMU på affärsmäss iga i stäl let för 
pol i tiska grunder. Visserl igen kan osäkerheten på pol i tisk nivå 
medföra en viss fördröjning av förberedelserna, och avsaknaden av 
j uridiska bestämmel ser beträffande euron kan vara ett  h inder för 
hur långt övergången kan fortskrida. Men et t  företag kan ändå be­
s tämma sig för att avsätta en del finansie l la resurser t i l l  övergång­
en, om det anser det affärsmässigt fördelaktigt. 
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6. r Övergångsprocessen inom den 
finans iel la sektorn 

Ett EMU-medlemskap väcker för de finansiel l a  inst itut ionerna 
inom den privata sektorn två viktiga frågor: en operativ och en 
s trategisk.  Det viktigaste operativa problemet är att förändra 
bankernas I T-system, så att kronan ersätts av euron som referens­
valu ta .  Uppgiften här påminner om den som de offentl iga inst i tu­
tionerna har genom att komplex i teten ti l l  s tor del beror på konfi­
gurationen hos de befint liga systemen. Detta är också avgörande 
för hur  lång tid som behövs för s l utförandet.  Förutom i fråga om 
anpassning av IT-sys temen samarbetar de finansiel la in termediä­
rerna inom S I F S  (Samråd och Information med den Finansiel l a  
Sektorn) på  e t t  antal närbesläktade operativa områden som betal­
n ingssystem,  statist ik och rapportering sam t juridiska frågor. 

Den strategiska u tmaningen för bankerna är hur  de ska förbl i  
konkurrenskraftiga på den s tora, hel t integrerade eurofinansmark­
naden. När kronan ersätts av euron kommer en av de »naturl iga« 
konkurrensfördelar som de lokala finans ie l la  inst itut ionerna har 
att försvinna. Val u tari sken i samband med transaktioner över 
gränserna har tidigare vari t en orsak t i l l  att det uppstått en viss 
segmen tering av de nationel la  finansmarknaderna. Ti l l  följd av 
detta har de svenska bankerna fått  en l i ten , men icke desto m indre 
användbar, konkurrensfördel i fråga om den lokala aktie-, obl iga­
tions- och u tlåningsmarknaden. När valu tanoteringen försvinner 
som faktor kommer finansiel la aktörer med hela euroområdet som 
spelplan att dominera dessa aktiviteter. S tordri ftsfördelar kom­
mer att påverka affärsstrategierna i de finansiel la inst i tutioner 
som opererar på den större marknaden, och för att fortsätta att 
vara lönsamma kommer de inhemska inst i tutionerna att bl i tvung­
na att följa efter. Vågen av genomförda och potentiel la fusioner 
inom bankväsendet (t .ex .  Merita-Nordbanken, UBS-SBS ,  BNP-Pa­
ribas) är säkert delvis ett resu l tat av en strävan efter storlek för att 
kunna konkurrera på den nya euromarknaden . 
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6. I .  I Hur förberedelserna fortskrider 

De svenska bankerna l igger väl framme i fråga om förberedelserna 
för euron . Även om Sverige inte är med i E M U  kräver kunderna eu­
rorelaterade tjänster. Exempelvis är det sedan den första januari 
1 999 möj l igt att öppna konton i euro och att göra betaln ingar i 
euro genom bankerna. Det är också möj l igt för enskilda personer 
att ta hypoteks lån i euro och för företag att utnyttja  den växande 
marknaden för obl igationer i euro och lån med flera internationella 
banker som garanter. Fö'r att täcka upp valu tarisken som den fluk­
tuerande kursen mellan kronor och euro för med s ig, erbjuder ban­
kerna även ett stort urval av olika derivatinstrument. 50 

Förberedelserna inom den finans iel la sektorn kan bäst beskri­
vas som att bankerna nu är hel t kapabla att hantera euron som ny 
valuta. Innan de kan sägas ha övergått ful l s tfod igt t i l l  euron som 
basvaluta, krävs emel lertid fortfarande mycket tid och resurser. 
Innan detta sätts in ,  måste emel lertid ett klart och tydl igt besl u t  
a t t  gå  med i E M U  ha  fattats på  pol it i sk n ivå .  Det ä r  också nödvän­
digt att förberedelser har gjorts inom den offentl iga sektorn när 
det gäller frågor som redovisning och beskattning. Med tanke på 
de komplicerade datasystem som bankerna använder, och särski l t  
med tanke på behovet at t  testa de nya systemen innan de körs i 
gång, beräknas det ta omkring två år för banksektorn att gå över 
t i l l  euro. 5 ' Bankerna är dessutom orol iga för att det kommer att bl i  
en kraftig ökning av efterfrågan på finansiel la tjänster med euro 
som denomineringsval u ta, när vi väl bl ir  faktiska medlemmar i 
E M U .  De skul le  därför bl i  tvungna att s lu tföra övergången senast 
dag ett av vårt medlemskap. Av detta skäl föredrar de en relativt 
lång kval ificerad förberedel setid (fas 3 i övergångsprocessen ), dvs. 
perioden efter det att Ekofin-rådet har accepterat vår begäran att 
gå med och det datum då vi fakt iskt b l ir  medlemmar. Å andra sidan 
skulle de två s i sta faserna i övergången kunna vara relativt korta. 



6 .2 Icke-finans iella företag 
Liksom de finansiel la inst itutionerna kommer företagen inom t i l l ­
verknings-, tjänste- och detalj handelssektorn att  ställas i nför både 
operativa och strategiska u tmaningar i och med att euron införs. 
De operativa u tmaningarna gäl ler såväl interna rutiner för bokför­
ing, löneutbetaln ingar, dokumentation, IT etc. som kundrelatera­
de verksamheter som anpassning av prislappar, förpackningar, 
kassaapparater, varuautomater, s treckkoder och affärshandl ingar. 

Den strategiska u tmaning som den enhetl iga valu tan innebär, 
härrör från in tegrationen av marknaderna ti l l  följd av de minskade 
transaktionskostnaderna och den minskade växel kursri sken . Ök­
ad integration kommer att med föra större konkurrens från ut länd­
ska företag på hemmamarknaden, men också möj l igheter att öka 
försäljningen utomlands el ler söka nya leverantörer. Så vare sig fö­
retaget för närvarande ägnar s ig åt en betydande internationel l 
handel el ler ej , kommer skapandet av E M U  att kräva en noggrann 
översyn av företagets affärsstrategi. 

