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FORORD
En fzlles valuta i Europa

Ved arhundredskiftet skal der kun vare én falles valuta i Europa, og den skal vare sterk
og stabil. Det var, hvad Europas ledere og befolkning enskede, da de undertegnede og
derefter ratificerede traktaten om Den Europaiske Union.

Overgangen til en feelles valuta er et kompliceret og politisk gmtaleligt anliggende, der ma
forberedes med den sterste omhu. Ifelge traktaten er det i lgbet af anden fase i
gennemforelsen af Den Okonomiske og Monetere Union, som startede den
1. januar 1994, at der skal banes vej for den endelige og uigenkaldelige fastlasning af
valutakurserne senest den 1. januar 1999.

Traktaten gar imidlertid ikke 1 detaljer med hensyn til, hvordan det skal ske. Den
fastsatter blot, at ECU'en' "hurtigt" skal indferes som fzlles valuta, nr valutakurserne er
blevet uigenkaldeligt fastlast. Denne grenbog er et indleeg i debatten om, hvordan man
bedst kan gere det.

Konvergenskriteriernes betydning

Nadvendigheden af at fa en debat i gang om de tekniske spargsmal ma ikke overskygge
betydningen af gkonomisk konvergens. @konomisk konvergens er selve kernen 1 traktaten
og desuden en nadvendig forudsatning for en stark og stabil felles valuta, der skal vere
mindst lige sa sterk som den stzrkeste nationale valuta. I traktaten opstilles der fire
kriterier for denne konvergens, og det ene af dem - kriteriet for de offentlige finanser - er
centreret om savel budgetunderskud som offentlig geeld.

Disse fire kriterier fungerer bade som nggleindikatorer for en sund gkonomisk forvaltning
og som det objektive grundlag for politiske beslutninger. De ma overholdes til punkt og
prikke, bade for og efter overgangen til den fzlles valuta.

Traktaten har fastlagt procedurer for, hvordan disse kriterier skal opfyldes, og sanktioner
for manglende opfyldelse af dem. Det er den eneste made, hvorpa man kan sikre, at den
monetare union kommer til at bygge pa et solidt grundlag af varig karakter. Det er ogsa
den eneste made, hvorpa man kan sikre det stabile makrogkonomiske miljg i Europa, som
er ngdvendigt for at bane vej for hurtigere vaekst og oget beskeftigelse.

Ordet "ECU" bruges her pad samme made som i traktaten. Af hensyn til
befolkningens accept af den falles valuta er det vigtigt, at spergsmélet om dens
benzvnelse ikke kommer til at legge hindringer i vejen for det tekniske
forarbejde. Det er et spergsmdl, som man om forngdent kunne drefte pa
politisk plan.
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Man er igennem de seneste to &r ndet et godt stykke leengere pa vejen mod opfyldelsen af
disse kriterier, navnlig pa inflations- og renteomradet. Men som helhed er konvergens-
situationen endnu ikke tilfredsstillende, specielt ikke hvad de offentlige finanser angér, og
her ma medlemsstaterne gere en storre indsats.

Relationerne mellem medlemsstater i og uden for den monetaere union

Ikke i alle lande vil det lykkes at skabe tilstrekkelig konvergens inden for den fastsatte
frist. Det er en situation, som der udtrykkeligt er taget hgjde for i traktaten, der giver
medlemsstaterne mulighed for at arbejde hen imod den monetzre union med forskellige
hastigheder. De lande, der ikke kan vare med fra starten, vil fortsat deltage i gkonomi- og
finansministrenes mgder 1 Radet og i Den Europaiske Centralbanks Generelle R&d, hvor
de hele tiden vil blive tilskyndet til at arbejde videre pa at opfylde betingelserne.

Desuden er der to medlemsstater, der har en undtagelsesklausul, som giver dem mulighed
for selv at afgere, om de vil veere med 1 den monetare union.

Et yderst emtaleligt spargsmél, som ber afklares hurtigst muligt, drejer sig om det
fremtidige forhold mellem de medlemsstater, der er med, og dem, der star udenfor. Man
er ngdt til at undersgge, hvordan man sikrer, at det indre marked kan fortsette med at
tungere under overgangsfasen. Det er nadvendigt at sikre stabile relationer mellem de to
landegruppers valutaer, og det ma overvejes til bunds, hvilken mekanisme der skal
iverksettes efter tredje fases begyndelse.

Overgangen til den faelles valuta

Denne grenbog giver ikke noget svar pa spergsmalene om, hvem der skal vere med i den
monetzre union og hvornar. Det er spergsmal, som kun kan besvares af Det Europaiske
Réd, og det vil de blive, nar tiden er inde. Men nar den tid kommer, hvor stats- og
regeringscheferne skal treffe afgerelse om overgangen til den felles valuta, ma de have en
sikker viden om, hvordan det skal ske.

Arbejdet med at finde de rigtige svar pa disse spergsmal indgér i en lebende proces, der
startede for mange ar siden, og som har accelereret med de meget brede heringer, der har
fundet sted igennem de seneste maneder, og som vil blive viderefert, indtil man har
konsulteret alle, der er i direkte bergring med de spergsmal, som endnu ikke er fuldt
afklaret. Denne granbog er et meget vigtigt stadium 1 denne proces, men den er kun et
stadium.

Under udarbejdelsen af denne grenbog har Kommissionen bestrabt sig pa hverken at
overvurdere eller undervurdere de vanskeligheder, der ligger foran os. Risikoen ved at
overbetone vanskelighederne ligger 1, at det kunne give indtryk af hjelpelashed eller intern
splittelse, og ved at nedtone problemerne lgber man en risiko for at virke diktatorisk og
sege at gennemtvinge en holdning helt ned 1 den mindste detalje, ogsa om spgrgsmal, der
helt klart kreever mere tilbundsgaende overvejelser. Der er mange punkter, der endnu ikke



er afklaret, og de ma bringes péd plads, nér tiden er inde. De losninger, der vaelges, ma
vere afbalancerede og i sardeleshed udelukke enhver risiko for forvridninger mellem
banker, finanscentre og lande.

Grenbogens tre ambitioner
Denne gronbog tager sigte pa at stimulere fremskridt med hensyn til:

- at reducere usikkerheden, som er den sterste og den vigtigste af alle de
omkostninger, der er prisen for overgangen til den felles valuta. Man kan tenke
sig forskellige scenarier, der har hver deres fordele og ulemper. De ma bedemmes
ud fra kriterier, som undertiden kan vere indbyrdes modstridende - sasom
mulighed for at vinde accept i befolkningen, effektivitet, fleksibilitet, pragmatik,
respekt for traktaten, trovaerdighed omkring hele processen. Granbogen tilstraber
ikke at give det ideale, endegyldige svar, men przsenterer et referencescenario
med den retlige detailregulering, der bliver nadvendig

- at skabe gget bevidsthed omkring de centrale elementer i det arbejde, der skal
gores. Granbogen opstiller en liste over de tekniske spargsmal, der skal afklares

- at vinde befolkningens accept og stette i alle processens faser, som en ngdvendig
forudsaetning for succes. Grenbogen peger pa, hvordan en informationsstrategi
kunne udformes, og understreger, at der endnu er et stort planlegningsarbejde
tilbage. Det er nedvendigt at skabe en flles impuls, som der kan handles efter pa
en made, der er afpasset efter den. forskelligartede situation 1 de enkelte
medlemsstater.

Et trefaset referencescenario

Selv om gronbogen dekker et bredt spektrum, er det uden tvivl dens referencescenario,
der vil tiltrekke sig sterst opmarksomhed. Uden at gd i detaljer kan navnes, at
overgangen til den felles valuta i dette scenario opdeles i falgende tre faser:

- stats- og regeringscheferne treffer i Radet afgerelsen om at indfere den falles
valuta

- senest et ar derefter treder Den @konomiske og Monetare Union i kraft med
uigenkaldeligt fastlaste valutakurser. Ifglge scenariet skal "en kritisk masse" af
finansielle aktiviteter i lgbet af denne fase overga til den felles valuta pa basis af en
telles pengepolitik og emission af nye offentlige papirer, hvilket er de to signaler,
markederne afventer

- overgangen skal vare afsluttet senest tre ar efter, med indforelse af sedler og
mgnter og andre betalingsmidlers overgang til den flles valuta.
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Kommissionen mener, at dette scenario, der er baseret pa en "kritisk masse", for
gjeblikket fremstdr som den mest afbalancerede made, hvorpa man kan opfylde alle de
ovennavnte betingelser for en vellykket overgang.

En proces med alle institutioner impliceret

Denne grenbog udger kun et bidrag til gennemforelsen af traktatens bestemmelser om
indferelse af den fazlles valuta - den er ikke afslutningen pa denne proces, som vil fa
afgerende betydning for hele det europaiske folks fremtid. Alle institutioner har en rolle at
spille 1 denne proces, alt efter deres respektive kompetence. Det er nedvendigt at
samarbejde herom, og samarbejdet ma vere konstruktivt.

Det Europziske Monetere Institut far en meget vigtig rolle at spille. Det skal navnlig
have eneansvaret for udformningen af de nye pengesedler og for brugen af de nye
pengepolitiske instrumenter, ligesom det skal opstille principperne for Det Europaiske
System af Centralbankers fremtidige kompetence.

I centrum for hele dette arbejde star Radet. Det er Radet, der skal treeffe den endelige
atgerelse om de foranstaltninger, der ma treftes for at sikre en hurtig indferelse af den
felles valuta.

Som EU's eneste folkevalgte institution ber Europa-Parlamentet inddrages heri 1 fuldt
omfang. Det har en serlig vigtig rolle at spille, nar det drejer sig om at bringe den falles
valuta ud til borgerne.

Medlemsstaterne har ogsa vigtige opgaver at udfere pa mange forskellige omrader, bl.a.
med hensyn til at informere borgerne, tilpasse deres lovgivning og sikre, at deres
administration, specielt den del af den, der har ansvaret for finanspolitikken, treffer de
forngdne tekniske foranstaltninger. Det er et arbejde, der vil tage tid, og det ma derfor
pabegyndes snarest muligt.

Konklusion

[ befolkningens gjne har trovardigheden omkring @MU helt klart lidt skade under den
pkonomiske afmatning og den valutauro, vi har oplevet igennem de sidste tre &r.
Opinionsundersggelserne viser fortsat et generelt, om end beskedent, flertal for en felles
valuta, men der er store forskelle fra det ene land til det andet.

Behovet for en sterk og stabil feelles valuta er imidlertid 1 dag starre end nogensinde for.
Det er Kommissionens faste overbevisning, og den er kun blevet bestyrket af den seneste
tids udvikling.



Tiden er nu inde til at treeffe konkrete foranstaltninger for at virkeliggore de mal, der er
fastlagt i traktaten. Med udsendelsen af denne grenbog har Kommissionen gnsket at yde
sit bidrag hertil og opfordre alle de direkte implicerede, bade institutioner, regeringer og
den private sektor, til at skride til verks. Jo for der skabes konvergens mellem medlems-
staternes gkonomier, desto hurtigere vil den usikkerhed, der fortsat bestar, blive bort-
vejret. Jo far banker og virksomheder gar i gang med at forberede sig, desto storre fordele
vil de fé - det sa man jo tydeligt i forbindelse med det indre marked.

Samtidig er der ogsa behov for at bringe de europaiske borgere til at forstd den sande
veerdi af deres nye valuta og overbevise dem om, at den vil give Europa stabilitet, vakst
og velferd. Og det kraever, at der s@ttes malbevidst ind pa at informere klart, enkelt og
abent.
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INDLEDNING

1. Inden arhundredets slutning vil Den Europaiske Union have en sterk og stabil
felles valuta. Befolkningerne og deres politiske ledere har ved undertegnelsen og derefter
ratificeringen af traktaten om Den Europaiske Union vist, at det er det, de vil.

Den Okonomiske og Monetere Union er en central del i denne traktat, som sigter pa at
konsolidere - freden og velstanden, der fra begyndelsen har veret hovedmélene for
opbygningen af Europa.

En felles valuta er i dag, hvor samhandelen mellem medlemsstaterne tegner sig for 60% af
deres samlede handel, en logisk og vasentlig forudsatning for at virkeliggere det indre
marked og liberalisere kapitalbevagelserne.

I de seneste ar har den uacceptable stigning i arbejdslesheden og vanskelighederne som
folge af recessionen samt de alt for store eller uberettigede fluktuationer pa valuta- og
kapitalmarkederne svakket fremskridtene hen imod Den QOkonomiske og Monetzre
Union. Visse befolkningsgrupper er kommet i tvivl. Og ogsa i gkonomiske og finansielle
fagkredse har der vearet sat spergsmalstegn ved, om den felles valuta er enskelig,
trovaerdig og gennemforlig.

Unionen ville bedre kunne have modstaet disse vanskeligheder, hvis der havde eksisteret
en fzlles valuta. Denne opfattelse vinder stadig sterre tilslutning, og det styrker
medlemsstaternes engagement over for traktaten om Den Europaiske Union; nu gelder
det om at overbevise den brede offentlighed.

Den falles valuta kan ikke uden videre indferes ved et pabud oppefra. Europa er nemlig
dybt forankret i demokratiets principper, og derfor ma et historisk skridt af en sadan
rekkevidde nedvendigvis afspejle et folkeligt enske. De europaiske institutioner skal
garantere den abenhed og gennemsigtighed, der er en forudstning for en udvikling, som
vil pavirke os alle 1 hverdagen.

Formélet med Kommissionens grenbog er at bidrage til, at europaerne far tillid til deres

.valuta, og at de fuldt ud medvirker til dens indferelse.



Det giver anledning til tre kategorier af spgrgsmal:

. Hvorfor den falles valuta? Hvilke fordele vil den give europaeerne? Hvad kan man

vare bange for?
. Hvad siger traktatens bestemmelser om Den @konomiske og Monetare Union?

. Hvorfor er det nadvendigt med en grenbog i dag? Hvordan kan den virkelig blive
nyttig? Hvilke spergsmal - og svar - er relevante for Unionens borgere,
forretningsverdenen, bankerne og de offentlige myndigheder, dvs. alle de akterer,

der er involveret i overgangen til den fzlles valuta?

Afsnit 1
Den faelles valuta, en stabilitets- og velstandsfaktor

2. Den voksende integration af de europziske gkonomier ngdvendigger en hgjere
grad af monetar koordination i en situation, der kendetegnes ved, at ordningerne med

faste valutakurser forsvinder og verdensgkonomien globaliseres.

Etableringen af Det Europziske Monetzre System reprasenterede det forste skridt i
denne retning. Men uroen pa valutamarkederne i de seneste ar har vist, at det er

nedvendigt at ga videre.

Kun den fzlles valuta og det stabile miljg, den kan skabe, vil give europzerne falgende

mange praktiske fordele:

 det indre marked vil blive mere effektivt, nar ferst den flles valuta er indfert

o vakst og beskeaftigelse vil blive stimuleret

o meromkostningerne som folge af eksistensen af flere europaiske valutaer vil forsvinde
« den internationale stabilitet vil blive styrket

« pget felles moneter selvstendighed for medlemsstaterne.



Et vaesentligt supplement til det indre marked

3. Hvis det indre marked skal fungere tilfredsstillende, ma valutakursjusteringer,
gennem deres uforudsigelige virkninger pa rentabiliteten, ikke fa lov til at forstyrre
handelen eller investeringerne. En valutakursjustering kan, selv om den er beskeden,
vesentlig @ndre balancen i en kontrakt mellem to europeiske virksomheder og samtidig
pavirke borgernes relative velstand og forbrugernes kgbekraft. Kun en felles valuta, der
omfatter det sterst mulige antal medlemsstater, kan beskytte virksomheder og

enkeltpersoner mod sadanne forstyrrelser.

Den vil ogsa for forste gang give mulighed for at foretage en egte sammenligning af
priserne pa varer og tjenester pa tvars af grenserne. Dette vil vere en fordel for savel
forbrugerne som virksomhederne, idet konkurrencen vil blive skarpet og samhandelen
stimuleret inden for det indre marked.