Givetvis påverkas inte al la företag på samma sätt av den enhet­
l iga val utan. Hur  angeläget det �ir att påbörja förberedelserna och 
hur mycket resurser som ska ägnas åt att förändra verksamheten 
och affärsstrategin, beror på varje enski l t  företags speciel la si tua­
tion. För att avgöra vi lket förfaringssätt som är lämpligt, är det 
därför nödvändigt att göra en grundl ig u tvärdering av h u r  euron 
kommer att påverka företaget. I en kortfattad publ ikation av EU­
kommissionen 52 föres lås en  procedu r  i tre steg, som sammanfattas 
i det följande. 53  

Första s teget i proceduren är att göra en »bedömning av eurons 
påverkan på verksamheten« i avsikt att utvärdera hur  den enhetli­
ga valu tan kommer att påverka företaget genom kundernas krav 
samt de strategier som konkurrenter, leverantörer och partners har 
val t .  Sedan man har faststäl l t  hur  E M U  kommer att påverka företa­
get total t sett, är nästa steg att bestämma vi lken atti tyd man ska 
inta när det gäller att förbereda sig för euron. En möj l ighet är att 
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inta en föregripande atti tyd och ta den nya s i tuationen t i l l  intäkt 
för att förbättra företagets konkurrensläge. Som al ternativ kan 
man välja att vara mer reaktiv och invänta förändringar på markna­
den innan man agerar. Hur mycket tid och resurser som bör ägnas 
åt förberedelser, beror självklart på vi lken av dessa attityder man 
in tar. Det sista steget i proceduren är att sätta samman en intern 
organisation för euroförberedelserna, vi lket bland annat består i 
att u tse en person som ansvarig för projektet, fastställa en t idsram 
samt avsätta den personal och de finansiella resurser som krävs. 

Medan varje ensk i l t  företag måste genomföra s in egen utvärde­
ring av behovet av övergångsplan, har närings l ivsorganisationer 
som Industriförbundet, SAF och Svensk Handel en mycket vikt ig 
uppgift när det gäller att insamla och sprida information bland 
medlemmarna samt samordna övergångsproceduren, där det be­
hövs. 54 

Ev-kommissionens råd till företag 

(Ev-kommissionen, r 999) 

S 
OM HJÄLP för små och medelstora företag att förbereda sig in­

för den nya EM U-situationen har EU-kommissionen gett ut en 

vägledning med titeln »Ditt företag och euron. En strategisk 

guide«. Den skissar huvuddragen i ett praktiskt förfarande som är 

tillämpligt för företag både i EMU:s nuvarande medlemsländer och i 

länder som står utanför, som Sverige. Till broschyren hör en CD-ROM 

som innehåller fallstudier för 35 företag i hela EU, en modul med frå­

gor och svar, avsedd att underlätta för företag att avgöra hur den en­

hetliga valutan påverkar deras företag samt de nationella övergångs­

planerna för EM U :  s ursprungliga elva medlemsländer. 

Det förfarande som föreslås innehåller tre steg: bedömning av eu­

rons påverkan, val av attityd till euron och skapandet av en genomfö­

randestrategi. 



STEG I :  Bedömning ttP eurons påverkan 

Eurons konsekvenser för företagets affärer analyseras ur sex synvink­
lar. 
1 .  Kunder. Kommer nuvarande kunder att kräva prislistor och fakturor 

i euro? Kommer prissättning i euro att påverka företagets image 
gentemot inhemska och utländska kunder? Kommer lägre transak­
tionskostnader, större prisgenomskinlighet och bortfallet av valu­
tarisken att göra det möjligt att utöka kundbasen utomlands? Sva­
ret på dessa frågor beror på vilken typ av företag det rör sig om, på 
kundernas geografiska och storleksmässiga spridning samt på anta­
let kunder, bara för att nämna några av de viktigaste faktorerna. 

2. Konkurrenter. Hur stort är hotet att nya aspiranter dyker upp på fö­
retagets hemmamarknad eller på exportmarknaden? Konkurrerar 
man främst med priset eller är icke-prismässiga faktorer betydel­
sefulla? 

3. Produkter och prirsättnin[; Hur viktiga är psykologiska prisdecima­
ler (t.ex. 99,00 kronor) för affärsstrategin, och h ur kommer de att 
påverkas av den omräkningskurs för euron som sannolikt kommer 
att gälla? Kommer det att bli möjligt att fortsätta att ta ut ol ika 
priser på ol ika nationella marknader iiven sedan euron införts? Hur 
länge kommer det att vara nödvändigt (lämpligt) med dubbla pris­
lappar under övergångsperioden? 

4. Le1,erantörer. Har leverantörerna gått över till euro? Innebär bort­
fallet av valutarisken att poolen av potentiella leverantörer ut­
ökas? 

5. Intern organisation. Hur beroende är nuvarande IT-system av deno­
mineringsvalutan i kontrakt, fakturor, betalning av skatter och lö­
ner etc.? Finns det ett euroanpassat system på marknaden eller 
måste ett sådant skapas internt? Hur kommer ett medlemskap i 
E M U  att påverka finansiell hantering och extern finansiering? Be­
höver personalen särskild utbildning för att fungera i en euromiljö? 

6. Ajfärspartners. Är banken eller den revisionsfirma som företaget an­
litar kapabel att ge råd om vad euron innebär och att ge nödvändig 
service under en övergångsperiod? Finns det en branschförening 
som kan ge information och stöd när det gäller konsekvenserna av 
ett EM U-medlemskap? 
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Niir en viirdering har gjorts av hur euron påverkar vart och ett av des­

sa områden kommer man att ha en relativt klar bild över vilken typ av 

praktiska förberedelser som kommer att bli nödvändiga. 

STEG 2 :  Val ttv lå"rnplig !1t1ndlingsplt1n 

Om eurons totala påverkan på företaget är stark, så att antingen nya 

betydelsefulla affärsmöjligheter öppnar sig eller allvarliga konkur­

rensutmaningar uppstår, måste företaget bestämma sig för att inta 

en föregripttnde ttttityd till övergången. Detta betyder att företaget ska­

par strategier som använder euromiljön som språngbräda för att er­

övra nya marknader eller vidtar åtgärder för att skydda sig mot in­

trång från nya konkurrenter. 

En annan dimension av handlingsplanen är övergångens hastighet. 

Den föregripande attityden, som väljs av företag som i hög grad på­

verkas av euron, kräver ovillkorligen att den strategi som valts ge­

nomförs tidigt. Detta är nödvändigt för att man ska kunna dra nytta 

av sina möjligheter. Ju snabbare övergången sker, desto högre blir gi­

vetvis kostnaderna både vad gäller resurserna för strategin och för 

den eventuella försening av andra projekt som måste bli följden. 

Ett företag som främst gör affärer på hemmamarknaden och inte 

står inför ett omedelbart hot att möta konkurrens från utlandet, kan 

kosta på sig att inta en mer lättsinnig och reaktiv ttttityd till övergången. 

Fördelen med detta är att resurser inte tas från andra viktiga funktio­

ner som måste skötas och att ledningen får möjlighet att studera hur 

euron påverkar marknaderna. Nackdelen med att uppskjuta genomfö­

randet av övergången är att det finns risk att man har missbedömt den 

konkurrcnsu tman ing som den nya monetära situationen innebär. 

STEG 3 :  Skt1pt1nde och verkställttnde ttv övergångsplttnen 

Sista steget, när man planerar för övergången, är att se till att strate­

gin genomförs. Detta betyder att man utser en projektledare, ger 

denne nödvändiga resurser och siitter upp tidsgränser som I igger helt 

i linje med den strategi som valts. Företagets storlek och komplexite­

ten i euroanknytningen är klart avgörande för hur stora ansträng­

ningar som kriivs. 
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6 .2 .  I Hur långt har förberedelserna framskridit? 

Inom den icke-finansiel la företagssektorn varierar graden av be­
redskap avsevärt mellan s tora mu I t inationel la företag och små och 
medelstora företag. 55 De förra har under en tid förberett sig för att 
kunna fungera i en euromiljö .  Skälet är uppenbart: sedan den I ja­
nuari 1 999 handlar de i betydande omfattning med euro. För de 
mindre företagen är s i tuat ionen annorlunda. I a l lmänhet är de inte 
a l l s  l ika väl förberedda, även om det finns en klar ski l lnad mellan 
internationel l t  orienterade företag och sådana som är inr iktade på 
hemmamarknaden. Bri sten på förberedelser i små företag avspeg­
lar såväl deras begränsningar i fråga om finansiering och personal 
som det fak tum att övergången �ir mycket mindre kompl icerad för 
dem . I synnerhet IT-system kan normal t köpas så gott som färdi­
ga, v i lket minskar förberedelsetiden väsentl igt. Av dessa skäl är 
det förnu ftigt av små företag att vänta på att regeringen ska kom­
ma t i l l  ett avgörande vad gäl ler sin nuvarande vänta-och-se-atti­
tyd, innan de lägger ner ansenl iga resurser på övergången . Av sam­
ma skäl kan de relativt snabbt komma i gång med sin verksamhet 
när ett bes lu t  om medlemskap väl har fattats. 

6 . 2 . 1 . 1  K P M G :s kartlå'gg,ning. Under j u l i  1 998 genomförde K P M G  

en  karttiggn ing av svenska företag i avs ikt  a t t  få en  b i ld  av  hur  väl 
förberedda de är för starten av E M U  och eurons införande. Totalt 
3 6 1  små, medel stora och stora företag besvarade frågeformuläret 
som skickades t i l l  4 ooo av K P M G :  s kunder. 56 Resultatet presente­
ras i KP MG ( 1 998) .  

Det första man kan konstatera är att hela 97 procent av dem som 
svarat trodde att Sverige kommer att gå med i E M U ,  och en s tor 
majoritet av dessa trodde att det kommer att ske inom de närmas­
te tre åren . Omkring 95 procent av företagen trodde också att de 
kommer att påverkas av E M U .  Med tanke på dessa svar sku l le man 
kunna tro att de flesta företag också hade skapat relativt detaljera­
de s trategier för att klara de u tmaningar som euron innebär. Detta 
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var emel lertid inte fallet .  Svaren tyder på avsevärda ski l lnader 
mellan stora företag, som i a l lmänhet hade gjort upp en intern 
E M U-strategi, och små företag, som inte hade gjort det. 

Vad gäl ler »bedömning av eurons påverkan på affärerna« svara­
de 44 procent av de små företagen, 27 procent av de medelstora och 
14 procent av de stora att de inte hade för avsikt att undersöka hur 
EMU påverkar företaget i s in helhet . 57 Andelen som svarade att de 
hade s lu tfört el ler påbörjat en sådan bedömn ing var II  procent av 
de små företagen, 23 procent av de medels tora och 56  procent av de 
s tora företagen.  Vad gäl ler speciella områden var det vanl igast att 
bedömningen gäl lde I T-systemen ( 1 6, 34 respektive 59 procent av 
företagen hade gjort en sådan bedömning), prispol i tiken ( r o, 20 
respektive 48 procent) samt den interna redovisningen och budge­
teringen ( 1 3 ,  22 respektive 43 procent). Procenttal  av ungefär 
samma storleksordning erhöl ls  i svaren på frågorna om företagens 
bedömning av kundernas förberedel ser, pri sgenomskinlighetens 
betydelse för marknadsföringen, försälj nings- och inköpsstrategi­
er samt attityden hos leverantörer och konkurrenter. 

Vad beträffar skapandet av en EM U-strategi för företaget, vari­
erar svaren också markant efter storleken på företaget.  88 procen t 
av de små företagen hade antingen ingen eller ansåg inte att de be­
hövde någon s trategi . Motsvarande värden för de medelstora och 
stora företagen var 77 respektive 52 procent.  Oberoende av s torlek 
var strategierna i al lmänhet defensiva i betydelsen att de viktigas­
te aspekterna var »att se t i l l  att företaget kan fungera inne i euro­
zonen« och »att minimera affärsriskerna som är förenade med 
EMU« .  För de stora företagen, och i viss mån även för de medelsto­
ra, bedömdes även möj l igheten att upptäcka och exploatera nya 
marknader som viktig. För de små företagen , å andra sidan, t yck­
tes sådana potentiel la  möj l igheter inte vara relevanta. 

Betr�iffande plan för genomförandet, s lut l igen, svarade bara 7 
procent av de små företagen att de hade gjort förändringar av den 
interna organisationen för att kunna hantera E M U  och euron. 
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Motsvarande siffror var 1 6  procen t för de medel stora och 32 pro­
cent för de stora företagen . Likaledes svarade hela 78 procen t av de 
små företagen att  de inte hade för avsikt att inrätta någon projekt­
grupp för EMU-frågor, och 74 procent av samma grupp uppgav att 
man inte hade gjort några försök att utbi lda personalen i konse­
kvenserna av E M U  för företaget .  S iffrorna för de medelstora före­
tagen var 5 8  procent (ingen projektgrupp) och 59 procent (ingen 
utbi ldning) .  79 procent av de s tora företagen rapporterade att de 
antingen hade inrät tat el ler hade för avsikt att inrätta en projekt­
grupp för EMU ,  och upp till 60 procen t hade genomfört någon 
form av intern u tbi ldningsaktivitet. 

6 . 2 . 1 . 2  Industriförbundets kartläggning. Fryckl und, Ljungberg och 
Wikner ( 1998) redogör för resul tatet av in tervjuer med 606 t i l l ­
verknings- och tjänsteföretag med 1 0-200 anställda. Intervjuerna 
genomfördes i oktober och november 1 998,  och s lu tsatserna på­
m inner ganska m ycket om dem i KPMG: s  kartläggning. På frågan 
»Har några förberedelser för E M U  påbörjats i d i t t  företag?« sva­
rade t i l l  exempel bara 21 procent av hela testunderlaget ja, medan 
frekvensen ja-svar var ännu m indre för de minsta företagen . Före­
tag med ett  s tort procent tal av sin försäljn ing riktad t i l l  EMU-län­
der hade i s törre utsträckning satt i gång förberedelser, men hela 
53 procent av företagen som riktade 3 1-100 procen t av al l  s in för­
säljning t i l l  denna marknad , rapporterade att de inte höl l på med 
några förberedelser. 58 

Precis som i exemplet från KPMG var de viktigaste områdena i 
fråga om förberedelserna bokföring, IT  och marknadsföring. Dis­
kussioner med kunder och leverantörer om hur man bäst ska förbe­
reda sig för införandet av euron var relativt säll syn ta: endast 25 pro­
cent av de minsta företagen ( 10-49 anstäl lda) hade haft sådana dis­
kussioner, medan omkring 35 procent av de medelstora (50-200 an­
stäl lda) hade haft det .  För företag med en betydande andel av sin 
försäljning eller sina inköp koncentrerade ti l l  eurozonen var detta 



procenttal något större, men det totala intrycket är ändå att di skus­
sioner med kunder och leverantörer om euron inte förekommer ofta. 