En stimulans for vakst og beskaftigelse
4. Den falles valuta vil fremme investeringerne og beskaftigelsen pa to mader:

J fordi den bygger pa et solidt ekonomisk grundlag, hvor offentlige underskud er
under kontrol og prisstabilitet sikret. Dette vil skabe handel, forbedre
ressourceallokeringen, tilskynde til gget opsparing, gge vaksten og i sidste instans
skabe mere beskaftigelse og hgjere levestandard

J fordi Den Europiske Centralbank far midlerne til at lgse sin hovedopgave, dvs. at
sikre prisstabilitet og monetar stabilitet i Europa. Denne klart definerede opgave,
ECB's uvafhaengige status og dens styrke vil skabe tillid pa markedet, og denne
tillid vil bidrage til at senke rentesatserne, navnlig de lange rentesatser. Dette er
serlig onskeligt for sma og mellemstore virksomheder.



En omkostningsdeempende faktor

S. Transaktionsomkostningerne (omkostninger i forbindelse med valutatransaktioner
eller omkostninger i forbindelse med kurssikring) vil helt forsvinde i en moneter union.
Disse transaktionsomkostninger er langt fra ubetydelige: de anslas til at udgere 0,3-0,4%
af Unmionens bruttonationalprodukt, dvs. 20-25 mia. ECU.

Alle skal betale dem. For eksempel: en privatperson rejser ud af sit hjemland med
1 000 mark, francs eller pund pa lommen og bespger derefter hvert enkelt EU-land. Hver
gang han overskrider en granse, veksler han sine penge til valutaen 1 det land, han
besager. Nar han kommer hjem, vil han have mindre end 500 mark, francs eller pund eller

enhver anden europaisk valuta uden at have kabt noget som helst.
Et bidrag til international stabilitet

6. Den Europziske Union er verdens ferende handelsmagt. Dens valuta vil naturligt

blive en af de vigtigste internationale valutaer pa lige fod med dollar eller yen.

Europzerne vil i voksende omfang blive 1 stand til at betale deres import fra tredjelande
med deres egen valuta. Europa®iske virksomheder vil 1 voksende omfang blive i stand til at
fakturere deres eksportprodukter i deres egen valuta. De vil blive 1 stand til at kalkulere
rentabiliteten af deres investeringsprogrammer pa et sundt grundlag og saledes sikre
beskaftigelsen.

Med en internationalt anerkendt valuta vil Europa ogsa blive bedre i stand til, sammen
med partnerne USA og Japan, at medvirke til at skabe storre stabilitet 1 det internationale

valutasystem.
Oget feelles monetaer selvstendighed

7. For nogle betyder overgangen til den fzlles valuta tab af national moneter
selvstendighed. Men hvor stor autonomi har den nationale pengepolitik i Europa? Med
frie kapitalbevaegelser mellem indbyrdes afhangige okonomier er en selvstendig

pengepolitik ikke lengere en troverdig option. Medlemsstaterne vil blot miste et



prerogativ, som de i praksis ikke kan udnytte. Ved i faellesskab at styre GMU's monetare
politik vil de deltagende centralbanker udave en ny slags felles moneter selvsteendighed -

et delt, men effektivt ansvar for en af verdens starkeste valutaer.
Hvad kan man vzre bange for

8. En felles valuta betyder uigenkaldeligt fastlaste valutakurser. Nogle frygter, at
valutakursinstrumentet ikke kan anvendes til at overvinde serlige vanskeligheder, som
deres land matte komme ud for. Dette instrument giver imidlertid kun - ofte midlertidig -
hjlp under serlige omstaendigheder. 1 de fleste tilfeelde kan sadanne vanskeligheder bedre
loses eller afbedes gennem andre kanaler, som medlemsstaterne 1 vid udstrakning fortsat
vil have ansvaret for, f.eks. budgetpolitik cller arbejdsmarkedets virkemade. Traktaten
understreger derfor behovet for en hgj grad af konvergens og princippet om en aben
markedsekonomi med fri konkurrence. I tilfelde af vanskeligheder som folge af
ekstraordinere omstendigheder, som en medlemsstat ikke er herre over, er der imidlertid i
henhold til traktaten mulighed for pa visse betingelser at yde finansiel bistand fra
Fallesskabet, som Radet treffer beslutning om.

Afsnit 2

Traktaten om Den Europsiske Union giver et sundt og klart defineret
grundlag for Den Okonomiske og Monetaere Union

9. Traktaten:

o sigter pa at etablere den falles valuta som en af de mest stabile valutaer i verden

. etablerer gkonomiske og monetere beslutningstagningscentre, som er stzrke og
afbalancerede |

. opstiller et mal for den fwlies valuta i overensstemmelse med de historisk set
bedste resultater

. fastsatter en pracis og realistisk tidsplan for at opna dette mél.



ECU'en vil blive en af de staerkeste valutaer i verden

10.  Hvis den monetzre union skal blive troverdig og sterk, skal den kun bestd af

lande, der er styret godt gkonomisk. Til dette formal har medlemsstaterne forpligtet sig til

at forbedre deres okonomiske situation med henblik pi at komme p& linje med
medlemsstaterne med den bedste udvikling. Dette er konvergensbegrebet.

For at vurdere om graden af konvergens er tilstrekkelig, opstiller traktaten regler for god
styring, der skal felges. Det er konvergenskriterierne, som faktisk svarer til principperne
for en sund gkonomisk politik, for sa vidt angar inflation, rentesatser, valutakursstabilitet

og offentlige underskud og offentlig gld.

Hvis den felles valuta skal blive solid, skal disse kriterier ngje overholdes, ikke blot for at
indtreede 1 tredje fase, men ogsa for varigt at deltage i den monetare union. Traktaten
fastsatter procedurer, som kan medfere finansielle sanktioner, og den giver
markedskrafterne ("no bail out") mulighed for at tilskynde de medlemsstater, der ikke
opfylder kriterierne, til at gere det.

Institutionerne i en gkonomisk og monetzr union

11.  Den sunde styring af @MU skal vaere permanent: overholdelse af kriterierne er
ikke blot en test for at blive godkendt som medlem, men en vedvarende forpligtelse for
medlemsstaterne til at fastholde en gkonomisk politik, der bidrager til at skabe en holdbar
veekst og beskeftigelse og opretholde kabekraften.

OMU bygges pa to fundamenter: en sterk satsning pa samordning af de gkonomiske
politikker (Radet af gkonomi- og finansministre) og en uafthangig monetar institution
(ESCB).

Réadet (gkonomi- og finansministrene) er ansvarligt for at fastlegge de overordnede
retningslinjer 1 den gkonomiske politik; det disponerer over midler til at legge pres pa de
deltagende lande for at fa dem til at opfylde deres budgetforpligtelser. Der er desuden
ingen mulighed for betingelseslos stotte ("bail out").



Det Europaziske System af Centralbanker (ESCB), der bestdr af medlemsstaternes
centralbanker og Den Europziske Centralbank (ECB), er uathengigt: det kan hverken
modtage instrukser fra medlemsstaterne eller de europziske institutioner. ECB formulerer

frit Unionens monetzre politik, og dens opgave er at garantere prisstabilitet.
En fzlles valuta er et faelles mal

12. Den falles valuta ber til sidst dekke hele det indre marked. Nye medlemmer af
Unionen skal ogsa overholde de relevante bestemmelser i traktaten om Den Europaiske

Union, siledes som det har veret tilfzldet for @strig, Finland og Sverige.

Ikke alle medlemsstater vil have opnaet en tilstraekkelig grad af ekonomisk konvergens,
nar OMU starter. Traktaten abner derfor mulighed for forskellige integrationsrytmer. De
medlemsstater, der ikke opfylder kriterierne fra starten, vil fuldt ud deltage i alle de
procedurer (multilateral overvagning, uforholdsmassigt store underskud), der er udformet
for at lette deres deltagelse senere. Deres centralbankchefer vil blive medlemmer af ECB's
Generelle Rad. Medlemsstaterne med dispensation vil behandle deres gkonomiske og
monetere politik som et spargsmal af felles interesse i de kompetente organer i Unionen.
De vil dog ikke deltage i beslutningstagningen, for sa vidt angar den faktiske styring af

den fzlles valuta.

Da traktaten blev undertegnet, enskede Det Forenede Kongerige og Danmark at
forbeholde sig ret til ikke at deltage 1 den monetzare union, og Danmark har siden meddelt,
at det ikke vil deltage. Denne undtagelse ("opt-out") biev godkendt af de andre
kontraherende parter. Dette beted, at disse to medlemsstater kunne ratificere traktaten og
dermed tiltrede alle dens bestemmelser, inklusive protokol nr. 10, ved hvilken

medlemsstaterne forpligter sig til ikke at modsztte sig overgangen til den falles valuta.
Traktaten fastsaetter en praecis og realistisk tidsplan

13.  Anden fase af Den @konomiske og Monetzre Union begyndte den 1. januar 1994.
Fra dette tidspunkt fik ECOFIN-Rédet nye instrumenter til sin radighed for at fremme

konvergensen:

e hvert forar godkender det de overordnede retningslinjer for den gkonomiske
politik, der fastsztter de fzlles mal med hensyn til inflation, offentlige finanser,
valutakursstabilitet og beskaftigelse



. det diskuterer medlemsstaternes gkonomiske politikker pa grundlag af nationale
konvergensprogrammer (i hvilke hvert land opstiller en flerarig strategi for at

opfylde kriterierne hurtigst muligt) og Kommissionens rapport om konvergens

J det treeffer afgerelse om, hvilke lande der har et uforholdsmassigt stort underskud,
og retter henstilling til hvert enkelt land om de foranstaltninger, der er nedvendige
for at afhjzlpe situationen. Hvis disse henstillinger ikke folges, kan det beslutte at
offentliggere dem, et skridt, der kunne have en betydelig politisk virkning og en
betydelig virkning pa markedet.

I 1994 oprettedes ogsa Det Europziske Monetere Institut. Som forleber for Den
Europaiske Centralbank skal EMI styrke centralbanksamarbejdet og samordningen af de
nationale monetare politikker. Det skal treffe de forberedelser, der er nadvendige for at
etablere ESCB, for at formulere en felles moneter politik og for at indfere en felles
valuta i tredje fase af @MU, inkl. forberedelsen af pengesedler. Pa alle disse omrader er
der allerede gjort betydelige fremskridt.

P4 det made, der skal holdes i1 slutningen af 1996, skal Réadet, i sin sammensatning af
stats- eller regeringschefer, treffe afgorelse om, hvorvidt et flertal af medlemsstaterne
opfylder betingelserne for at starte pd den monetzre union. Denne afgerelse treffes med
kvalificeret flertal. Hvis afgarelsen er positiv, og hvis Radet finder det hensigtsmassigt, vil
det fasts@tte datoen for indledning af tredje fase.

Tredje fase vil under alle omstandigheder senest starte den 1. januar 1999. Overgangen til
en felles valuta vil vere automatisk pa dette tidspunkt for de lande, der opfylder

kriterierne, uanset hvor mange lande der er tale om.

Pa det tidspunkt vil den monetzre union vare en realitet: valutakurserne mellem de
nationale valutaer og ECU'en vil veare uigenkaldeligt fastlast. Den Europeiske
Centralbank vil blive operationel og formulere den fzlles monetaere politik; ECU'en vil

blive en selvstandig valuta;, ECU'ens veardi over for andre valutaer, f.eks. dollar og yen,
g gy



vil blive fastsat pa valutamarkederne. Det har medlemsstaterne forpligtet sig til og derefter
ratificeret pd demokratisk vis. Og det er kereplanen i traktaten om Den Europziske

Union.

Under disse omstendigheder, hvorfor er der da behov for en grenbog?

Afsnit 3
Groenbogen vil reducere usikkerheden

14, Om mindre end fire ar vil @MU'en vere en realitet. Det er nu pa tide at indlede
den endelige fase i det forberedende arbejde og at afgere sammen med alle involverede
akterer, hvordan indferelsen af den fzlles valuta skal forberedes. Det er ikke et spargsmal

om, "hvem" der skal deltage og "hvornar", men "hvordan" dette vil ske.
Nu gelder det om at inspirere og ikke om at diktere.
Grenbogen laegger op til en aben og interaktiv proces

15. Denne holdning fremgar ferst og fremmest af, at man har valgt at komme med en
gronbog. Formalet med gronbogen er at opstille en liste over de spergsmal, som
indfarelsen af den fzlles valuta rejser. Den forsgger nadvendigvis ikke at besvare dem alle
pa en detaljeret og definitiv made. Kommissionen gnsker derimod, at den vil blive benyttet
som et referencedokument og diskussionsgrundlag af alle dem, der bereres af indfarelsen
af den fwelles valuta (medlemsstaterne, Europa-Parlamentet, EMI, centralbanker, banker,

virksomheder, forbrugere og andre).

Intensive heringer har i de seneste uger givet Kommissionen mulighed for tydeligere at
identificere forventninger og bindinger. Denne interaktive proces ma fortsztte og

intensiveres.

For at vurdere de bindinger, som processen er underkastet, nedsatte Kommissionen en
uathangig ekspertgruppe med Cees Maas som formand, og denne gfuppe har haft en lang
reekke haringer med de berarte faglige kredse. De konklusioner, som gruppen forelgbig
har draget, offentliggeres samtidig med grenbogen. De gav mulighed for at foretage en
bedre vurdering af den tekniske gennemfarlighed af overgangen til den felles valuta.
Gronbogen kombinerer saledes en detaljeret redegorelse for de spargsmal,  som
indfarelsen af en fzlles valuta rejser, med en prasentation af Kommissionens synspunkter
9



pa nogle af disse spergsmil og udpeger ogsa de omréader, hvor det fortsat er nadvendigt
med yderligere haringer. Nar Kommissionen fremsatter sine egne synspunkter, gor den
det med sigte pa at fa hele processen til at fungere gnidningslest. Kommissionen tager det
fulde ansvar for de praferencer, den giver udtryk for, og den er fortsat dben over for

yderligere diskussioner og heringer med henblik pa at finde de bedste lgsninger.
Grenbogen tjener tre formal

16.  lor det forste sigler den pa sa vidt som muligt at fjerne den usikkerhed, der
Sfortsat hersker om overgangen til den feelles valuta. Usikkerhed er den forste faktor, der
pavirker omkostninger og risici: for at banksektoren, det offentlige og virksomhederne
kar treffe forberedelser til at gennemfore de ngdvendige investeringer, ma de vide hvor

de star.

Pa det politiske plan kunne behandlingen af grenbogens konklusioner pa Det Europziske
Rads mede i Cannes vare en lejlighed for medlemsstaterne til pa ny at bekrefte deres
engagement over for tidsplanen i traktaten og bidrage til de nedvendige forberedelser for
at overholde tidsplanen.

Valutabrugerne kraver et referencescenario og retssikkerhed for at iverksztte de
forberedelser, der er ngdvendige. Dette behandles henholdsvis i ferste og tredje del af
grenbogen med henblik pa at finde den mest hensigtsmassige metode i samarbejde med

alle interesserede parter.

17.  For det andet tager den sigte pa at vise den Iekniske gennemforlighed af
overgangen til den felles valuta. Formalet med gronbogen er at prasentere de vigtigste
spergsmal, der opstar i forbindelse med indferelsen af den felles valuta, saledes at de
dbent kan diskuteres og blive bedre forstiet. P4 denne made er den et svar pd det
oplysningsbehov, som nogle akterer i den private sektor ofte har gjort opmarksom pa for
at fa Kommissionen til at gore mest muligt for at afklare de praktiske foranstaltninger i
forbindelse med indferelsen af den felles valuta.
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18. For det tredje  definerer  gronbogen nogle  mulige  veje  for at  fremme
offentlighedens accept af overgangen til den felles valuta. 1 fjerde del beskrives den
oplysningskampagne, der er ngdvendig for at vise de europiske borgere fordelene ved
den falles valuta og for at forberede alle til de praktiske foranstaltninger i forbindelse med
indfarelsen af ECU. Hvis de foreslaede tekniske foranstaltninger vedtages i rette tid, skulle
det sikre en ordnet og gnidningslgs overgang. En hensigtsmassig forberedelse vil bidrage
til at fjerne den tvivl, der matte findes, sarlig i de medlemsstater, hvor den nationale
valutas nuverende styrke gor det vanskeligere at acceptere overgangen. Tilslutning fra
alle er en vasentlig forudsatning for at gare den monetzre union til en succes.