6 .3  Byte av sedlar och mynt 

Under s lutfasen av övergången kommer a l la  sedlar och mynt med 
denomineringsval u tan kronor att bytas u t  mot euro. Ur teknisk 
synvinkel kan detta göras relativt snabbt,59 men för att operatio­
nen ska gå sm idigt �ir det vikt igt att konsumenterna har bl iv i t  t i l l ­
räckl igt informerade och förberedda samt att tidpunkten är väl 
vald .  Förutom att konsumen ter och löntagare måste informeras 
om konsekvenserna av E M U  i s törsta a l lmänhet, måste de vänja sig 
vid att r�ikna och j �im föra priser och inkomster i euro. Detta kan 
man åstadkomma dels genom att under en tid notera priser i båda 
enheterna, del s genom att ange båda val u torna på lönebeskeden.  

För konsumenterna skul le det vara bra med en relativt lång 
övergångsperiod, under v i lken de kan använda båda valu torna pa­
ral le l l t ,  eftersom detta minskar risken för de olägenheter det skul­
le innebära att bara ha kronor i plånboken och in te kunna använda 
dem . För detalj handel n skul le detta emel lertid innebära avsevärda 
extrakostnader, eftersom man sku l le b l i  tvungen att hål la sig med 
två ol ika kassaapparater under rätt lång t id.  Lösn ingen på denna 
konflikt är förmodl igen att s tarta en informationskampanj i god 
tid innan övergångsperioden börjar. 

Även om ett bes lu t  att gå med i E M U  fattas snabbt, kan bytet av 
sedlar och mynt äga rum tidigast någon gång under andra halvåret 
2002 el ler första hal våret 2003 . 

60 Det betyder att bytet kommer att 
ske sex månader t i l l  ett år efter motsvarande fas för de nuvarande 
medlemsländerna. Jag har på annan plats hävdat att detta kan leda 
t i l l  att euron kommer att användas spontant i nom den privata sek­
torn,6 1  vilket möj ligen gör att de tradit ionel la  penningpol i tiska in­
dikatorerna bl ir svårare att tolka och att detalj handel ns  kostnader 



ökar, då den sku l le tvingas vara beredd att göra affärer med två ol i­
ka val u tor under längre tid än planerat.  

6.4 Sammanfattning 

* Föru tom tekniska frågor som förändring av I T- och redovis­
ningssys tem, innebär övergången inom det privata näringsl ivet 
strategiska afTärsbesl u t  angående hur  man ska han tera och dra 
fördel av den ökade konkurrensen som E M U  för med sig. 

* Dessa strategiska bedömningar måste göras inom varje företag, 
men för att processen ska komma i gång är det nödvändigt med 
ett klart bes lu t  från regeringen i medlemskapsfrågan och ett tro­
värdigt tidsschema för övergången inom den offen tl iga sektorn . 

* Branschorganisationerna kan spela en viktig rol l  som forum för 
informationsspridning och rådgivn ing om övergångslösningar 
för företagen . 

* De finansiel la inst i tut ionerna och de stora mul tinat ionel la före­
tagen har redan satt i gång i n terna övergångsprocesser. Icke 
desto mindre beräknas bankerna behöva en period på två år för 
att b l i  hel t färdiga för en fu ll ständig övergång t i l l  euron . 

* De små och medelstora företagen l igger i all mänhet lågt i fråga 
om euroförberedelser, t i l l s  ett klart bes lut  om medlemskap fat­
tas. Tekniskt sett skapar detta trol igen inga problem, eftersom 
I T-sys tem för sådana företag kommer att finnas t i l lgängl iga i 
handel n och bankerna kan förvän tas hjälpa dem med finansiel la 
frågor. Ur affärsstrategisk synvinkel sku l le emel lertid bristen 
på förberedelser i små och medelstora företag kunna bl i  t i l l  
nackdel .  

* Det faktiska bytet av sedlar och mynt kan genomföras på tre 
månader, förutsatt att konsumen terna har fått möj l ighet att i 
god tid i förväg vänja s ig vid den nya valu tan, genom bland an­
nat dubbla prislappar i affärerna. Tidpunkten för bytet bör inte 
sammanfalla med ju lhandeln .  
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7 Finlands övergång 
till E M U  

7.  I Från fast växelkurs med devalveringar t i l l  
flytande växelkurs med inflationsmål 

Fin lands erfarenheter av penning- och växelkurspol i t ik påminner 
om Sveriges. Ända t i l l  början av 1990-talet var hörnstenen i fin­
ländsk ekonomisk pol i t ik en fast växelkurs. Under Bretton Woods­
perioden var värdet av den finska marken låst mot USA-dollarn, 
först ti l l  en kurs på omkring 3 ,20 mark per dollar och sedan, efter 
en devalvering 1 967, t i l l  en kurs på 4,20 mark per dol lar. 

Efter Bretton Woods-systemets sammanbrott  i början av 1 970-
talet bibehöl l Finland systemet med en uni lateralt bestämd väx_el­
kurs men med en val u takorg som ankare. Precis som i Sverige var 
den makroekonomiska pol i tiken emel lertid ofta al ltför slapp, vi lket 
ledde t i l l  kostnadskriser och betalningsbalansproblem, vi lket i sin 
tur krävde återkommande devalveringar. Sålunda förlorade den 
finska marken ungefär 60 procent av s itt  värde i förhål lande t i l l  D­
marken från mitten av 1 970-talet t i l l  s lutet av 1980-talet . Samtidigt 
apprecierades den finska marken gentemot den svenska kronan. 

När EMS ,  det Europeiska monetära systemet, i början av 1 990-
talet utsattes för påfrestningar, skonades in te de länder med fast 
växelkurs som stod u tanför EMS . Eftersom Finland hade påverkats 
s tarkt av Sovjetunionens upplösning, blev landet ett av de första 
länderna som utsattes för val u taspekulanter. Tvivel på statsmak­
ternas förmåga att uppr�itthål la  den fasta växelkursen efter förlus-
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ten av en viktig exportmarknad satte press på marken och ledde 
s lut l igen t i l l  en val utakris, som utlöste en devalvering hösten 
1992. 

I stäl let för att försöka hål la fast vid den tidigare pol i t iken med 
fast växelkurs utnyttjade Finland kri sen t i l l  att byta strategi . De 
valde en flytande växelkurs och en penningpol i t ik som gick ut på 
att sätta upp inflationsmål . Den nya penningpol i t iska ordningen 
åstadkom den önskade m inskningen av inflationen samt en part iell 
räntekonvergens mot de tyska n ivåerna.62 Därmed hade grunden 
lagts för in träde i EMU .  

7 .2  EU-medlemskap och bes lutet om EMU 

Fin land gick med i EU 1995,  dvs. efter det a t t  Maastrichtfördraget 
hade utarbetats. Genom att skriva under detta fördrag u tan några 
speciel la klausuler om undantag från EMU,  som Danmark och 
Storbri tannien hade förhandlat fram, förband sig Fin land att gå 
med i den monetära unionen när den blev en real itet . Även om rik­
sdagen sku l le bl i  ombedd att fatta bes lut  om medlemskap i EMU,  
var den al lmänna uppfattningen a t t  den egentl iga frågan inte var 
om utan när Finland sku l le gå med . 