Ovennavnte formal bestemmer strukturen 1 grenbogen:
Farste del: Overgangsscenariet
Anden del:  De forskellige aktarers rolle

Tredje del:  De retlige rammer for ECU'en
Fjerde del: Oplysning.

1



Forste del - Overgangsscenariet
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Kapitel 1

Kriterier for valg af scenario

19. Ifolge traktaten skal der ske en "hurtig" indferelse af ECU'en som fzlles valuta,
nar den tredje fase i opbygningen af den monetzre union indledes, det vil sige, nar
omregningskurserne er fastlast uigenkaldeligt, og ECU'en er blevet en selvstzndig valuta.

Med udgangspunkt heri har Kommissionen udformet et referencescenario, der opfylder de
tre kriterier, der skonnes at vare af afggrende betydning for valget af scenario, nemlig 1)
gennemforlighed, 2) overholdelse af retsreglerne og processens trovardighed samt 3)
enkelthed, fleksibilitet og lave omkostninger.

Afsnit 1
Gennemforlighed

20. I mange henseender vil man opna den mest tilfredsstillende overgang, hvis alle
sektorer gar over til den falles valuta samtidig ved indledningen af tredje fase. Denne
tilgang kaldes det umiddelbare "big bang".

Det er imidlertid nu blevet klart, at denne lgsning skaber uoverstigelige problemer.
Traktatens faedre har 1 en vis udstrekning forudset dette, idet de 1 forbindelse med
overgangen har valgt ordet "hurtig" og ikke "umiddelbar". Der er tale om to typer
problemer:

. Overgangen kraever forberedelse. Overgangen til den fielles vatuta vil pavirke
dagligdagen for flere hundrede millioner forbrugere og borgere, titusindvis af
virksomheder, specielt med hensyn til deres regnskabssystemer (se anden del) og
alle offentlige forvaltninger, enten gkonomisk eller pa anden made. Erfaringen
viser, at man i god tid fer overgangen skal lancere en omfattende oplysnings-

kampagne, der skal lebe over flere ar, hvis overgangen skal blive en succes (se
fierde del).

. Tekniske forandringer kreever tid. EMI mener pa nuverende tidspunkt, at

pengesedlerne forst vil vare ferdigproduceret tre ar efter, at deres tekniske
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karakteristika er fastlagt. Montfremstillingen ma ifelge de ansvarlige direktorer
forventes at tage lige sa lang tid.

Det er ogsa anfert, at en periode pa flere ar vil veere nadvendig for bankerne til at tilpasse
deres styrings- og informationssystemer og for automatproducenterne til at omstille deres

automater.

Det er nu almindeligt accepteret, at de nedvendige forberedelser ikke kan sattes i gang,
for Radet har besluttet at ga over til @MU. Den falles valuta kan derfor ikke indferes i
fuldt omfang pa ferstedagen af tredje fase.

Afsnit 2
Overholdelse af traktaten og processens trovaerdighed

21.  Da der i traktaten direkte henvises til ECU'en som en selvstendig valuta og til en
hurtig indferelse af den felles valuta, skal et tilstreekkeligt stort antal aktiviteter efter
Kommissionens opfattelse gennemfores ved brug af den fazlles valuta allerede ved
indledningen af tredje fase.

Denne holdning afspejler ogsa den holdning, der er fremherskende blandt aktererne pa
finansmarkederne, der mener, at myndighedernes politiske vilje skal omsettes til
beslutninger, der skal ledsage den uigenkaldelige fastlasning af wvalutakurserne.

Kommissionen mener derfor,

. at den Europaiske Centralbank og det Europziske System af Centralbanker skal
fore pengepolitik og valutakurspolitik i en faelles valuta, og

. at regeringerne under hensyntagen til de tekniske begrensninger pa markedet
hurtigst muligt skal omlegge de offentlige geldsudstedelser til den felles valuta.



Disse to trin afspejler tydeligvis balancen mellem de monetzre og skonomiske bestem-
melser 1 traktaten. De udger komplementerende signaler, der skal vise de politiske og
monetere myndigheders felles beslutsomhed. Hvis et af trinene manglede, kunne der
settes sporgsmalstegn ved processens troverdighed.

En af konsekvenserne kunne blive, at investorerne starkt ville foretrakke verdipapirer i
de valutaer, der for indferelsen af den monet®re union i s@rlig grad havde ry for at vere
stabile, selv om der ville vare indtruffet en ny situation, hvor valutakurserne var fastlast
uigenkaldeligt, og genfinansieringsvilkarene var de samme. En sadan udvikling kunne fa
konsekvenser for bade kursernes indbyrdes udvikling pa lang sigt og de finansielle centres

indbyrdes position inden for den monetare union.

Afsnit 3
Enkelthed, fleksibilitet og lave omkostninger

22. Man ma ikke lgse de tekniske problemer i forbindelse med overgangen til den
feelles valuta ved at skabe meningslose, uforstéelige og dyre komplikationer for borgerne,
forbrugerne og virksomhederne. Erfaringen viser, at et positivt udfald bedst opnas ved at

veelge en proces, som et flertal finder enkel og klar.

Det betyder primert, at omlegninger af de forskellige betalingsformer (sedler og menter,
checks, kort, overforsler, betalingsordrer) skal ske i ro og orden samt pa en enkel made.

Kravet om enkelthed mad imidlertid ikke fare til rigorisme. Der er brug for fleksibilitet,
f.eks.

. nar-en kategori af valutabrugere er meget nensartet. Det geelder iser for
virksomheder. De fleste onsker sikkert at tilpasse sig den felles valuta gradvist,
men dem, der er sterkt involveret i EU-intern handel, vil nok finde det fordelagtigt
at omlegge deres finansstyring pa et tidligt tidspunkt i processen. Nogle
internationale koncerner anvender allerede 1 dag ECU-kurven som intern
maleenhed.

. nar det er muligt og onskeligt at lade konkurrencen og markedskraefterne fa frit
spil, iser med hensyn til de tjenesteydelser, som bankerne vil tilbyde deres private

kunder inden den generelle omlzgning.



Afsnit 4
Andre scenarier

23.  Der er blevet fremlagt andre scenarier end det nedenfor anforte, men de opfylder
efter Kommissionens mening ikke i samme grad ovennavnte kriterier. Et generelt og rent
eftersporgselsstyret scenario ville f.eks. medfare storre kompleksitet og hgjere omkost-

ninger, iser for banksektoren.

24,  En gradvis overgang har imidlertid de fleste af de fordele, der er ved et
umiddelbart "big bang", iser med hensyn til enkeltheds- og omkostningskriterierne. Alle
akterer og banker, selv de mindste, ville blive stillet lige, og enhver form for dualt
regnskabssystem ville vere udelukket. Det er nogle af grundene til, at et sadant scenario
foretreekkes 1 mange forskellige kredse og stadig diskuteres.

Der kan imidlertid fremsattes en rekke kommentarer til dette scenario:

. Det er ikke a priori i overensstemmelse med traktatens bestemmelser, som taler

om en hurtig indfarelse af ECU'en.

. Det sikrer ikke, at den trovaerdighed, der er forbundet med en udbredt brug af
ECU'en inden for bank- og finanssektor, skabes lige fra begyndelsen.

. Det medforer, at spergsmal vedrerende offentlighedens accept af og fortrolighed
med den felles valuta udskydes.

Selv om der er andre lgsningsmuligheder, har Kommissionen som folge heraf valgt pa

dette trin at fokusere pa ét bestemt referencescenario, der efter Kommissionens mening

bedst optylder ovennavnte kriterier.
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Kapitel IT

Et referencescenario for overgangen til den falles valuta

25, Kommissionen fremlegger i dette kapitel et referencescenario til debat og
uddybning. Overgangsscenariet er et afgorende element i de praktiske foranstaltninger
vedrgrende overgangen til den felles valuta. Det skal give aktererne den sikkerhed, de har
brug for, nir de skal treffe de investeringsbeslutninger, der er sa afgerende for en
gnidningsles overgang. Kommissionen gnsker ikke at velge en rigorgs lgsning, men at
finde den mest passende tilgang 1 samarbejde med de interesserede parter og i

overensstemmelse med deres befpjelser.

Overgangen skal vare sa kor/ som mulig for at reducere risikoen for, at der opstar
forvirring, hvilket i givet fald vil svakke processens troverdighed og mindske akterernes
beslutsomhed med hensyn til at gennemfere processen. Overgangen skal ske i ngje
definerede faser, hvor der i hver enkelt fase skal ske betydelige fremskridt. Under
overgangen skal man minimere omkostningerne ved at undga ordninger, der kraver
omkostningstunge overgangsforanstaltninger, som hurtigt bliver overfledige. Endelig skal
overgangen vakke fillid i offentligheden og give den enkelte mulighed for at blive
fortrolig med den felles valuta.

26. Der foreslas et trefaset referencescenario i overensstemmelse med traktatens

bogstav, and og logik:
. Lanceringen af Den @konomiske og Monet@re Union (FASE A)

. Det faktiske ikrafttreedelsestidspunkt for OMU og etableringen af en kritisk masse
af aktiviteter 1 ECU (FASE B)

. Den endelig overgang til den fzlles valuta (FASE C).
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Det vil vaere lettere at sikre en gnidningsles overgang, hvis de foranstaltninger, der gaeldér
for de enkelte faser, om muligt treffes forud for planen. Med henblik pa at overbevise
forskellige valutabrugere om, at @MU er nart forestaende, skal de involverede offentlige
myndigheder (Radet, Kommissionen, Det Europaiske Monetare Institut/Den Europeiske

Centralbank, medlemsstaterne) hurtigst muligt udsende helt klare signaler herom.

Afsnit 1
FASE A: Lanceringen af Den Okonomiske og Monetzre Union (OMU)

27. Starten pa FASE A er kendetegnet ved Rédets beslutning om at ga over til den
monetare union i overensstemmelse med proceduren i traktaten (artikel 109J og 109L).
Formalet med denne fase er at treffe de nedvendige beslutninger og foranstaltninger med
henblik pa at ga over til @MU i FASE B. Det mest betydningsfulde element er oprettelsen
af Det Europaiske System af Centralbanker (ESCB), Den Europaiske Centralbank (ECB)
og udnavnelsen af ECB's direktion. ESCB/ECB skal i samarbejde med banker og
finansieringsinstitutter begynde at indfere de operationelle instrumenter, der er
nadvendige, hvis man skal kunne fore penge- og valutakurspolitik 1 ECU lige fra
begyndelsen af den efterfolgende fase. Ifelge foreliggende sken skulle disse forberedelser
kunne afsluttes inden for en periode pa hejst tolv méaneder, hvormed varigheden af
FASE A er fastlagt.

28. For at sette uigenkaldeligt skub i processen skal Radet som en del af beslutningen
om at ga over til den monetere union fastsette, hvornar den felles valuta skal vere
indfort i fuldt omfang (senest fire ar efter starten pa FASE A).

29. Kommissionen mener desuden, at folgende foranstaltninger skal treffes ved
begyndelsen af FASE A:
. Den retlige ramme for indferelsen af den felles valuta ved starten pa FASE B

skal opbygges og omfatte betingelserne for at anvende den nye valuta i forskellige
sektorer, dens forhold til nationale valutaer, kontinuiteten i kontraktforhold og
retlige forpligtelser samt bestemmelser, der skal gor det muligt for finans- og
skattemyndigheder at kreve visse betalinger foretaget 1 ECU lige fra starten pa
FASE B.

. De szrlige kendetegn ved og tekniske specifikationer for sedler og menter

skal fastlegges, siledes at automater og informationssystemer kan tilpasses
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ECU'en. Beslutningen om at igangsatte produktionen af ECU-sedler og
-monter skal treffes af de ansvarlige myndigheder.

. Der skal etableres en national styringsstruktur til overvagning af overgangen til
den falles valuta. Heri indgar alle involverede valutabrugere (regeringen,
centralbanken, den private sektor, forbrugerne). Der fastlegges i den forbindelse
en handlingsplan for, hvordan den offentlige administration tilpasses pa nationalt
og lokalt plan. Der skal pa EU-plan foretages en eller anden form for
koordinering.

. Der skal i alle medlemsstater udarbejdes en omstillingsplan for bank- og
finanssektoren, hvori det fastlegges, hvor hurtigt og 1 hvilket omfang sektoren skal
foretage den tekniske tilpasning. Det skal i en sadan plan specificeres, hvilke
tekniske foranstaltninger der er ngdvendige for at sikre en gnidningsles omstilling
(kapitalmarkederne og deres infrastruktur - notering, afregning, levering,

registrering - erhvervsbetalingssystemer).

Denne pakke af foranstaltninger ber udformes pa forhand, og nogle af foranstaltningerne
ber ganske givet vedtages i god tid for starten pA FASE A. I denne fase skal de private
akterer pa frivilligt grundlag fortsat treffe deres egne forberedelser til overgangen til den

felles valuta.

Afsnit 2

FASE B: Det faktiske ikrafttraedelsestidspunkt for OGMU og
etableringen af en kritisk masse af aktiviteter i ECU

30. 1 henhold til traktaten kendetegnes starten pa FASE B ved, at Radet fastldser
omregningskurserne for de deltagende valutaer, og at ESCB overtager ansvaret for den
felles monetare politik. ECU'en ophgrer med at vare defineret som en kurv af valutaer
og bliver en selvstendig valuta. De nationale valutaer kan erstatte ECU'en i fuldt omfang
og er dermed forskellige benzvnelser for den felles valuta. Fastlasningen af omregnings-
kurserne pavirker ikke i sig selv ECU'ens vaerdi. Kurv-ECU'ens omregningskurs over for
ECU'en som selvstendig valuta er 1:1. De officielle valutamarkeder for de deltagende
nationale valutaer forsvinder fuldstaendigt.

31 Denne fase markerer, at @MU's tredje fase er indledt, og ber ikke vare mere end

hejst 3 ar. For at styrke @MU's trovaerdighed og understrege dens liigcnkaldelige karakter
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er det efter Kommissionens opfattelse vigtigt at satte fart pa indforelsen af den felles
valuta ved umiddelbart at fastlegge en kritisk masse af aktiviteter i ECU. Denne kritiske
masse vil blive skabt ved, at man i bank- og finanssektoren foretager en forste omstilling,
hvorefter man inden for de folgende hgjst tre ar skal afslutte omstillingen af de resterende

transaktioner og systemer.

32. Definitionen af den kritiske masse af ECU-aktiviteter skal preaciseres 1 de
kommende maneder i samarbejde med banksektoren og EMI, der som institution har
ansvaret for at udforme rammen for den monetare politik. Kommissionen ser imidlertid
gerne, at definitionen bliver sa bred som muligt og kommer til at omfatte penge- og
valutakurspolitik, interbank-, penge-, kapital- og valutamarkederne samt nye offentlige

geldsudstedelser og erhvervsbetalingssystemer:

. Penge- og valutakurspolitikken i ECU: Kommissionen mener, at den falles
monetare politik lige fra begyndelsen af denne fase skal fastlegges og gennem-
fores 1 den falles valuta. ESCB skal gennemfore alle transaktioner med akterer,
der indgar i den monetare politik (nationale centralbanker, banker), i ECU. Det
kommer til at bergre alle instrumenter i tilknytning til den monetare politik, dvs.
refinansiering, markedsoperationer og mere generelt korte transaktioner. ESCB
skal pd tilsvarende made udelukkende gennemfore transaktioner over for
tredjelandes valutaer (dollar, yen) 1 ECU. Afregningen af pengetransaktioner vil
ske via TARGET-systemet for realtidserhvervsbetalingerz, som EMI vil serge for
at gare operationelt inden udgangen af 1996.