Efter överläggningar mellan Fin lands Bank och regeringen om 
att gå med i den monetära unionen lade Finlands Bank sommaren 
1 996 fram ett förslag med s lutsatsen att Finland borde gå med . Ef­
tersom förslaget redan hade d isku terats och godkänts av bankens 
parlamentariska råd, fick det stort pol i ti skt stöd . Regeringen an­
tog förslaget och banade på så sätt väg för Finlands kandidatur 
som ett av de första medlemsländerna i EMU .63 

Det s tod klart för Finland att medlemskap i ERM skul le vara en, 
om inte helt nödvändig så åtminstone lämpl ig, föru tsättning för 
medlemskap i EMU .64 Fin land gick därför med i ERM i oktober 
1996, in te ful l t  två år före EU : s  s tats- och regeringschefers bes lut  
om vi lka länder som var kval ificerade för medlemskap. 



Valet av kurs mellan finska mark och ecu , e l ler motsvarande 
mel lan finska mark och tyska mark, vi lken sku l le antas som cen­
tralkurs, var föremål för en ömsesidig överenskommel se mel lan an­
svariga instanser i Finland och E U .  Studier som försökte fastställa 
en lämplig jämviktskurs gjordes naturligtvis i Finlands Bank, och 
förhandl ingar fördes med motparterna inom E U .  Den kurs man 
s lut l igen kom överens  om var 3 ,04 finska mark per D-mark, ett vär­
de som låg mycket nära den genomsnitt l iga marknads kursen under 
de två föregående åren . 

7 . 3  Penn ing- och växelkurspol i t iken som 
ledde fram till medlemskapet i EMU 

Även sedan Finland gått med i ERM och t i l l kännagivi t  en  central­
kurs för marken gen temot ecun och följaktl igen också gentemot 
alla andra medlemsländers val utor, fortsatte Finlands Bank att 
föra penningpol it ik på samma sätt som den gjort sedan den införde 
sin inflationsmålsstrategi 1992. Växelkursstab i l i tet ersatte inte in­
flation som mål för penningpol itiken vare s ig  i offentl iga uttalan­
den el ler i dagligt agerande. Hur var detta möj l igt med tanke på 
medlemskapet i ERM , och v i lken rol l  spelade denna pol i t i ska stra­
tegi för att göra övergångsperioden relativt smidig? Flera faktorer 
tycks ha varit viktiga. 
* Banden på 15  procent inom ERM ti l lät betydande svängningar 

bort från cen tralkursen innan några speku lativa kapi talflöden 
hotade pari teten. 

* Marknaderna tycktes anse att den centralkurs som valts var 
lämplig, så de hade ingen anledning att spekulera mot den . 
Dessutom innebar det faktum att statsmakterna aldrig förkla­
rade att de skul le  försvara något speciel l t  värde på marken att 
det inte fanns någon specifik kurs som spekulanter kunde sätta 
fokus på. 
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* Tur. 
Bes l u tet att gå med i E R M  sammanfö l l  med början av en kon­
j unkturuppgång i den fin ländska ekonomin .  Den s tarka eko­
nomi n  innebar att trycket mot val u tan gick ut på att snarare 
stärka än försvaga den, och det �ir lättare att bevara trov�ir­
digheten för cen tralkursen i detta fal l jämfört med när det 
finns ett tryck i motsatt riktn ing. Detta g�i l ler  särskil t  ett 
land som historiskt har devalverat s in val uta. 
Inget s�irski l t  intr�iffade - varken internt el ler externt, var­
ken av pol it i sk natur el ler annat - som utsatte E R M  för på­
frestn ingar el ler skapade al lvarl iga tveksamheter kring 
E M U-projektet. 

7 .4 Övergångsförberedelser inom den stat l iga 
och den privata sektorn 

Förberedelser inför  övergången ti l l  euron s tartade inom både den 
statl iga och den privata sektorn så snart det pol i t i ska bes l u tet att 
söka medlemskap var fattat. I apri l 1 997 publ icerades den första 
nat ionel la  övergångsplanen, Finansministeriet ( 1 997). I den be­
kräftades i stort sett åter principen »inget tvång, inget förbud«, 
enl igt v i lken både marken och euron sku l le kunna användas u nder 
övergångsperioden mel lan den l januari 1 999 och den 30 j u n i  2002, 
om Fin land sku l le kval ificera sig för medlemskap i första omgång­
en . Det påpekades att Fin l ands Bank och bankerna sku l le kunna 
bedriva verksam het med både mark och euro redan från början. 
Även Hel s ingforsbörsen sku l le kunna gå över t i l l  handel i euro 
omedelbart efter det att F in land bl ivit  med lem . Å andra s idan 
skul le de statl iga organen t i l l  största delen hål la sig t i l l  marken 
fram t i l l  den r jan uari 2002. Den icke-fi nans iel la privata sektorn 
förväntades uppvisa stora variationer beroende på del s  företagens 
internationel l a  handel , dels om det var stora industriföretag el ler 
små inhemska företag. 



Den fakt iska utvecklingen sedan E M U  startade visar att dessa 
förutsägelser var korrekta. Omkring en tredjedel av a l la  företag i 
Fin land började använda euron som främsta faktureringsvaluta re-. 
dan under första delen av 1 999, och ett antal andra företag håller 
på att gå över t i l l  euron samtidigt som de förbereder sig för mi l len­
nieskiftet .65 Bara en m inori tet av företagen , i huvudsak små före­
tag som inte ägnar s ig  åt in ternationel l handel , kommer att vänta 
med att genomföra övergången t i l l  s lutet av övergångsperioden . 
Det förefaller därför som om det har var it  möj l igt att s lutföra för­
beredelserna inom näringsl ivet inom en period av två t i l l  två och 
ett halvt år. 

Esa Lager är vice VD och finanschef på Outokumpu.  En l igt hans 
uppfattning kan förberedelsetiden för företag som sätter i gång 
processen nu reduceras väsent l igt.66 Han uppskattar t i l l  exempel 
att i ett s tort mul t inationel l t  företag som hans bör en period på 
6-1 2  månader vara t i l l räckl ig, räknat från tidpunkten då man för­
binder sig att gå över. Denna beräkning förutsätter att den offent­
l iga sektorn snabbt går v idare med sina förberedelser, så att avsak­
naden av ju rid iska ramar inte bl ir en flaskhal s. Skälet t i l l  att före­
tag som sätter i gång nu kan klara s ig med kortare förberedelsetid 
är att de kan dra nytta av erfarenheterna av övergången som gjorts 
i första omgångens medlemsländer. Detta gäller särski l t  IT-områ­
det, som u tgör det s törsta hindret för övergångsprocessen . Mjuk­
varulösningar kan numera köpas på marknaden, vi lket kommer att 
särski l t  gynna de mindre företagen . 