. Nye offentlige geeldsudstedelser: Nye geldsudstedelser i den offentlige sektor skal
lige fra begyndelsen af FASE B denomineres i ECU i det omfang, det er teknisk
muligt. De udstedelser, som det vil vere mest hensigtsmassigt at denominere 1
ECU, er dem, der er rettet til institutionelle investorer eller forfalder efter starten

pa FASE C. Private udstedere kan valge at folge en tilsvarende fremgangsmade.

. Interbank-, penge-, kapital- og valutamarkederne: En globalisering medferer, at
alle markeder, der pavirkes af den fazlles monetzre politik, skal kunne arbejde i
ECU lige fra starten pa FASE B. Denne omstilling omfatter primeert skat-
kammerbeviser, obligationer og heraf afledte instrumenter. Alle akterer pa disse
markeder (banker, investeringsselskaber, forsikringsselskaber, institutionelle
investorer, mellemmand) skal arbejde 1 ECU ligesom de dermed forbundne

markedssystemer (notering, afregning, levering, registrering).

[

Se anden del, kapitel 1, afsnit 2.
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. Bruttoafregningssystemerne: TARGET og ECU Bank Association's private
system vil kunne behandle store betalinger i ECU.

33.  Etableringen af en kritisk masse af aktiviteter i ECU vil fa mange forskellige
konsekvenser for de sterre grupper valutabrugere. Man vil fortsat anvende de nationale
valutaer i forholdet mellem bankerne og de fleste af deres kunder (virksomheder,
forbrugere)- En hvilken som helst privat akter kan imidlertid frit beslutte at foregribe
overgangen til den felles valuta.

34.  Bankers og finansieringsinstitutters overgang til den fzlles valuta sker via en
telles penge- og valutakurspolitik, markedstransaktioner og de dermed forbundne
afregningssystemer. Den kritiske masse omfatter primert veldefinerede og homogene
markedsaktiviteter, som let kan identificeres og behandles efter uathengige procedurer.

De andre informations- og styringssystemer skal lzgges om i FASE B 1 overensstemmelse
med omstillingsplanen. Der skal i den forbindelse anvendes en decentraliseret tilgang, der
koordineres af de ansvarlige myndigheder. Inden for detailbankvirksomhed wvil
omstillingen ferst finde sted, efter at de nationale betalingssystemer er blevet tilpasset,
hvilket skyldes karakteren af de pagzldende transaktioner, der er meget omfattende i

antal, men ikke 1 veerdi.

35.  De offentlige forvaltninger vil i overensstemmelse med den handlingsplan, som
er vedtaget i den nationale styringsstruktur under den foregéende fase, spille en ledende
rolle i FASE B. Det skal vare muligt at betale visse skatter 1 ECU. Mere generelt kan
storre offentlige udgifter pa et sa tidligt tidspunkt som muligt denomineres og om muligt
betales i ECU, ligesom statsbudgettet kan foreleegges i ECU. Desuden skal de offentlige
forvaltninger indlede en informationskampagne.

36.  Andre private virksomheder end bankerne kan om muligt gennemfare nogle af
deres transaktioner i ECU. Virksomheder, der er starkt involveret i international handel,
kan i FASE B maske med fordel helt eller delvis leegge deres transaktioner over i ECU.
Andre virksomheder vil maske vare mindre tilbgjelige til at foregribe overgangen til den

feelles valuta.

37.  Iorbrugerne vil i FASE B fortsat anvende deres nationale valufa, idet der kun i
begrenset omfang vil vere ECU-denominerede betalingsmidler til radighed. Konkur-
rencen og den offentlige efterspargsel vil imidlertid maske fa nogle af de private akterer til

at introducere en rekke tjenesteydelser i ECU. Denne udvikling er dog betinget af, at de
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tilsvarende betalingssystemer omlagges til ECU. Mere generelt vil bade offentlige og
private initiativer systematisk gge offentlighedens kendskab til ECU'en, f.eks. ved dobbelt
prismarkning.

Afsnit 3
FASE C: Den endelige overgang til den falles valuta

38. Denne fase skal bebudes, nair @MU lanceres (ved begyndelsen af FASE A), men
kan som sadan godt pabegyndes inden det oprindeligt fastlagte tidspunkt, hvis stats- og
regeringscheferne traeffer beslutning herom pa et made 1 Det Europziske Rad. Fasen vil
vare sa lenge, som det tager at gennemfore den fysiske udskiftning af de nationale sedler
og menter, dvs. flere uger. Fasen markerer afslutningen pé indferelsen af den felles valuta

og omfatter folgende elementer:

Sedler og menter udskiftes

. ECU er det eneste lovlige betalingsmiddel

. Omstillingen af bankerne og det finansielle system afsluttes: alle betalingsmidler
(overforsler, checks, kort) omlegges tii ECU sammen med de indenlandske
afregningssystemer

. Den private ikke-bank-sektor gennemforer transaktioner 1 ECU.

39. Denne omlegning skal planlegges omhyggeligt. 1 en rakke tilfzlde (kasse-
apparater, billetmaskiner og salgsautomater) vil forberedelserne starte lang tid i forvejen,
nemlig lige sa snart der foreligger oplysninger om de tekniske specifikationer for sedler og
menter, sa bade software og hardware kan tilpasses rettidigt. Den endelige overgang til
ECU kan gennemfores pa et par uger, sa man kan undga de komplikationer, der er
forbundet med en l@ngere periode med to valutaer i omlgb. De gamle nationale valutaer
kan omveksles gratis af de nationale centralbanker i den periode, der er foreskrevet i de

enkelte landes lovgivning.

40. Da der er tale om en uhyre stor begivenhed uden sidestykke i historien, er det efter
Kommissionens mening ikke pa forhadnd for meget at regne med, at der vil gi hejst fire &r
fra det tidspunkt, hvor beslutningen om at gé over til @MU (FASE A) traffes, til det

tidspunkt, hvor den endelige overgang til ECU'en (FASE C) har fundet sted. Denne
22



periode vil formodentlig blive kortere. Processens varighed dikteres primert af behovet
for at forberede offentligheden pa ECU'ens indferelse samt af de tekniske krav (den tid,
som bankerne skal bruge til at treffe de nedvendige foranstaltninger, og den tid, det tager
at producere ECU-sedler og -menter).

41. Det er vanskeligt at forudsige, hvor lang tid det vil tage at gere offentligheden
fortrolig med ECU'en og gennemfere alle de nedvendige tekniske forberedelser. Hvis
myndighederne imidlertid er villige til at treffe forberedelser inden starten pa FASE A, og
hvis den kritiske masse er tilstrekkelig stor, kan FASE B dog nok forkortes.
Kommissionen foreslar derfor, at de perioder, der fastsettes i referencescenariet, skal
betragtes som maksimumsperioder, og de datoer, som Radet fastsatter, skal betragtes

som skaringsdatoer.

42. Det arbejde, der under Cees Maas' ledelse er foretaget i gruppen af uathangige
eksperter, har veret af stor nytte ved udarbejdelsen at denne grenbog. Gruppen har
foreslaet en betydeligt kortere perioden, nemlig blot et ar fra den faktiske start pa @MU til
den endelige overgang til den felles valuta i stedet for en periode pa hejst tre ar, som
Kommissionen har foresldet. Det scenario, som gruppen af uafhengige eksperter har
opstillet, kan kun anvendes, hvis 1. januar 1999 - som gruppen selv ville foretrekke -
vaelges som startdato for @MU. Hvis OMU imidlertid starter pa et tidligere tidspunkt,
f.eks. i 1997 eller 1998, vil der vaere behov for en betydelig lengere overgangsperiode,
idet forberedelserne vil vere betydeligt mindre fremskredne. Forskellene mellem de to

forslag vil i sa fald blive mere udflydende.
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Kapitel 1
Bank- og finanssektoren

43, I dette kapitel behandles forst hovedtrekkene i de nye monetere rammer for

bankernes og finansieringsinstitutternes virksomhed under referencescenariets FASE B.

Derpa redegeres der for de tilpasninger, som banker og andre finansieringsinstitutter skal
toretage 1 deres administrations- og behandlingsmetoder, samt de nodvendige @ndringer i

betalingssystemerne. Desuden gennemgas folgerne for kapitalmarkederne.

Der er taget hensyn til det arbejde, som EMI, EF-Bankforeningen, AUME, EBA og andre
bankforeninger har udfert pa disse omrader. Det samme gelder naturligvis de rapporter,

der er udarbejdet af Kommissionens arbejdsgruppe ledet af Cees Maas.

Afsnir 1
Banksektoren
44 Banksektoren er af vasentlig betydning for indferelsen at ECU som falles valuta.

Arsagen hertil er enkel. I forhold til pengesedier og manter, udstedt af de pengepolitiske
myndigheder, tegner indskud pa foliokonti 1 bankerne sig for en langt sterre
pengemangde. Mens sedler og menter er let anvendelige som betalingsmiddel mellem
privatpersoner, har den voksende automatisering af de forskellige typer banktransaktioner
(indskud, lan, valuta, verdipapirer osv.) og af betalinger med checks, bankkort og andre
overforsler faet bankerne til at indfere stadig mere avancerede datamatiserede
behandlings- og betalingssystemer. Nar de nationale valutaer afleses af ECU, betyder det,
at bankerne ma tilpasse hvert af disse systemer til anvendelsen af ECU. Denne tilpasning

bor ske ved en samordnet fremgangsmade for de enkelte finansielle sektorer.
Ved at tilpasse deres edb-systemer til ECU og samtidig modernisere dem vil bankerne

have en fordelagtig udgangsposition, nar det gelder konkurrencen pa de internationale

penge-, kapital- og valutamarkeder i ECU, hvor vakstpotentiellet vil veere betydeligt.
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45, De europaziske bankforeninger har bemarket, at bankerne er indstillet pa at
foretage de nedvendige tilpasninger, men er tilbageholdende med at foretage sterre
investeringer uden at have sikkerhed for tidsplanen for den definitive overgang til @MU,
scenariet for indferelsen af ECU og ivarksattelsen af de lovgivningsmassige

stotteforanstaltninger.
Det er formalet med den foreliggende grenbog at fierne denne usikkerhed.
Bankerne og de nye monetaere rammer

46. Efter traktaten vil ECU blive en selvstendig valuta fra begyndelsen af FASE B.
Indtil den anvendes som OMU's felles valuta, vil de deltagende valutaer fortsat eksistere,

og denne situation har monetere, juridiske og tekniske konsekvenser for bankerne.

47 Monetcere aspekter: De deltagende valutaer og ECU bliver indbyrdes substituer-
bare, sa snart omregningskurserne er blevet uigenkaldeligt fastlast. De vil ikke lengere
veere sarskilte valutaer, men forskellige udtryk for en og samme monetzre realitet. De

nationale valutaer bliver derfor forskellige denomineringer at ECU.
For bankerne betyder dette folgende:

. Ved anvendelsen af uigenkaldeligt fastlaste omregningskurser, vil alle bankindskud
i en given national denominering fa tilsvarende fastlaste veerdier i ECU og i hver af

de andre nationale denomineringer;

. banksystemets pengeskabelse i en given denominering ber fortsat kunne ske, uden
valutarisiko, pa grundlag af aktiver 1 andre denomineringer, i betragtning af de
uigenkaldeligt fastliste omregningskurser. Som denomineringer vil de ikke
lengere kunne veksles til hinanden pa valutamarkederne, men konverteres ved en

stmpel beregning, idet bankkassereren erstatter valutahandleren;
. da pengemangdens forskellige komponenter i @MU er af ensartet beskaffenhed,

kan ESCB principielt bruge hver enkelt denominering eller alle denomineringer

samtidig, nar det skal fore sin faelles monetaere politik.
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48.  Juridiske aspekter: Ud fra et juridisk synspunkt vil de enkelte nationale valutaer
fortsat eksistere, si lenge den nationale monetazre lovgivning udpeger den som landets
valuta, dvs. indtil den rent faktisk erstattes af ECU (jf. tredje del). I betragtning af ECU's
fremtidige rolle som fzlles valuta ber hver af de deltagende medlemsstater fra
indledningen af FASE B give den status som lovligt betalingsmiddel, dvs. tillade borgerne

at anvende den pa samme vilkar som national valuta.

Desuden skal bankerne have sikkerhed for, at de retmassigt kan betragte de deltagende
valutaer og ECU som forskellige denomineringer 1 stedet for sarskilte valutaer. Hvis
bankernes passiver i den nationale denominering, dekket af tilsvarende aktiver i ECU,
ikke udger en aben valutaposition i monetare termer, bar de derfor heller ikke udgere en
aben position 1 regnskabsmassige eller tilsynsmassige termer. ESCB skal sikre bankerne,
at der til enhver tid er fuld konvertibilitet mellem de nationale denomineringer og ECU til
de uigenkaldeligt fastlaste omregningskurser.

49 1ekniske aspekter: For at ECU 1 praksis kan behandles pé lige fod med de enkelte
nationale denomineringer inden for en nyoprettet @MU, skal bankerne tilpasse deres
informations- og behandlingssystemer, saledes at de kan foretage de nedvendige

endringer.
Bankerne og referencescenariet

50. Selv om omfanget af det forberedende arbejde for gjeblikket varierer fra bank til
en bank og fra land til land, ber tidsplanen give banksektoren som helhed mulighed for at
gennemfore referencescenariet, der i1 begyndelsen indeberer en sterre omstilling af
banksektoren.

Moneteer politik i ECU

51.  Omstillingen i banksektoren vil blive indledt med ESCB's monetzre politik i ECU,
der indeberer, at bankernes transaktioner med ESCB skal forega i ECU. Det ber sikres, at
alle banker, uanset sterrelse, har lige adgang til ESCB.

ESCB skal med de instrumenter, det har til radighed, indskyde likviditet 1 eller fjerne
likviditet fra banksystemet med henblik pa at forege eller reducere denne sektors

pengeskabelse og pa at pavirke den korte rente.

Ved at velge ECU anvender ESCB en enkelt "denominering” til to formal, nemlig til

fastleggelse og gennemfarelse af sin monetere politik. Pa denne made sikres der fuld
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gennemsigtighed og konsekvens inden for MU samt fuldstendig neutralitet over for de
nationale denomineringer.

52.  ECB's valg af ECU betyder, at bankerne vil vere forpligtede til at &bne ECU-konti
hos den via de nationale centralbanker. Disse konti vil derefter blive krediteret/debiteret i
overensstemmelse med den farte monetere politik - tilfersel eller inddragelse af ECU-
denomineret likviditet.

Hvis anvendelsen af ECU blev begranset til transaktioner mellem ESCB og de enkelte
banker, ville sidstnevnte skulle omsatte disse transaktioner til deres nationale
denominering - til den uigenkaldeligt fastlaste omregningskurs - og anvende den under
denne denominering ved alle deres markedstransaktioner. Herved ville ECU nasten ikke
komme til at optreede pd markederne overhovedet.

st ECU-interbankmarked

53. Hvis processens troverdighed skal garanteres ved skabelse af en kritisk masse af
ECU-aktiviteter, vil det betyde, at anvendelsen af ECU skal udvides til at omfatte
interbankmarkedet. Det er pa dette marked, at der lanes (lantagning/langivning) likviditet
med standardiserede forfaldstidspunkter mellem bankerne. Fra starten af FASE B vil de
forskellige nationale interbankmarkeder smelte sammen til et, da omregningskurserne vil
vare blevet uigenkaldeligt fastlast, og TARGET-systemet vil vare disponibelt’. Af hensyn
til gennemsigtigheden og den driftismeassige forenkling ber bankerne anvende en falles
"denominering"”, nemlig ECU, som iser vil vare af stor betydning for at sikre, at den korte
rente pa dette marked er ensartet, saledes at de finansielle centre garanteres ensartede
vilkar.

54. For bankerne vil dette indebare, at deres kassebeholdninger administreres 1 ECU.
En banks finansafdeling er det sted, hvor dens evrige afdelingers overskudslikviditet
samles, og hvorfra disse afdelinger skaffer de midler, de har brug for. En banks udbuds-
eller eftersporgselssituation pa interbankmarkedet for ECU-indskud vil athenge af
balancen mellem disse ind- og udadgéende stremme. Hvis en banks andre afdelinger

! Jt. afsnit 62 og 63.
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fortsat opererer 1 den nationale denominering, vil en grenseflade for ECU/national
denominering mellem dem og finansafdelingen varetage de nedvendige omregnings-

transaktioner.
En ECU-valutapolitik

5S. En banks finansafdeling forvalter ogsa aktiv- eller passivbevagelser i den nationale
valuta som folge af kb eller salg af udenlandsk valuta.

ECU-modvardien til ECB's interventioner i ECU/tredjelandes valutaer inden for
rammerne af dens ECU-valutakurspolitik vil helt naturligt indga 1 bankernes kassestillinger
1 ECU. Det er mest sandsynligt, at bankerne folger ESCB's initiativ og udelukkende
opererer 1 ECU pa de internationale valutamarkeder. 1 sa fald vil de nationale
denomineringer blive fjernet fra valutaberserne, og deres vardi over for dollaren vil
derefter blive beregnet pa grundlag af ECU-dollarkursen pa den ene side og den nationale

denominering/ECU-omregningskurs pa den anden.
Angivelse i savel ECU som national valita

56. [ forholdet mellem bankerne og deres kunder vil belgb, der skal udtrykkes 1 en
valuta, systematisk optrede i1 bankopgerelser i bade ECU og national valuta, for at

kunderne vennes til den fremtidige falles valuta.
Andre tekniske forudscetninger

57. Angivelse 1 savel ECU som national valuta vil betyde, at bankerne skal foretage en
rekke tekniske forberedelser. Det samme gelder systemer til preesentation og udskrivning
af belgbene (kasseapparater, betalingssoftware osv.), séledes at de ogsa kan angive priser

eller andre vaerdier i ECU og national valuta.

Disse forberedelser krever temmelig lang tid. Derfor ma der snarest muligt fastlegges

EU-regler for folgende:

. akronymet for den fzlles valuta i edb-programmer; det vil maske vare hensigts-

messigt at bibeholde akronymet XEU i overensstemmelse med ISO-standarden

. antallet af cifre, som de fremtidige uigenkaldelige omregningskurser skal udtrykkes

[
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. metoden til afrunding af de omregnede beleb;
. antallet af decimaler efter kommaet ved prisangivelser.

58. Disse detaljer er af sarlig stor betydning for tilpasningen af det elektroniske
betalingsudstyr til anvendelse af plastickort (ha@vekort, kreditkort, forudbetalte kort). Fra
indledningen af FASE B skal kortterminalerne derfor kunne angive de relevante belgb i
national valuta og ECU pa de boner, der udstedes. Dette vil bidrage til at gere detail-
handelen og borgerne mere bekendt med den felles valuta og derefter forenkle den hurtige

og fuldstendige overgang til ECU.

Pa den anden side skal bankerne give kunderne oplysninger om, hvilke virkninger den
telles valuta vil fa for deres finansielle transaktioner. De skal sikre, at deres personale er
tilstreekkelig uddannet til at klare @ndringen.

59. Ifolge referencescenariet skal bankernes endelige overgang til ECU vere afsluttet
senest ved indledningen af FASE C efter de omstillingsplaner, der er aftalt for hvert

finansielt center. Omstillingsplanerne kan variere fra det ene land til det andet.

60. Kommissionen opfordrer bankerne til at overveje o0g kommentere
referencescenariet og dets tekniske folger inden arets udgang og foresla, hvorledes
dette kunne udmontes i en omstillingsplan for bank- og finanssektoren.
Kommissionen er iscer interesseret i reaktioner vedrorende etablering af en kritisk
masse af aktiviteter i ECU ved den moneteere unions ikrafttreeden og den tid, der er

nodvendig til fuld indforelse af den felles valuta.

Afsnit 2
Betalingssystemer

ol. Betalingssystemerne overforer vardien af den skonomiske aktivitet 1 samme bank
eller mellem flere banker til kundernes konti. Disse systemer er agnostiske; de kraever en
teknisk (i modseatning til en skonomisk eller juridisk) virkelighed 1 form af genkendelige
tegn med en generelt accepteret betydning i1 den situation, hvor de anvendes. I de
nationale betalingssystemer udtrykkes alle vardier udelukkende i national valuta,
medmindre de @ndres, saledes at der kan anvendes en ny denomineringsenhed. I dag er

betalingssystemernes naturlige graeense de nationale valutaer, fordi betalingsinstrumenterne
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hovedsagelig er af national art. Ved at afskaffe disse graenser vil indfarelsen af den flles

valuta:

. andre de nationale systemer i retning af etablering af et europaisk betalingsmiddel
inden for den monetzre union,

. fore til en gradvis forggelse af de grenseoverskridende betalingsstremme, der dog
fortsat vil vaere relativt beskedne sammenholdt med de indenlandske markeder,

. forbedre mulighederne for, at de europaiske betalingssystemer, der i dag er meget

forskelligartede, vil kunne fungere sammen.
Erhvervsbetalingssystemer

62. ESCB's gennemforelse af en felles monetar politik i ECU og etableringen af en
kritisk masse af aktiviteter i ECU kraver, at der indferes et europaisk realtidsbrutto-
afregningssystem (RTGS) for erhvervsbetalinger. TARGET (Transeuropean Automated
Real time Gross settlement Express Transfer), der er specielt udformet af EMI, vil veere
det betalingssystem, der skal anvendes ved gennemforelsen af ESCB's monetare politik i
ECU. Dette system vil koble de eksisterende nationale RTGS-systemer til ESCB.
Anvendelsen af det vil vare obligatorisk for alle betalinger, der er direkte knyttet til
gennemtarelsen af den felles monetere politik. Det kan dog ogsa anvendes af private
markedsdeltagere til behandling af erhvervsbetalinger. Dette nye betalingssystem, der skal
drives af ESCB, skulle forbedre den tekniske effektivitet, reducere systemrisikoen mest
muligt og vere rentabelt. Som navnt i EMI's arsberetning for 1994 vil systemets
driftsmaessige karakteristika blive fastlagt i1 lobet af 1995 af EMI i n@rt samarbejde med
EU's centralbanker og andre parter, sdsom kreditinstitutterne.

63.  TARGET vil ved OMU's ikrafitreeden blive suppleret med ECU-netting- og
clearingsystemet inden for ECU Banking Association (EBA). Begge systemer kan

anvendes til savel nationale som grenseoverskridende transaktioner.

Disse systemer er dog kun beregnet for erhvervsbetalinger, der hovedsagelig bestir af
interbanktransaktioner eller store virksomheders finans- og valutatransaktioner. De er ikke
beregnet pa det store antal transaktioner, der gennemfores af offentligheden og mindre

virksomheder.

Massebetalingssystemer
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64.  Problemet med omregning til ECU er mere kompliceret, nar det gelder
massebetalingssystemer, fordi de omfatter et langt stgrre antal betalinger fra et langt storre
antal forskellige kunder. Disse automatiserede massebetalingssystemer kan ikke operere i
to valutaer samtidig. Det antages derfor, at bankerne vil velge at beholde disse
betalingssystemer i national valuta indtil den endelige overgang til ECU i FASE C. Dette
vil have den fordel, at det giver bankerne og betalingssystemerne tilstrakkelig tid til at
forberede det, der i virkeligheden er den teknisk set mest udfordrende del af

overgangsprocessen, nemlig fuld indferelse af ECU for massebetalinger.

0S. Det kan dog vere muligt at foregribe FASE C i visse lande eller for visse
specialiserede massebetalingsinstrumenter, f.eks. betalingskort. Det storste problem med
anvendelse af ECU 1 forbindelse med betalingskort er tilpasningen af det elektroniske
udstyr pa salgsstedet. Men sa snart der er fastlagt en rekke tekniske specifikationer (jf.
pkt. 57), kan man forberede en hurtig overgang.

Bankerne vil maske under alle omstendigheder finde det attraktivt at f3 de
foranstaltninger, der kan gennemfores pa forhand, afsluttet s hurtigt som muligt for at
frigere kapacitet til udferelse af de andre opgaver, der foreligger umiddelbart for
indledningen af FASE C.

Grznseoverskridende aspekter

66.  De grenseoverskridende betalinger er ikke blot karakteriseret ved, at der
omveksles valutaer, men ogsd at der skiftes fra et betalingssystem til et andet. De
nationale betalingssystemers tekniske specifikationer er dog forskellige, hvilket isaer
skyldes historiske forhold. Dette forklarer, hvorfor omkring 60 nationale betalings-
systemer i Den Europaiske Union kan vere sammenkoblet i deres respektive lande, men
ikke kan fungere sammen pa tvers af granserne. Kort sagt kan medlemsstaternes
nationale clearingcentre (ACH) ikke kommunikere med hinanden. Derfor skal f.eks.
kreditoverfarsler mellem medlemsstaterne behandles gennem korrespondentbanker,
hvilket er temmelig tid- og omkostningskrevende. Kommissionen fremsatte for nylig et
forslag til direktiv om forbedring af de granseoverskridende betalinger. Det er ogsa
vigtigt at fremskynde arbejdet med harmonisering af standarder, procedurer og
retsforskrifter for kodificering af de obligatoriske oplysninger, der udveksles i forbindelse

med en betaling.

67.  Der ber ske to store forbedringer umiddelbart fra indledningen af FASE B for de
graenseoverskridende betalinger i O@MU:
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. en reduktion af omkostningerne. Da en ECU-overforsel ikke vil involvere en
valutatransaktion, vil forskellen mellem kobs- og salgskurs forsvinde sammen med
alle eller en del af de tilknyttede vekselgebyrer. For betalinger med kort vil der ske
tilsvarende omkostningsbesparelser, da en fast omregningskurs vil blive anvendt i
det internationale behandlingscenter for et hvilket som helst kort, der anvendes

inden for den monetare union

. en reduktion af ekspeditionstiden: Behandlingen af en betaling kan fremskyndes
med op til to dage, da den to dages valerdato, der anvendes pa valutatransak-
tioner, ogsa vil forsvinde. Eurocheck-clearingen ber ogsa tilpasses efter de samme

retningslinjer.

Alt 1 alt kan bankkunderne i1 de deltagende lande forvente betydelige reduktioner i
omkostningerne og ekspeditionstiderne for de granseoverskridende betalinger inden for
OMU, som herved vil nerme sig den effektivitet, der findes pa de nationale markeder,
ligesom der vil ske en udvikling hen imod det overordnede mal, nemlig et

"betalingsomrade", der svarer til det indre marked.

08.  Betalingssystemoperatorer og -brugere opfordres til at overveje og kommentere
referencescenariets tekniske folger inden december 1995. Pa grundlag af disse
konsultationer treeffer Kommissionen i lobet af 1996 de foranstaltninger, der er
nodvendige pa fellesskabsplan for en gnidningslos indforelse af den felles valuta.
Desuden mener Kommissionen, at man bor gribe denne enestaende chance for at
bevewge sig hen imod det overordnede mal, nemlig et "betalingsomrade", der svarer til
det indre marked. Betalingssystemernes mulighed for at fungere sammen inden for

EU bor derfor knyttes til den feelles valuta.
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Afsnit 3
Kapitalmarkederne

69. Indforelsen af OMU og den falles valuta ngdvendigger en tilpasning af kapital-
markedernes strukturer og driftsmetoder. Foruden denne tilpasning er det ogsa vigtigt at

tage hensyn til den virkning, som kapitalmarkederne kan fa pa etableringen af OMU.
Kapitalmarkedernes indvirkning pa etableringen af OMU

70. Den forventede markedsadfeerd og de faktorer, der kan bidrage til markedets
stabilitet, vil vare forskellige for og efter OMU's faktiske ikrafttreeden. I betragtning af
varigheden af referencescenariets FASE A og B er det vigtigt, at markedernes
stabiliserende adferd styrkes, saledes at de kan bidrage til at fa OMU til at fungere
gnidningslest. 1 denne forbindelse vil processens trovardighed og opfattelsen af dens

uigenkaldelighed spille en vasentlig rolle.

71 I FASE A kan der forventes en oget stabilitet pa valuta- og kapitalmarkederne
forud for den uigenkaldelige fastlasning af valutakurserne (indledning af FASE B). Denne
stabilitet vil stamme fra den betydelige nominelle konvergens mellem de medlemsstater,
der tilslutter sig den felles valuta, og fra et mere intenst samarbejde om den monetare
politik.

Markederne vil normalt betragte disse valutaer som nasten substituerbare, og derfor kan
der forventes en stabiliserende markedsadfzerd. De vil nemlig udligne de profilmuligheder,
der fremover opstar i form af betydelige forskelle mellem sammenlignelige instrumenter,

dog athangigt af likviditetspraemier, forskellige kreditrisici og beskatningsforhold.
72. Der kan dog stadig opsta valutakurspres under visse omstaendigheder:

. markederne vil maske afpreve, om beslutningen om at bevage sig hen imod
OMU's tredje fase er troverdig, og hvis ikke de finder den fuldt troverdig, f.eks.
hvis beslutningen er anderledes, end de forventede, med hensyn til tidsplan og/eller
deltagerlande, vil de ikke betragte de deltagende valutaer som fuldstendigt
substituerbare, og dette kan medfore spendinger mellem de fremtidige deltageres
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valutaer. Iser i dette tilfzlde vil kraftige kursudsving 1 tredjelandes valutaer (dollar
og yen) kunne pavirke de deltagende medlemsstaters valutaer pd en uensartet
made og dermed satte deres indbyrdes valutakursforhold under pres;

. det kan medfere uro i kurserne pa valutaer, der ikke deltager, hvis det forventes, at
de ikke fortsat vil tilslutte sig den konvergenspolitik og inflationsbek@mpende
politik, som de efter traktaten er forpligtede til;

. usikkerhed omkring de omregningskurser, hvortil valutaerne vil blive uigen-
kaldeligt fastlast. Sa snart den monetere unions ikrafttredelsestidspunkt er
bekendt, vil markedsdeltagerne begynde at geatte sig frem til de endelige
omregningskurser og indrette sig derefter. Hvis sdédanne @ndringer optraeder i stor
malestok, vil det kunne skubbe valutakurserne langt vaek fra de niveauer, som de

fundamentale gkonomiske forhold ger berettiget;

. endelig kan det ikke udelukkes, at der selv i deltagende medlemsstater vil
forekomme uventede chok.

73.  Troverdighed er det bedste middel til at lette sadanne pres og er fortrinsvis baseret
pit den fortsatte optyldelse af konvergenskritericrne Trovierdigheden vil blive styehet, hvis
markederne overbevises om, at der er fuldstaendig enighed om alle aspekter 1 beslutnimgen
om at g& over til @MU. Denne enighed, der ber fremferes offentligt, kan kun opnas pa

grundlag af en streng fortolkning af konvergenskriterierne.

Det er op til medlemsstaterne og deres centralbanker sammen med fazllesskabsmyndig-
hederne (Radet, Komnussionen, EMI/ECR) at udvikle den bedste strategt for fremme af

ik edeedabihiteren

74. I FASE B, hvor der stadig findes nationale valutadenomineringer (indtil FASE C),
vil markederne maske tvivle pa, at @MU-processen er uigenkaldelig, til trods for den
betydelige konvergens mellem deltagerne. Ud fra dette synspunkt ma det siges, at jo
kortere perioden er mellem den uigenkaldelige fastlasning af pariteterne og aflgsning af de
nationale valutadenomineringer med ECU, desto bedre er det. Derfor er det vigtigt, at
brugen at ECU opnar en kritisk masse af aktiviteter fra indledningen af FASE B. Jo mere
de vkonomtske aktorer anvender BECUH 1 deres transaktioner, desto mere rovierdig vil
OMU-processen vare. En kritisk masse ved indledningen af FASE B vil gere de
okonomiske akterer sterkt engagerede, da en vasentlig del af deres transaktioner vil blive
gennemfort i ECU.
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O@MU's indvirkning pa kapitalmarkederne

75, @MU's indvirkning pa kapitalmarkederne vil vare forskellig afhengigt af de
berorte markeder, dvs. valutamarkedet, lanemarkedet, aktiemarkedet og markedet for

derivater.

76. Hvad valutamarkedet for de deltagende valutaer angér, er den sterste virkning

allerede blevet beskrevet: De vil forsvinde.