Även andra flaskhal sar i övergångsprocessen har avlägsnats. 
Dessa berodde tidigare på frånvaron av d i rektiv från Bryssel när 
det gäller vissa frågor i samband med övergången. Detta har nu 
lösts, så att företag i länder som nu går in i E M U  kommer att ha t i l l ­
gång t i l l  mycket mer  exakt information . 
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B I LAGA :  Anvå'ndbara hemsidor 

S V E N S K  O F F E N TLIG S E K T O R  
www. ri ksdagcn. se/ eu/ teman/ c m  u 

R iksdagens informationssida om EM u .  
Innehåller bl.a. lagar, förordningar och 
pressmeddelanden från såväl EU som 
Sverige. 

www.regeringen.se/ euro 
Allmän information om euro till hushåll 
och företag fr:'.ln Finansdepartementet. 

www.riksbank.se 
Allmän information från Riksbanken 
finns under menyalternativet EM u .  

www. stats kon torct. se/ cu ro 
Information om euroanpassning av of ­
fentliga sektorns informationssystem 
från Statskontoret .  

www.rsv.se/ skatter/ cu ro 
Information om curoanpassning av 
skatteregler från Riksskatteverkct. 

EU 
europa.eu. int/euro 

Al lmän information om euro till hushåll 
från E U .  

www.ccb.int 
Europeiska centralbankens hemsida. 

w w w. ispo.cec. be/ y 2keu ro/ eu roi t. h tm 
Information om euroanpassning av IT­
system från I SPO (lllfor11Jt1tio11 Society 
Promotion Ojjice ) .  

www.euro.fee.be 
Information om euro för företag från 
den europeiska revisorssammanslut­
ningcn FEE (Ft!dt!mtio11 rles Experts Co111p­
table1 Eumpeem). 

www. nu tek. se/foretag/ euroinfo/ eic 1 .  htm 
Euro Info Centre NUTEK är utsett av 
EU-kommissionen för att ge informa­
tion och r:1d till sm:'.I och medelstora fö­
retag om EU och europamarknaden. 

A N D R A  E U - LÄ N D E R  UTA N F Ö R  
E U RO O M R Å D E T  
http:/ /www.euro.gov.uk 
http://www.oem.dk/eurohotlinc 

Dessa hemsidor innehåller al lmiin infor­
mation fr:1n Storbritannien och Dan­
mark motsvarande den som finns på 
Finansdepartementets sidor ( www. 
regeringen .se/euro). Den bri tt iska 
hemsidan innehåller landets s.k .  
Ch1111ge1mer plan. 

B R A N S C H O RGAN I S AT I O N E R  M . M .  
www. industriforbundct .se/bibl iotekct 

Ert flertal utredningar rörande EM u 
finns under valet ii.mnesområdc/EM u .  

www.bankforbundct.sc 
Under menyalternativet »Om euron,, 
finns svar och publikat ioner om euro 
t i l lgängl iga. 

www.swedishtrade.se 
Exportrådet ger under menyalternati­
vet »Exportinformation/EU« upplys­
ningar om euro och dess konsekvenser 
för den svenska exportsektorn.  

www. lo-tco-saco-brysse I kontor. se/ 
arkiv.hem 

Nyhetsbrev om E M U  från tre centrala 
fackförbunds gemensamma Brysselkon­
tor. 

www.safse 
Under mL:nyaltcrnativct ))EU (( f inns 
bland annat nyhetsbrevet »På väg mot 
euron«. 
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1. För en utveckling av denna uppratt­
ning, se kapitel 9 och 1 0  i Konjunkturrå­
dets rapport 1999. 

2. Detsamma g,iller representanter rör 
de andra hinder som st!lr utanfor EM u: 
Danmark, Grekland och Storbritannien . 

3 .  Se t.ex. Indust rif'cirbundct ( 1 998a ,  b) 
och s i\  F ( 1999) samt S A  r och Industrirör­
bundet (1998) .  

4. Sveriges riksbank ( 1 998 , 1999a, b 
odaterad) . 

5. Finansdepartementet publicerade 
1997 en rapport i två delar om resultatet 
av i-;ruppens arbete, se Finansdeparte­
mentet (1997a, b). 

6. Övergångsfaserna anges så som de 
har definierats av Statskontoret (t.ex. 
Sratskontoret , 1 998). De har emellertid 
anp:.1ssats f'cir att i bedkningen kunna ta 
med den period som ligger mellan beslu­
tet av Sveriges riksdag att ansöka om 
medlemskap och beslutet av EU:s myn­
digheter att acceptera det. 

7. sou 1996: 1 58 .  
8 .  Eklund och Åd:1hl ( 1999) innehåller 

en bra översikt över s!lväl E M U  i sig som 
debatten om for- och nackdelarna med att 
gå med. 

9. För en utveckling av dessa vinster, se 
kapitel 10 i Konjunkturrådets rapport 
1 999. 

r o. Se t.ex. Jerneck ( 1 999). 
I I .  SOU 1996: 158. 
12 .  Regeringens proposition 

1997/98:25. 
1 3 .  För en utrörligare redogörelse, se 

Gen berg (1999a). 
1 4 .  Det är också denna åsikt som ut­

trycks i Gen berg ( 1997). 
15. Processen ,ir fastställd i artikel 

123.5 (f.d .  109 ! . 5) i EG-fördraget. 
16. Det är givetvis av största vikt att 

Riksbanken fortsiitter sin framg:1ngsrika 
politik i fråga om inflationsmålet och att 
finanspolitiken ,iven i forts,it tningen scit­
ter sunda offentliga finanser i rokus. 
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NOTER 

17. Medlemskap i Europeiska monet,ira 
systemets växelkursmekanism (ER M )  var 
en nödv,indig föruts,ittning för EM u­
mcdlemskap for fors ta omgångens med­
lemmar. 

18. Österrike hade sedan 198 1 hafr en 
unil:itcralt bestiimd rast v,ixelkurs gent­
emot D-marken (den s.k. hårdvalutapoli­
tiken). 

19. Endast bilaterala om räk n ingskurser 
mellan medlemshinder, dvs. inte omräk­
ningskurser mot euron, kunde viil_jas vid 
denna tidpunkt .  Anledningen var att 
Maastrichtrördraget hade specificerat att 
1 euro skulle vara lika med I ecu per den I 

januari 1999 . Efrersom ernn innefattade 
fler valutor ,in euron vid den tidpunkten 
och eftersom v,irdet på de valutor som 
tillkom best:imdes av marknaden, var det 
inte mi>jligt att  i förv,ig ange det framtida 
v,irdet i euro rör varje medlemslands va­
luta. Nu niir ecun har upphört att exi­
stera, ,ir detta inget problem som kom­
mer att komplicera intddct for framtida 
EM u-mecllemmar. 

20.  För en utforlig redogörelse, se Bcgg 
m. A .  ( 1997) och Obstfcld (1998). Åter­
s toden av detta avsnitt ,ir påverkat av 
dessa studier. 

2 1 .  E M  I var föregfogarcn till ECB. Som 
sådan var en av dess huvuduppgifrer att 
organisera övergången till en gemensam 
penningpolitik i curoomr:'idet. 

22 . Det enda frågetecknet g:illdc den ir­
bndska punten. Vid tidpunkten i fråga 
ansågs allm,int dess centralkurs vara un­
dervcirderad. 

23 .  Tekniskt  brukar detta fonomen kal­
las »random walk«.  