77. Pa de deltagende valutaers kapitalmarkeder vil den gkonomiske konvergens og
afskaffelsen af kursrisikopr@mien fore til rentekonvergens hen imod den valuta, der har
den laveste rente. Denne bevagelse vil blive foregrebet for FASE A og vil fortsette efter
beslutningen om at ga over til @MU's tredje fase. Priserne vil blive tilpasset pa grundlag af

kurserne udtrykt i den falles valuta.

78.  Starten pa FASE B vil ifolge referencescenariet kraeve, at markedsdeltagerne
gennemforer de tekniske @ndringer, der er nedvendige for at indarbejde de nye ECU-
forhold i deres systemer og procedurer (notering, clearing og afregning, levering, depot).
Disse @ndringer skal vaere gennemfort inden afslutningen af FASE B. Desuden skal der i
FASE B gores bestrebelser pa at undga ustabilitet, uro, forsinkelser og andre tekniske
mangler. Dette mal vil bedst kunne nas ved, at alle parter (udstedere, mellemmaend, berser
(for vaerdipapirer og derivater), internationale depositarer af verdipapirer - EUROCLEAR
og CEDEL - nationale depositarer af verdipapirer, depositobanker og nyhedsbureauer)
gar over til ECU (formodentlig alle deltagere samtidig) efter en koordineret
fremgangsmédde. Dette ber indga i de omstillingsplaner, der udarbejdes af hvert land og
hvert finansielt center ved indledningen af FASE A.

79. Overgangen til ECU vil vaere billigere og hurtigere for verdipapirmarkederne end
for forretningsbankerne, fordi de ikke skal handle direkte med de endelige kunder i
detailleddet. Desuden vil verdipapirmarkeder, der er mere teknologiintensive, sandsyn-
ligvis gennemfere overgangen hurtigere og billigere end de markeder, der 1 hgj grad er
afthengige af papirbaserede systemer. De er i forvejen vant til hurtige endringer i
teknologi og procedurer og har formodentlig selv tilstrekkelig ekspertise til at indarbejde
indferelsen af ECU i deres periodiske teknologitilpasninger.

80. Pa de baerser, hvor de finansielle derivater handles, vil nogle kontrakter forsvinde
(kontrakter vedrgrende nationale obligationer, lokale interbankrenter og valutatransak-
tioner inden for @MU), mens der vil opsta andre. Kontrakter vedrerende aktier (indivi-
duelle aktier eller aktieindekser) vil formodentlig fa sterre betydning. Berser, hvor de

finansielle derivater handles (finansielle futures og options) forventes at blive mindre
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berort ud fra et teknisk synspunkt end de berser, hvor der handles med aktier og
geldsinstrumenter, fordi de allerede er vant til at arbejde under forhold med mange

valutaer.

81. Pa lanemarkederne vil der ske folgende: Efterhdanden som valutarisikopremien
forsvinder mellem de deltagende valutaer, vil de resterende renteforskelle kun omfatte en
kreditrisiko og likviditetspremie. Da likviditeten pa de ferende ECU-lanemarkeder er
hajere, kan der ske en vis reduktion i den likviditetspreemie, der er inkorporeret i de

nominelle rentesatser.

Da de forskellige nationale markeder vil blive aflost af et fwxlles marked, vil det for
investorerne betyde, at investeringsbeslutningerne nasten udelukkende athenger af de
eksisterende emissioners kreditvurdering og likviditet.

Den felles valuta vil skabe et langt storre lanemarked, der vil give sterre muligheder med
hensyn til mangde, instrumenter og lgbetider. Pa den anden side drager nogle udstedere
fordel af en bedre vurdering med hensyn til ldneinstrumenter i national valuta i forhold
instrumenter denomineret i udenlandsk valuta. Denne mulighed vil forsvinde, og derfor ma

de pagzldende medlemsstater tilpasse deres galdsstyring.

Metoderne til fordeling af veardipapirer vil maske blive @ndret som folge af oget
konkurrence mellem bankerne og andre finansielle mellemmand.

82. For investorer samt private og offentlige udstedere vil overgangen til @MU's
tredje fase betyde lavere driftsomkostninger. Ved at koncentrere sig om en fazlles valuta i
stedet for om mange forskellige skal de ikke lengere afholde valuta- eller inddeeknings-
omkostninger. Dette vil for mellemmand betyde, at deres driftsomkostninger reduceres, at
konkurrencen foreges, og at gebyrer og provisioner i forbindelse med valutatransaktioner

forsvinder.
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83.  Den offentlige sektors nye gzldsudstedelser vil blive denomineret i ECU fra
begyndelsen af FASE B, i det omfang det er teknisk muligt. Dette vil vaere et starkt signal
til markedet om, at de offentlige myndigheder er indstillet pa at indfere den fzlles valuta.
ECU-denomineret geldsudstedelse bar dog ikke skabe uro pa markedet og ber heller ikke
fa direkte indvirkning 1 detailleddet, hvilket vil kraeve, at de finansielle institutter foretager
yderligere tilpasninger. De emissioner, det ville vare mest velegnet at denominere i ECU
ved indledningen af FASE B, vil derfor vare emissioner, der er beregnet pa institutionelle
investorer, og emissioner, der udlgber efter FASE C. Private udstedere kan eventuelt
beslutte at folge den samme linje.

84.  Pa aktiemarkederne vil de indenlandske aktiepapirer blive tilpasset gennem de
arbitragejusteringer, der for hvert selskab afspejler den mulige @ndring i valuta-
engagementerne ved indledningen af FASE B. Portefolje-pleje bar dog blive falles-
skabsdzkkende og baseret pa en "sektoranalyse" inden for hele @MU-omradet i stedet for
pa en "landeanalyse". Desuden méa der forventes en foregelse i de granseoverskridende

stramme, hvilket medferer en likviditetsforagelse.

85.  Den vigtigste virkning for investorerne vil vare reduktionen i de granseover-
skridende transaktionsomkostninger og afskaffelsen af kurssikringsomkostningerne, nar
der foretages investeringer i udenlandske aktier.

86. Indfarelsen af ECU vil anspore virksomheder, hvis nuvarende finansielle
transaktioner er af national art, til at blive mere aktive i andre medlemsstater. Nogle
virksomheder vil eventuelt beslutte at fa deres verdipapirer noteret pa andre
medlemsstaters berser, saledes at de bliver mere synlige for de lokale investorer og
kunder. Dette gelder ikke blot store virksomheder, men ogsd en razkke smi og

mellemstore virksomheder, der f.eks. udever aktiviteter i greenseegne.

87.  Kommissionen opfordrer banker, kapitalmarkedsdeltagere og betalings-
systemoperatorer, der vil blive berort af indforelsen af den fwlles valuta, til at overveje
de tanker og forslag, der er fremsat i gronbogen. Kommissionen vil gerne have
Sforelagt deres synspunkter og reaktioner inden drets udgang. Brancheforeningerne vil
spille en afgorende rolle ved fremlwggelsen af deres konklusioner. Kommissionen
foreslar, at medlemsstatemeyopretrer en institutionel ramme for samordning af de

pageeldende aktorers virksomhed.
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Kapitel 11

De offentlige myndigheder

88. I dette kapitel gennemgas de mange @ndringer, som indforelsen af den felles
valuta medfarer for de offentlige myndigheder bade pa tellesskabsniveau og pa nationalt
niveau. Hvis de offentlige myndigheder opfylder deres lederrolle, vil de kunne optrade
som igangsattere og anspore den private sektor til at foretage de nedvendige investe-
ringer. Disse investeringer vil neppe blive foretaget, hvis de offentlige myndigheder
forholder sig afventende over for den felles valuta. Dette kapitel giver ikke en udtem-
mende liste over de foranstaltninger, der skal gennemferes i de offentlige administrationer.
I kapitlet nevnes derimod de vasentligste udfordringer samt fristerne for indferelsen af de
retlige og operationelle rammer.

Afsnit 1
Offentlige myndigheder som ledere og igangszettere

89.  Da de offentlige myndigheder er en af de storste valutabrugere, vil det veare
nedvendigt med en lang forberedelsesperiode. Hvis de formar at treffe rettidige
foranstaltninger, vil det vare et klart signal til private brugere om, at @©MU'en er pa vej,
og at vigtige administrative omrader (feks. skatteforvaltning og socialforvaltning) vil
fungere gnidningslest i overgangsperioden.

De offentlige myndigheder pa fzllesskabsniveau, nationalt niveau, regionalt og lokalt
niveau star her over for store udfordringer. Overgangen til en felles valuta krever, at de

gennemtorer to typer foranstaltninger:

. erstatter henvisninger til national valuta i1 lovgivningen og 1 administrative
skrivelser
. indferer ECU 1 alle budgetmassige transaktioner.



90. Tidspunktet for overgangen til en fzlles valuta kan variere for de forskellige
omrader af den offentlige forvaltning. Det trefasede scenario, der er skitseret i forste del,
medforer, at nye offentlige galdspapirer gradvist skal udstedes i den fzlles valuta fra
begyndelsen af FASE B. De fleste valutabrugere vil imidlertid fortsat anvende national
valuta, indtil den endelige indferelse af den felles valuta i FASE C. Det ma forventes, at
mange af de offentlige myndigheders aktiviteter fortsat vil forega i national valuta, indtil
"kunderne" gar over til den falles valuta i FASE C.

91. Visse finansielle institutioner og private virksomheder kan imidlertid valge at lade
alle deres interne transaktioner og deres regnskabsfering forega i ECU allerede 1 lgbet af
FASE B. Generelt skal disse private akterer kunne opfylde deres juridiske forpligtelser
(skattebetaling, overholdelse af forsigtighedsreglerne osv.) i den falles valuta fra det
jeblik, hvor de anvender den til interne transaktioner. Det betyder, at visse omrader af
den offentlige forvaltning skal vere forberedt pa transaktioner i ECU allerede i FASE B,
hvilket kraever, at der inden da treffes de nedvendige lovgivningsmassige og
administrative foranstaltninger. Anvendelsen af den falles valuta allerede fra begyndelsen
af” FASE B vil imidlertid kun vedrere et begrenset antal omrader i den offentlige

administration og vil kun involvere et forholdsvist lille antal akterer i den private sektor.

Afsnit 2
Fallesskabets institutioner

92.  /kndring af lovicksten: i ca. 1 600 af Fellesskabets lovtekster findes der henvis-
ninger til en eller flere nationale valutaer. Alle disse referencer skal @ndres®. P4 grund af
det store antal lovtekster, vil det veere enskeligt at vedtage en "overordnet" forordning,
siledes at sa mange af disse henvisninger som muligt automatisk andres. Det vil vare
nemmere at @ndre Kommissionens retsakter end Radets, idet disse kraver nationale
gennemforelsesbestemmelser. Under alle omstendigheder skal alle lovtekster gennemgas

individuelt for at klarleegge, hvilke @ndringer der er nadvendige.

Eksempler pa lovgivning, der krever siddanne &ndringer, er selskabsret
(verdipapirers palydende vardi). Direktiv 77/91/EQF af 13.12.1976:
Regnskabsfaring (regler for omregning til national - valuta). Direktiv
78/660/EQF af 25.7.1978: Forsikring (matchingregler). Direktiv 73/239/EQF
at 24.7.1973; 88/357/EQF af 22.6.1988; 92/96/EQF af 10.11.1992;
Meddelelse 94C360/08 af 17.12.1994: Direktivet om krav til kapitalgrundlag

(valutaregler). Direktiv 93/6/EQF af 15.3.1993.
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93.  Anvendelse af ECU i alle Fellesskabets budgetmessige aktiviteter samt de
laneaktiviteter, der pa nuvarende tidspunkt gennemfores i national valuta, ber ske straks
ved starten af FASE B. Selv om ECU-kurven pa nuvarende tidspunkt anvendes som
regningsenhed i Fellesskabets budget, udregnes indtagter og udgifter helt eller delvis i de
nationale valutaer. Dette vanskeligger projektstyring og giver en vis kursrisiko i
forbindelse med gennemforelsen af Fallesskabets budget. En gennemferelse af de
ngdvendige lovgivningsmessige @ndringer og en reform af den administrative praksis
(som feks. software, regnskabs- og kontrolsystemer, valutastyring osv.) er en stor
logistisk udfordring. Ikke desto mindre vil anvendelsen af en falles valuta 1 forbindelse
med gennemforelsen af budgettet i hegj grad lette administrationen af Feallesskabets
politikker.

Selv om der skal gennemfores ferre foranstaltninger pa fellesskabsniveau end i de
nationale offentlige forvaltninger, forestar der imidlertid et omfattende arbejde, og det vil
vere ngdvendigt med en lang indkeringsperiode. Kommissionen har derfor allerede nu

nedsat en tverfaglig arbejdsgruppe for at gennemga folgerne af indferelsen af ECU'en.

Afsnit 3
De nationale offentlige myndigheder

94, Andring af loviekster: pa alle myndighedsniveauer i medlemsstaterne vil det vare
nedvendigt 1 lovtekster at @ndre henvisninger til national valuta og 1 stedet for henvise til
den felles valuta. Tidspunktet for disse @ndringer kan variere, men det er klart, at en
rekke omrader under de offentlige myndigheder skal vere klar til at anvende den fzlles
valuta allerede fra begyndelsen af FASE B. De nationale myndigheder skal sikre, at
anvendelsen af ECU placeres pa lige fod med anvendelsen af national valuta i FASE B.
De nationale, regionale og lokale myndigheder kan derfor finde det hensigtsmassigt at
vedtage en "overordnet" forordning, siledes som anbefalet af Kommissionen, der sikrer,
at enhver henvisning til national valuta erstattes af en henvisning til den felles valuta fra
begyndelsen af FASE C. Det kan vare nedvendigt med en sarskilt lovgivning i
forbindelse med afrundinger, f.eks. skattefradrag og gebyrer for offentlige tjenesteydelser.
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95.  Anvendelse af I:.CU i alle budgetmassige aktiviteter: den udfordring, som de
offentlige myndigheder stéar over for, athenger naturligvis af den aktivitet, der er tale om,
samt tidspunktet for overgangen. Efter starten af FASE B vil offentlig geldsudstedelse i
stadig hgjere grad foregd i den fezlles valuta. De store offentlige udgifisposter ber
ligeledes omlegges til ECU.

96. Endvidere vil en rekke banker, finansielle institutioner og private virksomheder
kunne omlegge deres interne transaktioner til ECU, hvorefter de vil kunne foretage deres
finansielle transaktioner med de offentlige myndigheder 1 den fazlles valuta. Dette ville
kunne lette anvendelsen af ECU og lgse visse problemer, f.eks. af regnskabsmaessig art,
der matte dukke op i overgangsperioden. Sadanne beslutninger ber vere klare, definitive
og velkendte 1 god tid for overgangen til FASE B. Skattemyndighederne vil som nevnt
nedenfor spille en sarlig vigtig rolle.

97. Det vil veere nedvendigt at foretage store administrative tilpasninger i forbindelse
med indforelsen af ECU. Blandt andet skal al software, dokumentation med henvisninger
til national valuta og interne regnskaber @ndres.

Det starste problem vil opstd i forvaltninger, der foretager et stort antal kontante
betalinger af sma belgb, og som har direkte kontakt med offentligheden. Socialforvalt-
ningerne vil blive serligt bergrte, da de har direkte kontakt med udsatte befolknings-
grupper, der vil befinde sig i en vanskelig situation, hvis denne offentlige tjeneste ikke
fortsat kan fungere normalt. Det vil ligeledes vaere ngdvendigt at vare meget opmarksom
pa de personlige indkomstskatter og forklare skatteyderne, hvilke praktiske falger
overgangen vil fa, f.eks. udregning af skattefradrag i ECU.