24. I .injerna i figuren grundar sig på ab­
soluta v,irden f'cir de månatliga rör,ind­
ringarna i procent .  För att minska antalet 
tv�ira svängningar i serien avser viirdcn:t 
tre månaders glidande medclv,irde. 

25. I det f'ciljande tas endast vcixelkurs­
aspekten upp när det gäller övcrgåni-;en i 



Finland, för en utforl igare redogörelse, se 
kapitel 7. 

26. Sex signifikanta siffror andnds för 
samtliga omräkningskurser inom EM u .  

27, I -far och i det följande syftar givet­
vis »nuvarande« på den tidpunkt då man 
måste förbinda sig att använda en central 
par i tets-/omräk n ingskurs. 

28. En mer ing:'\cnde analys skulle na­
turligtvis ta hänsyn till även de övriga 
EM u-Lindcrna. Eftersom redogörelsen 
h,ir huvudsakligen avser att påvisa sv:'lrig­
heterna med att görajcim förelser av kiip­
kraftsparitctcn, är det fullt tillräckligt 
med bilaterala j:imförelser. 

29. Första hälften av decenniet p,h,er­
kadcs kraftigt av finanskrisen och den 
långvariga recessionen, och den reala de­
precieringen under andra h,ilften av 1998 
orsakades säkerligen av investerarnas till­
folliga förtjusning över euron i vfot:111 p:'i 
att den skulle sLippas ut p:1 marknaden. 

30. Eftersom det ,ir ett index tal, har 
den reala v,ixelkursen i sig ingen naturlig 
nivå. Värdet 4,50 är bara meningsfullt i 
relation till basperioderna för de prisin­
dex som anvcints för att ber,ikna den reala 
växelkursen. Denna basperiod har val rs 
för att den reala och den nominella viixel­
kursen ska vara av s:unma storleksord­
ning i sista delen av exemplet. 

3 1. Sannolikheten ror att framtiden ska 
bli likadan som nutiden beror givetvis i 
hög grad på hur l:'ing tid det tar för oss art 
fatta beslut 0111 medlemskap och på anta­
let månader som vi måste stanna kvar i 
E R M2, innan vi sbpps in i E M U .  

32. Sveriges ringa betydelse för inAa­
tioncn inom E M U  skulle rorst:1s begr,insa 
den kvantitativa vikten av denna eff<.:k t .  

3 3 .  Detta iir scenariot i de s.k. andra­
generationsmodcllerna för spekul:itions­
attacker mot en fast vcixelkurs, se Obst­
feld ( 1 996). 

34. Detta iir det icke-g,mlmule riintepari­
tctsvillkoret. I det g1m/e,'tl(/e r,intepari­
tetsvillkoret ersci t ts den v,intade foriind-

ringen av avistakurscn av tcrminskurscns 
avvikelse fr:'in avistakursen på den inhem­
ska valutan. 

35. Rek:tpitulcr:1 från rabell 2 . 3  att den 
finska markens volatilitet (mätt som ab­
solutv,irdet för den m,,natliga procentu­
ella föriindringen av avistaväxelkursen 
gentemot D-markcn) var 1 ,6 procent un­
der de två åren innan Finland gick med i 
E R M  i oktober 1 996, 0,3 1 procent under 
perioden i ERM,  som varade till april 
1 998, och 0,20 procent från maj 1998 till 
starten av E M U  i januari 1 999. 

36. Se Konjunkturinstitutet, Konjunk­
turbget Mars 1999 . 

37. För en redogörelse för denna pakt, 
se Eichengreen och Wyplosz ( 1 998). 

38 . Se t.ex. Calmfors ( 1999). 
39. För en analys som sätter arbets­

marknaden och arbetsmarknadspolitiken 
i relation till EM u, se Industrins Ekono­
miska IUd ( 1999), kapitel 5 .  

40. Observera att en sådan situation 
troligen uppstår 0111 en inhemsk makro­
ekonomisk expansionspolitik framkallar 
en :tllmfo ökning av lönerna i ,·årt land 
j,imfört med lönerna utomlands. Vi kan 
s:1ledes förv,inra oss att denna typ av pro­
blem blir mindre vanligt niir vi iir med­
lemmar i EM u .  

4 1 .  Det buffertsystem som har införts i 
Finland tycks vara en version av detta. Se 
S ,I C :O,  SA i' ,  TCO ( 1 999), S. 43-4 5 , 

42 .  Beskrivningen i detta avsnitt är i 
huvudsak baserad på tv:'i rapporter från 
Sveriges riksbank, ))Euron i den svenska 
finansiella sektorn - Ligesrapport 2« och 
»Euron i den svenska finansiella sektorn -
1 :igesrapport 3« .  

4 3 .  Stats kontoret har gett ut en utför­
lig rapport om de tekniska aspekterna av 
I T-om v:mdlingen inom de offentliga in­
stitutionerna, se Stats kontoret ( 1998) . 

44. RSV har t.ex. omkring 6 ooo olika 
blanketter, som måste revideras för att 
man sk:t kunna hantera deklarationer i 
euro i stiillet for kronor. 
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45. Följande beskrivning är en bearbet­
ning av dessa rapporter. 

46. SKTF (1999). 
47. Problemet här lir att priser och 

gränsvärden som iir jämna tal i kronor, 
kan bli mycket oj,imna och otympliga n,ir 
de uttrycks i euro. Om man väljer att av­
runda viirdet i euro är det möjligt att det 
blir en markant ökning eller minskning 
för den som utnyttjar de kommunala 
tjänsterna eller att leverantörens intäkter 
påverkas. Dessa synnerligen praktiska 
h,insyn gör att en hel del talar för att man 
ska välja ett relativt jämnt tal som om­
r,ikningskurs. 

48 . Följande personer har intervjuats 
personligen: Wolf /\rfvidson (organisa­
t ionsdirektör vid IT-enheten på Stats­
kontorct), Björn Hasselgren (bitriidande 
avdelningschef vid Riksbankens direk­
tionsavdelning) , Ingrid Bonde (överdi­
rektör på Riksg,ildskontoret) , Bert Lind­
berg och Tommy Carlsson ( eurosamord­
nare resp. ansvarig för omv,irldsbevak­
ning vid Riksskarteverker),  Ingrid Pe­
tersson och Berit Sjödin (överdirekrör 
resp. försvarsdirekrör på Riksförsäk­
ringsverket), Peter Sandwall ( eurokoordi­
nator på Finansdepartementet) , Bo Berg­
man och Jonas Ehrnst (programchef, avd. 
f ekonomisk statistik resp. ekonom på 
Statistiska centralbyrån). En telefonin­
tervju har genomförts med Per Östberg, 
euroansvarig vid Riksrevisionsverket. 
Ett stort tack till dessa personer för att de 
låtit sig intervjuas och delat med sig av 
sitt expertkunnande. Slutsatserna och 
tolkningarna som följer ,ir naturligtvis 
dra egna och återspeglar inte nödvän­
digtvis någon enskild persons, utom då 
detta explicit anges. 

49. Finansdepartementet (1997a, b). 
50 . Sveriges riksbank ( 1 999a), s. 26--30. 
5 1 .  Sveriges riksbank ( t 998) , s. 37 .  
52. EU-kommissionen (1999). Till den­

na publikation hären CD-ROM som inne-
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håller resultatet av 35 små och medelstora 
företags bedömning av eurons påverkan 
på deras verksamhet, ett »interaktivt frå­
geformuliir« som kan anv,indas av före­
tagsledaren, när han/hon ska göra en be­
dömning av sitt företag, samt de natio­
nella övergångsplanerna för EM u:s ur­
sprungliga elva medlemsl,inder. Liknande 
broschyrer har givetvis publicerats av 
branschorganisationer och institutioner 
som iir positiva till E M  u ,  se r .ex. Associ­
ation for the Monetary Union ofEurope 
( 1997) och dess hemsida www.amue.org/ 
bus i ness/sme/swed ish/swsmei ndx. h tm. 

5 3 .  Se s. 78-80 ror en något mer detalje­
rad beskrivning. 

54. I en bilaga finns en förteckning över 
anvfodbara Internet-adresser som inne­
h:'\ller relevant information om E M U  och 
frågor i samband med övergången. 

55 .  Se Frycklund, Ljungberg, Wikncr 
(1998) och KPMG (1998). 

56. Bland dem som svarade fanns en 
snedfördelning mor medelstora och stora 
företag jiimfört med den nationella sror­
leksspridningen. i\ven om man inre kan 
vara säker, skulle man kunna gissa att de 
som faktiskt svarade ,ir de företag som ,ir 
mest informerade om E M U  och som i sj,il­
va verket har påbörjat någon form av för­
beredelser. Med ranke på den generellt 
låga förberedelsegraden bland de företag 
som svarade skulle detta innebiira att i 
ekonomin som helhet har endast ett 
mycket litet antal företag börjar förbere­
da sig för starten av EM u .  

57. Som små företag betecknades de 
som hade 0-29 anställda, som medelstora 
de som hade 30- 199 anställda och som 
stora företag de som hade minst 200 an­
stiillda. 

58. Förberedelsegraden ökar något om 
man tar hiinsyn till det faktum att en del 
företag i testunderlaget tillhör konglome­
rat , där förberedelserna sätts i gång cen­
tralt, och till att en del roretag redan har 



slutfört sina förberedelser. 
59. Riksbanken uppskattar att tre 

månader borde räcka. 
60. Det är viktigt att man väljer tid­

punkt for byte av sedlar och mynt så att 
denna inte sammanfaller med julhandeln. 

61. Gcnberg (1999b). Argumentets re­
levans i praktiken har ifrågasatts på 
grund av att det inte har inträffat i länder 
som Kan,1da , som gränsar till ett stort va­
lutaområde. Mitt motargument mot den­
na invändning är att valutasubstitution 
som fenomen kanske har en starkare ver­
kan om det ,ir känt att kronan kommer att 
ersättas av euron inom en relativt kort 
tidsperiod. 

62. lnAationstakten sjönk fdn cirka 6 
procent i slutet av 1980-talet till bara lite 
över I procent 1995. 

63 . En expertgrupp, bestående av le­
dande ekonomer, hade också tillsatts i 
Finland för att se över både vad ett med­
lemskap i EM u skulle innebära för den 
finländska ekonomin och alternativa mo­
netära arrangemang. I rapporten, EM u 
Expert Working Group ( 1997) , avstod 
gruppen från att dra några slutsatser om 

Association for rhe Monetary Union of 
Europe (1997), Eurnguide fiirfarett1gem 
förberedelser. Paris. ( www.amue.org/bu­
si ness/sme/swcd ish/swsmei ndx. h tm) 

13egg, D., Giavazzi, F. , von Hagen , J .  och 
Wyplosz, C. ( 1997) , E M  u: Getting the 
End-game J<ight. Monitoring European 
Integration 7. London: CEPR.  

Calmfors, L. (1999) ,  "Rusa inte in i EM u 
före britterna« , Dt1gem Nyheter, 9 juni. 

Eichengreen, B. och Wyplosz, C. (1998) , 
"The Stabil ity l'act - Menace ur a Mi­
nor Nu isancc?« , Economic Policy , nr 26, 
s.  67-104. 

Eklund, J .  och Ådahl, M. (1999), Vad bety­
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huruvida ett EM u-medlemskap över hu­
vud taget var önskviirt och pekade p& svå­
righeterna att få fram exakta kvantitativa 
mått på kostnaderna och intciktcrna. I 
stället koncentrerade man sig på att när­
mare utveckla de politiska och institutio­
nella anpassningar som man bedömde 
vara nödvändiga för varje alrcrnativ. 

64. Enligt de så kallade Maastrichtkri­
tcrierna förutsattes att ett land hade va­
rit medlem i E R M  i två år innan det kunde 
viiljas in som medlem i EM u .  Precis som i 
fråga om vissa andra kriterier fanns dct 
emellertid en viss marginal vid tillämp­
ningen av detta krav när beslutet om 
medlemskap till slut fattades. 

65. Se Industriförbundet (1999) ,  s. 34. 
66. Redogörelsen i detta stycket och 

det följande baserar sig på information 
som erhölls vid ett möte med Esa Lager 
på Outokumpus huvudkontor i Esbo. Ett 
stort tack till Esa Lager for hans vänlig­
het att vid ett möte diskutera övergångs­
processen inom näringslivet i Finland. 
Texten speglar mina slutsatser av diskus­
sionen och inte nödvändigtvis Esa Lagers. 
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EMU, den Ekonomi ska och monetära un ionen, s tartade 
med e lva l änder i j an uari 1 999 .  Mycket tyder på att även 
Sverige så smån ingom kommer att träda i n  i EMU. 

Sverige i EM U - Hur klarar vi övergången? utgår från 
att Sverige kommer att b l i  med lem.  V i lka krav kommer 
att s täl l as på S verige när v i  bes l u tat oss för att gå med? 
Hur snabbt kan v i  k lara al la de anpassn ingar som är nöd­
vändiga? Vad kan gå snett under övergångsperioden? Ti l l  
v i lken växelkurs ska v i  gå med? Vi l ken ekonomisk pol i t ik 
bör föras så att in s tabi l i tet kan undvikas under över­
gången? 

Det är några av de frågor som Hans Gen berg, pro fessor 
vid Graduate Ins t i tu te of International S tudies i Geneve, 
behand l ar. Författaren går igenom de o l i ka faser som 
behöver genom föras, från den process som leder fram t i l l  
bes l u tet a t t  söka med lemskap t i l l  in förandet av sed lar och 
mynt i euro. Vidare analyseras hur  om räkn ingsku rsen 
mel lan kronan och euron ska bes tämmas och när detta 
måste äga rum .  Vikten av att ha en s tabi l  penn ingpol i t i sk 
s trategi och en finanspol i t ik  som inger förtroende betonas. 
Förberedelserna inom den offent l iga sektorn och de l ed­
tider som kan behövas på o l ika områden granskas, l i ksom 
de behov av förändrade affärss trategier som förel igger i 
den privata sektorn , i såväl den finans ie l l a  som den icke­
finans ie l l a  sektorn . Fin land,  som redan från starten gick 
med i EMU, fungerar som en vikt ig referensram . 
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