98.  Skattemyndighederne: for virksomhederne har skatteordningen i forbindelse med
overgangen en meget stor betydning. Skattemyndighederne skal forud for FASE B treffe
de nedvendige foranstaltninger, hvilket betyder, at forberedelserne skal pabegyndes
allerede nu. Nogle af de vasentligste overvejelser, som virksomhederne har i forbindelse
med skatteordningen, er folgende:

. det tidspunkt, fra hvilket selvangivelser kan udarbejdes og betalinger foretages i
den felles valuta. De ngdvendige foranstaltninger i den henseende skal vere
truffet, nar FASE B iverksazttes. Dette gelder for alle de skatter, som virksom-
hederne betaler, herunder told, selskabsskat, kildeskat og moms

. de skattemeessige folger af indforelsen af 1:C'U'c¢n. Generelt er det sddan, at den
fortjeneste, som virksomheder har pé aktiver i fremmed valuta, ikke beskattes, for
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de pageldende aktiver athzndes. I FASE B vil det imidlertid vere muligt at
konstatere, om investor har haft gevinst eller tab, da man vil kunne foretage en
direkte sammenligning mellem kursen pa tidspunktet for erhvervelsen og den
uigenkaldeligt fastlaste omregningskurs. Spargsmalet er herefter, om dette udlaser
skattepligt, saledes at eventuelle overskud bliver skattepligtige og tab fradrags-

berettigede

hehandling af administrative fejl og forsinkelser. Forskellige former for fejl er en
uundgaelig bivirkning af komplicerede skattesystemer. Skattemyndighederne
straffer virksomhederne hardt i tilfelde af fejl og forsinkelser. Indferelsen af en
felles valuta kan gge sadanne tilfzelde. Det er nedvendigt, at skattemyndighederne
grundigt overvejer de praktiske vanskeligheder, som virksomhederne vil sta over
for i overgangsperioden. Det bedste ville vaere, at de nationale skattemyndigheder
treeffer forebyggende foranstaltninger, feks. i form af en rettidig og klar
fremstilling af skattebestemmelserne i forbindelse med overgangen, afholdelse af
seminarer og kurser for det personale, der er beskaftiget med regnskab og
pokonomi generelt, samt bistand til de forskellige representative organisationer
(industrisammenslutninger, handelskamre), der yder virksomhederne teknisk
bistand

de  bestemmelser, der skal anvendes, hvis overgangen finder sted midt i et
regnskabsar: Den bedste lesning for virksomhederne og regnskabsafdelingerne
ville vaere at opstille regnskabet 1 ECU i1 begyndelsen af regnskabsaret, dvs. at
regnskabet for det foregaende regnskabsédr afsluttes i national valuta, balancen
omregnes til den fzlles valuta pa basis af de faste omregningskurser, og
regnskabet for det nye regnskabsar opstilles i ECU. Det vil veere nedvendigt, at
skattemyndighederne overvejer ordninger for virksomheder, der foretager
overgangen 1 lgbet af et regnskabsar. De skal ligeledes overveje, om det vil vere
muligt med en vis fleksibilitet, saledes at virksomheder kan omlegge deres
regnskaber til den felles valuta pa et tidspunkt, der ligger meget tat pa starten af
FASE C, uden dog at vaere ngjagtig det samme tidspunkt.



99.  Kommissionen mener, at alle niveauer i den offentlige administration bor virke
som igangseettere i forbindelse med indforelsen af ECU. Kommissionen foreslar derfor

folgende:

. at de ovrige EU-institutioner nedscetter arbejdsgrupper for at undersoge
folgerne af indforelsen af ECU'en. Disse arbejdsgrupper kunne blandt andet
undersoge behovet for lovgivningsmeessige tiltag og indforelsen af ECU i de
budgetmeessige transaktioner

. at de nationale offentlige myndigheder pa alle niveauer nedscetter
arbejdsgrupper for at undersoge og planlegge de lovgivningsmeessige og
administrative foranstaltninger, der er nodvendige for at sikre en gnidningslos
indforelse af ECU'en. Disse arbejdsgrupper kunne aflegge rapport til
Kommissionen i december 1995 med henblik pa at arrangere en

meningsudveksling om de tekniske problemer

. at de offentlige myndigheder og de offentlige selskaber i sa hoj grad som
muligt angiver priser i bdde national valuta og i ECU for at venne
offentligheden til brugen af ECU allerede fra begyndelsen af FASE B.
Eksempler pa en sdadan dobbelt prisangivelse kunne veere fakturaer for gas,
elektricitet og vand, selvangivelser og forskellige former for offentlige gebyrer.
Dobbelt prisangivelse vil eventuelt kunne fastholdes et stykke tid efter starten af
FASE C og endda efter den endelige inddragelse af nationale sedler og monter.

Kapitel 111

Virksomheder

100. Dette kapitel omhandler de vigtigste konsekvenser for virksomhederne ved
overgangen til den fazlles valuta. Behovet for at udvikle strategier for indferelsen af den
felles valuta, 1szr hvorvidt alle eller nogle transaktioner skal gennemfares i ECU under
FASE B, og hvordan man skal klare den fysiske indferelse af ECU-sedler og -menter, er
behandlet serlig grundigt. Der foretages en gennemgang af konsekvenserne af den fazlles
valuta for en rzkke vigtige aktivitetsomrader (handtering af kontanter, salg og
markedstering, regnskab, skatter, personale).
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Afsnit 1

Fastlaeggelse af en overgangsstrategi: en vigtig afggrelse for
virksomhederne

Virksomhedernes strategi for indferelsen af den fzelles valuta

101.  Ved at gge den gkonomiske stabilitet og fjerne valutakursrisici og transaktions-
omkostninger vil den fzlles valuta gare det lettere til at fa det indre marked til at fungere
og dermed vere en betydelig fordel for virksomhederne. lkke desto mindre vil den
taktiske overgang til ECU stille krav om tilpasning af mange aspekter af den daglige
forretningsgang. Virkningerne vil ikke blive de samme for alle virksomheder. De vil
afheenge af omfanget af de enkelte firmaers greenseoverskridende aktiviteter, den maengde
kontanter, de handterer 1 dagligdagen, og deres kontakt med offentligheden.
Detailhandlere i de enkelte lande vil naturligvis sta over for andre problemer end multi-
nationale selskaber. Forberedelserne af overgangen kommer til at tage tid og kreve

investeringer.

102.  Det er derfor vigtigt, at virksomhederne sa hurtigt som muligt fastlegger en
strategi for indfarelsen af den flles valuta. Hermed kan man sikre passende tidsplaner for
gennemtforelse af de tekniske forberedelser, der er nadvendige for at sikre en gnidningsles
fortsettelse af den normale forretningsgang. Samtidig vil det give virksomhederne en
mulighed for at indarbejde overgangsinvesteringer i deres aktuelle kapitalinvesterings-
planer og dermed sprede omkostningerne over en lengere periode. Endelig vil virksom-
hederne kunne udpege de kommercielle muligheder, der kan ligge i at vere tidligt ude
med forberedelserne af den falles valuta.

Det trefasede scenario, der opstilles i forste del, betyder, at virksomhederne skal tage to

fundamentale strategiske beslutninger:

. om de skal omlegge alle eller en del af det interne regnskab og de interne
transaktioner til den felles valuta i labet af FASE B, cller om de skal foretage en
fuldsteendig overgang til ECU ved starten af FASE C

. om de i FASE C skal acceptere nationale pengesedler og menter (og 1 givet fald

hvor lenge), eller om de kun skal acceptere ECU-sedler og -mgnter.

Disse beslutninger bliver helt frivillige og steerkt pavirket af markedskrzfterne. Virksom-

hederne far behov for klarhed og vished om overgangsprocessen.
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Mulighed for tidlig tilpasning

103.  Der kan vare mange fordele for virksomhederne ved at foretage alle eller en del af
deres interne transaktioner i1 den fzlles valuta inden FASE C. Iser virksomheder med
store likviditetstransaktioner kan have fordel af at gennemfere disse aktiviteter i ECU i
stedet for fortsat at bruge forskellige nationale valutaer. En hurtig overgang kan ogsa
vere praktisk for virksomheder, der handler pa tvers af landegraenserne, og som har
tilknyttede virksomheder eller datterselskaber 1 andre deltagende lande. Det kunne f.eks.
lette fakturering, overferselsbetalinger og valutastyringen.

Virksomhederne vil imidlertid fortsat skulle bruge de nationale valutaer til visse formal
frem til FASE C, navnlig kontantforretninger. I disse tilflde bliver de nedt til at serge for
en grenseflade mellem de dele af deres aktiviteter, der administreres i den felles valuta,
og dem, der fortsat administreres i de nationale valutaer. De bliver samtidig nedt til at
indfere passende regnskabs- og kontrolprocedurer, tilpasse software og sikre, at
personalet uddannes ordentligt.

Smi og mellemstore virksomheder og firmaer, der hovedsagelig opererer pa hjemme-
markedet, samt detailhandlere vil formentlig veelge at skifte til den felles valuta ad én gang
ved starten af FASE C. Fordelen ved at vente er, at virksomhederne sa ikke behgver at
udvikle overgangsordninger. Da alle regnskaber og balancer skal omregnes fra de
nationale valutaer til ECU 1 FASE C, bliver der behov for forberedende foranstaltninger.

Den fysiske indferelse af ECU-sedler og -menter

-104.  Virksomhederne, iser detailhandlerne, vil sta over for et valg ved starten af
FASE C. Pé den ene side vil de kunne skifte helt over til ECU og nzgte at modtage
nationale sedler og menter, men hermed lgber de en risiko for at stede pa tekniske
problemer ved at @ndre alle systemer pa meget kort tid og for at legge sig ud med
kunder, der fortsat gnsker at bruge den nationale valuta i et stykke tid. P4 den anden side
kan virksomhederne velge at modtage begge valutaer i en stykke tid i FASE C. Det vil
skabe andre problemer. Man vil forst og fremmest blive nedt til at indfere en form for
dobbelt prisfastszttelse og faciliteter til at administrere to st sedler og menter (med
behov for ekstra rum 1 kasseapparater, kontantopbevaring og sikkerhedsforanstaltninger).
Sédanne foranstaltninger bliver udgiftskrevende, iser hvis det store flertal af befolkningen
hurtigt gér over til ECU.
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Afsnit 2
ECU'ens konsekvenser for virksomhederne

105. Det er vigtigt at udpege de vigtigste konsekvenser for de vasentligste
aktivitetsomrader. Nedenfor behandles konsekvenserne for handtering af kontanter og
registrering, salg, markedsfering, administrations- og informationssystemer, regnskab,

skat, personale og uddannelse.
Handtering af kontanter og registrering

106.  Alle former for registreringsmaskiner (kasseapparater, benzinpumper, bogholderi-
maskiner), apparater med mentindkast (automater, billetautomater) og seddelautomater
skal omstilles fra den nationale valuta til ECU. Da der findes millionvis af disse automater,
vil udvikling og fremstilling af nye maskiner eller anordninger til handtering af ECU krave
betydelige investeringer, og forberedelserne kan vaere meget tidskrevende. Det er derfor
af afgerende betydning, at producenterne af udstyr til handtering af kontanter og
registrering snarest muligt modtager endelige tekniske specifikationer (f.eks. dimensioner
og karakteristika for sedler og menter, navnet pa og forkortelsen af mentenheden og
underenhederne osv.). Dette burde finde sted allerede inden FASE A, beslutningen om at
indfgre den monetare union.

107. Af EMI's arsberetning fra 1994 fremgar det, at man har opnaet en hgj grad af
enighed med hensyn til antallet og verdien af menter og sedler og skillelinjen mellem dem.
Den hgjeste vardi for en ment bliver pa 2 ECU, og 5 ECU bliver den mindste vardi for en
seddel. Der er ogsa enighed om syv pengesedler med en vardi pa mellem S og 500 ECU.
Med hensyn til de europziske pengesedlers udseende vil der enten blive tale om helt
identiske sedler, der cirkulerer i hele det fxlles mgntomrade, eller sedler, der er identiske

pa den ene side, men som har et begrenset nationalt serpreeg pa den anden.

108.  Det kan tage en vis tid (op til flere méaneder) at tilpasse alle disse indretninger til
handtering af kontanter, iser kaffeautomater m.v. og penge- og billetautomater.
Virksomhederne bliver nedt til at udarbejde omhyggelige overgangsprogrammer, sa et
tilstreekkelig stort antal maskiner kan bruge ECU fra starten af FASE C. Dette betyder, at
omstillingsprocessen skal pabegyndes i1 ugerne inden FASE C. De tekniske vanskeligheder
og omstillingsflaskehalsene vil blive mindre, hvis man med tidlige beslutninger om
sedlernes og menternes tekniske specifikationer giver virksomhederne mulighed for

gradvis at anskaffe sig "ECU-kompatibelt" udstyr som led i deres normale



investeringsplaner, dvs. udstyr, som (omend kun separat) kan bruges til bdde de nationale
sedler og menter og ECU.

109. Som navnt ovenfor bliver virksomheder, der valger at acceptere nationale sedler
og menter i FASE C, nedt til at handtere to szt sedler og menter. Dette stiller krav om
enten separat udstyr til handtering af kontanter og registrering for den nationale valuta bg
ECU, eller installation af udstyr, der kan behandle begge valutaer samtidig.
Virksomhederne ma selv tage stilling til, hvordan denne udfordring bedst tages op. Nogle
af vanskelighederne ved at have to szt sedler og menter kan afhjzlpes ved indferelse af ny
teknologi (stregkoder, kasseapparater, der kan handtere flere valutaer, elektroniske
betalingssystemer), der automatisk kan foretage omregninger mellem ECU og den
nationale valuta. Igen er tidlig forberedelse neglen til en glat og omkostningseffektiv
overgang,

Salg, markedsfering og administrations- og informationssystemer

110.  Senest ved begyndelsen af FASE C vil man ophere med at henvise til de nationale
valutaer og i stedet bruge ECU. Det krever en lang reekke administrative foranstaltninger,
hovedsagelig:

. Kontraktforhandlinger, fakturaer, regninger og informationssystemer vil blive
omlagt tii ECU sammen med alle betalinger til leveranderer og kontrahenter.
Overgangen vil blandt andet medfore, at henvisninger til den nationale valuta 1
officielle dokumenter (fakturaer, kvitteringer), reklamemateriale og software skal
erstattes. Virksomheder, der beslutter at bruge ECU i FASE B, og/eller som
indvilger 1 at modtage nationale valutaer i FASE C, kan blive nedt til at indfere
dobbelt prisfastsettelse med den deraf folgende foregelse af de administrative
formaliteter.

. Beslutninger om prisfastseettelse: Den egentlige prisfastsettelse bliver emtalelig,
fordi anvendelse af vekselkurser antagelig vil fore til uhandterlige modvardier i
ECU. Detailhandlerne bliver nodt til at fastsztte passende ECU-priser, der ikke
fremkalder fiendtlige reaktioner. For varer af lav verdi kan en mindre afrunding
fore til store procentvise stigninger. I sidste instans skulle konkurrence-
mekanismerne pa markedet begranse prisstigningerne, og mange virksomheder vil
maske endda forsege sig med "nedrundingskampagner". Dobbelt prisskiltning
behandles i punkt 122.
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. Reklamemateriale udarbejdet pa forhand: Der kan opsta et serligt problem med
prisskiltning i reklamemateriale. Postordrefirmaer og virksomheder, der er
athengige af markedsforing ved hjelp af brochurer (rejsebureauer), vil fa serlige
vanskeligheder (nogle brochurer udarbejdes op til 18 maneder i forvejen). Det kan
blive et problem, at vekselkurserne forst vil vaere kendt ved begyndelsen af
FASE B.

. Oplysninger til kunderne om konsekvenserne af overgangen er altafgerende. Mens
sadanne oplysninger i nogle tilfzlde blot vil kreve en enkel demonstration af
anvendelsen af vekselkurserne med en rimelig afrunding, kan virksomhederne 1
andre tilfelde blive nedt til at iverksette omfattende oplysningskampagner om
emner som langvarige kontrakter, feks. realkredit, pensionskasseinvesteringer,

afbetalingskontrakter og leasingaftaler.

111.  Regnskaber og skatter: Senest i FASE C skal alle regnskaber og balancer
foreleegges i ECU. Som omtalt i anden del, kapitel II, skal skattemyndighederne fastsatte

de nzrmere regler, der skal gzlde i overgangsperioden.

112, Personale og uddannelse: Virksomhederne skal sikre sig, at deres personale far
fuldsteendige oplysninger om og undervisning i, hvordan ECU'en vil pavirke deres
arbejdsomrade, len og avrige anszttelsesvilkar (f.eks. virksomhedernes pensionsordninger
og godtgerelse af udgifter). Det er vigtigt at sikre, at personalet far ordentlig undervisning
og forstar overgangsprocessen, hvis man vil undga forstyrrelser af virksomhedens drift og
fremme et godt forhold til kunderne.

Arten af og tidspunktet for undervisningen atheznger af de pageldende opgaver og den
strategi for indferelse af ECU'en, virksomhederne har lagt. Virksomheder, der udferer
transaktioner i ECU 1 FASE B, skal sikre sig, at personalet uddannes allerede inden
pabegyndelsen af den monetare union. Der kan eventuelt tilbydes specialundervisning til
medarbejdere, der er beskaftiget med finansielle anliggender. Medarbejdere, der har
direkte kontakt med offentligheden, skal vises sarlig opmarksomhed for at sikre, at de er
kompetente til at besvare kundernes forespargsler og tage sig af deres anmodninger om
hjlp.

113, Brancheforeninger, erhvervssammenslutninger (jurister, revisorer, notarer) og
fagforeninger har en afgerende rolle at spille i uddannelsesprocessen. De kan f eks.
udarbejde informationspakker og videoer, som deres medlemmer kan benytte til interne
undervisningsprogrammer. De kan eventuelt atholde konferencer og workshops, hvor de

interesserede parter kan medes og diskutere fzlles problemer, og udvikle mekanismer til
50



at dele losninger pa udbredte tekniske vanskeligheder. De offentlige myndigheder ber
fremme sddanne initiativer ved at tilbyde baggrundsmateriale, informationspakker og

talere til konferencer.

114, Kommissionen opfordrer virksomheder, reprasentative sammenslutninger,
erhvervssammenslutninger og fagforeninger, herunder sammenslutninger, der
repraesenterer sma og mellemstore virksomheder, til at uddrage konsekvenserne af
indferelsen af ECU'en for netop deres sektor/branche. Der kan nedszttes
arbejdsgrupper i virksomheder, reprasentative sammenslutninger og fagforeninger
med henblik pa at vurdere reaktionerne pa denne grenbog og udarbejde lister over
de nedvendige overgangsforanstaltninger og de lovgivningsmaessige og tekniske
beslutninger, der skal traeffes af regeringer og offentlige myndigheder. Det ville
maske vzere nyttigt at udpege en ''talsmand for den fezlles valuta" i hver enkelt
repraesentativ sammenslutning. Kommissionen opfordrer medlemsstaterne til at

fremme nedszettelsen af sadanne arbejdsgrupper.

Herudover foreslar Kommissionen, at medlemsstaterne opretter en struktur til
koordination af private virksomheders og organisationers aktiviteter. Hermed kan
man undga dobbeltarbejde og fremme udveksling af erfaringer og ideer.
Kommissionen foreslar endvidere, at de nationale myndigheder skal sorge for et
enkelt kontaktpunkt for 'oplysninger og hjzlp i forbindelse med indferelsen af
ECU'en.

Kapitel IV

Forbrugerne

115. I dette kapitel behandles de serlige udfordringer, som forbrugerne vil komme til at
sta over for, nar der indferes en fzlles valuta. Det erkendes, at de vil fa vanskeligt ved at
vanne sig til et nyt pengesystem, og at der er behov for en omfattende oplysnings-
kampagne, hvor der klart redegeres for ECU'ens praktiske betydning for forbrugernes
daglige finansielle aktiviteter. Kapitlet indeholder en redegerelse for virkningen for

forbrugerne i alle faser af omstillingsprocessen.
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Afsnit 1
Forbrugerne bor forberedes pa 2ndringen

116. Tidligere erfaringer med valutaendringer 1 Frankrig og Det Forenede Kongerige
har vist, at folk ikke omgaende venner sig til nye penge. Det er pa en made ligesom at
leere et sprog - det tager tid og krever gvelse, for det er muligt at "tenke" i den nye
valuta. Det vil vare af starste betydning at forberede forbrugerne, saledes at de oplever en
jevn overgang, da man ellers risikerer at miste den folkelige opbakning, der er en
forudseatning for, at hele foretagendet lykkes.

Indvirkningen pa forbrugerne i hver fase af overgangsprocessen ma ngje underseges, og
der mad om ngdvendigt treffes foranstaltninger til at beskytte deres interesser. Det ma
forventes, at forbrugerorganisationerne vil vere serdeles opmarksomme pa udviklingen,
men ogsd sterkt interesserede i at rydde mistenksomhed, frygt og vanskeligheder af

vejen.

Nogle mennesker er sa vant til at betragte deres egen valuta som et nationalt symbol, at
@ndringen vil opleves nasten som et identitetsskifte. Den nationale identitet er imidlertid
ikke i fare. Den vil derimod blive beriget med et symbol pa den europaiske integration
som folge af alle de praktiske grunde, der er anfort i denne grenbog.

117.  Afsnittet om oplysning i denne grenbog (fjerde del) drejer sig om, hvor vigtigt
informationskampagner er, nar det drejer sig om at vinde folkelig opbakning og
gennemfore de tekniske forberedelser, der er nedvendige for overgangen til en felles
valuta. Det understreges, hvor vigtigt det er at informere forbrugerne sa hurtigt som
muligt om fordelene ved en fzlles valuta, forsikre dem om, at dens indferelse ikke vil vare
til skade for dem, og hjelpe dem med at lere at omregne fra de nationale valutaer til ECU
og omvendt. Der geres endvidere opmarksom pa, at det vil vaere nedvendigt at yde sarlig
statte til udsatte grupper, herunder ®ldre og svagtseende. Alle disse aspekter fremgik klart
af de heringer med forbrugerorganisétioneme, der foregik under udarbejdelsen af Maas-
rapporten.

Det sterste problem vil formentlig opstd, nar forbrugerne skal foretage omregninger og
sammenligne varernes vardi. De risikerer at miste deres prisfornemmelse. I mange tilfelde
vil omregningskurserne formentlig vare sa besynderlige, at det bliver vanskeligt at
foretage udregninger.
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118. For at klare @®ndringen har forbrugerne behov for bade tid og ngjagtige
oplysninger. Det referencescenario, der prasenteres i denne grenbog, skulle give de
offentlige myndigheder tilstrekkelig tid til at forberede og ivaerksztte oplysnings-
kampagner rettet mod forbrugerne. Kommissionen, Europa-Parlamentet, Det Europziske
Monetazre Institut, centralbankerne og andre kommer til at spille en rolle med hensyn til
information af forbrugerne og beskyttelse af deres interesser i overgangsperioden. Det er
dog de nationale myndigheder, der bedst vil vere i stand til at tage sig af lokale behov og
problemer, som ikke er de samme i alle medlemsstater.

I fierde del understreges ogsa betydningen af oplysningskampagner omfattende bl.a.
dobbelt angivelse af belgb i regnskaber og skattedokumenter, dobbelt prisskiltning i
detailforretninger samt praktiske forseg, som skal give forbrugerne mulighed for at vaeenne

sig til pengesedler og menter i kontrollerede situationer.

Det er af afggrende betydning, at banker, erhvervsliv og detailhandlere ogsa tager deres
del af ansvaret for at forberede forbrugerne pa omstillingen. De ber iverkseatte informa-
tionskampagner, navnlig med henblik pa at forklare kunderne, hvilke konsekvenser
overgangen til en fzlles valuta vil have for de tjenesteydelser, de tilbyder.

Afsnit 2

Den praktiske betydning for forbrugerne

119. Rent konkret vil forbrugerne hovedsagelig forst meerke virkningerne af den
monetere union under FASE C, nar der indferes ECU-sedler og -menter, og alle
transaktioner foregar i den felles valuta. Verden omkring dem vil imidlertid @ndre sig pa
forskellige mader inden da. Her er en oversigt over nogle af de ting, de kan forvente.
FASE A - Ivaerksattelsen af Den Gkonomiske og Monetzere Union

Hvad vil forblive uzendret?

. Der vil ikke vaere noget, der @ndrer sig for forbrugerne. Det drejer sig om en

periode med intense forberedelser for banker og finansielle akterer, men det
gkonomiske system som helhed vil fortsat fungere som for.
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FASE B - Den egentlige start pa @MU, hvorunder der skabes en kritisk masse af
aktiviteter i ECU

Hvad vil forblive uzndret?
. De nationale valutaer vil stadig vare 1 omlgb.

. Bankkonti, prioritetslan og andre lan samt alle andre kontrakter vil stadig blive
udtrykt i de nationale valutaer.

Hvad vil zendre sig?

. Tidsfrister og omkostninger i forbindelse med bankoperationer inden for den

monetzare union vil blive reduceret.
. Forbrugerne vil fa adgang til finansielle tjenesteydelser i ECU.

. Der vil gradvis blive tale om dobbelt prisangivelse pa varer og tjenesteydelser,
hvorved prisgennemsigtigheden pa tvers af gr@nserne oges.

. Det vil blive lettere at rejse fra det ene land til det andet.

. Det kan blive ngdvendigt at anbringe omregningstabeller pa fremtreedende steder i
detailforretninger.

FASE C - Den endelige overgang til den fzlles valuta

Hvad vil zndre sig?

. Den fzlles valuta indferes.

. De nationale valutaer aflgses hurtigt af ECU-sedler og -menter. De to valutaer vil
kun vare i omlgb sammen i en kort periode for at undga at forvirre forbrugerne

med to szt sedler og menter.

. Detailhandlerne vil frit kunne tage imod de nationale valutaer, men er forpligtet til
at tage imod den fzlles valuta.
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. Forbrugerne vil kunne veksle nationale sedler og menter til ECU 1 en meget lang
periode. ‘

. Henvisninger til nationale valutaer i kontrakter vil blive omregnet til ECU under
anvendelse af faste omregningskurser uden andre @ndringer 1 betingelser og vilkar.
Det vil med andre ord vare princippet om kontinuitet i kontraktforholdet, der vil

vare geldende.

. Bankkonti, lenninger, vederlag og pensioner vil blive udtrykt i ECU.

Afsnit 3
Forbrugerbeskyttelse

120. Det er Kommissionen meget magtpaliggende, at forbrugerne ikke udsettes for
serlige vanskeligheder som folge af overgangen til den fzlles valuta. Det er absolut
nadvendigt, at forbrugerne bliver fortrolige med, hvordan de skal foretage transaktioner 1
ECU. Nair det drejer sig om at vaenne forbrugerne til den felles valuta, er det vigtigt at
udtrykke regnskaber og priser i ECU.

121. Inden FASE C vil pengeinstitutterne kunne opkraeve et administrativt gebyr for
omveksling af pengesedler fra en medlemsstat til en anden medlemsstats pengesedler. De
skal imidlertid tydeligt angive taksterne for den ydede tjeneste og mé ikke tage betaling
for valutakursrelaterede omkostninger.

122.  Dobbelt prisskiltning vil spille en afgerende rolle, nar det drejer sig om at venne
forbrugerne til ECU. Virksomheder og detailhandlere vil af kommercielle grunde vere
steerkt interesseret i1 at anvende dobbelt prisskiltning fra begyndelsen af FASE B og maske
fortsette med at geore dette langt ind i FASE C, idet det er vigtigt for dem, at kunderne
bliver fortrolige med at foretage transaktioner i ECU. Endvidere vil en tydelig dobbelt
prisskiltning bidrage til at fjerne forbrugernes frygt for skjulte prisstigninger.
Markedskrazfterne vil sandsynligvis tilskynde alle virksomheder til at anvende dobbelt
prisskiltning, selv dem, der géar over til ECU ved begyndelsen af FASE C.

Det er et spergsmél, om de kommercielle incitamenter til at benytte dobbelt prisskiltning
er tilstrekkelige, eller om der ber lovgives for at gare dette obligatorisk under FASE B
og maske 1 en nermere fastsat periode derefter. Det kan dreftes, om der er behov for

fllesskabslovgivning i sa henseende. Kommissionen har til hensigt at here alle grupper af
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bergrte valutabrugere med henblik pa at opna konsensus om behovet for
fellesskabslovgivning under FASE B, saledes at der kan traffes passende foranstaltninger
i foraret 1996. Subsidiaritetsprincippet giver medlemsstaterne mulighed for at afgere,
hvorvidt der skal fastsattes bindende krav pa nationalt plan.

Udarbejdes der bindende krav om dobbelt prisskiltning, skal der opretholdes en balance
mellem forbrugernes interesser og omkostningerne ved at udforme og anvende dobbelte
skiltningssystemer (som i sidste ende vil blive vltet over pa forbrugerne). Omkostnin-
gerne ved et system med dobbelt prisskiltning athanger 1 hej grad af, hvor meget det skal
anvendes. For eksempel vil det vere bekosteligt og kompliceret at kreve, at enhver
henvisning til en valuta skal optreede i dobbelt form. Dette ville indebare, at alle udstillede
produkter skulle have to prisskilte, og kasseapparaterne skulle ogsa vise belgbene i sével
den nationale valuta som ECU for hver enkelt transaktion. En mindre bekostelig mulighed
ville vaere at kraeve, at kun det samlede belgb udtrykkes i1 den nationale valuta og ECU (da
dette kun ville kreeve, at der figurerer en enkelt udregning). En anden mulighed kunne
vere at kraeve, at der ophanges omregningstabeller pa fremtreedende steder i alle
detailforretninger. Den ngjagtige udformning af et obligatorisk krav om dobbelt
prisskiltning ber ske i samrad med representanter for producenter, detailhandlere,
offentlige myndigheder og forbrugere.

123.  Der vil vare behov for strenge lovregler for afrunding ved omregning af bestaende
kontrakter (f eks. lanninger, bankkonti) fra nationale valutaer. Afrunding er et almindeligt
faenomen i det bestdende finansielle system, som fungerer glat og uden stgrre problemer.

Det vil vere nedvendigt at foretage afrunding for at fa praktisk anvendelige sterrelser pa
beleb, der er anfort i visse lovtekster, feks. skattefradrag, offentlige takster og visse
socialsikringsydelser. De relevante myndigheder ma afgere fra sag til sag, hvordan der
skal afrundes.

Konkurrencen skulle begrense den mulighed, som detailhandlerne har for at benytte
omregningen til at have priserne. Nettoindvirkningen pa priserne forventes at blive
begraenset, idet prisstigninger, som felge af at der rundes op for visse varer, udlignes af] at
der rundes ned for andre varer.

124.  Igennem hele gronbogen har Kommissionen bestreebt sig pa at indkredse
hovedparten af de problemer, forbrugerne vil komme til at sta overfor. Den regner
imidlertid ogsa med, at forbrugerorganisationerne vil bekreefte dens vurdering af de
vigtigste virkninger af indforelsen af ECU. Kommissionen tager gerne imod

kommentarer og eventuelle yderligere oplysninger, som kan bidrage til at udforme en
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politik, der sikrer forbrugerne en problemfri overgang. Kommissionen har til hensigt
at hore alle grupper af berorte valutabrugere med henblik pa at opnd konsensus om
behovet for en fellesskabslovgivning, som gor det obligatorisk at foretage dobbelt

prisskiltning, sdledes at der kan treeffes passende foranstaltninger i fordret 1996.
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Tredje del - De Retlige Rammer om ECU'EN
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125.  De europziske gkonomier er sterkt integrerede, dbne markeder med hejtudviklede
retssystemer. En moderne, kompliceret gkonomi, hvis akterer er knyttet sammen af et
finmasket net af finansielle fordringer, kan kun fungere under forudsztning af fuld
retssikkerhed. For at sikre en harmonisk overgang til ECU ma myndighederne pa bade
EU-plan og pa nationalt plan derfor tilvejebringe den retssikkerhed, valutabrugerne har
behov for, og det ma ske i god tid, inden den monetare union treder i kraft (FASE B).
Det indebzrer, at man ma pabegynde udformningen af de retlige rammer og sa vidt muligt
fa bragt den fornedne lovgivning pa plads, allerede inden beslutningen om overgangen til
den monetare union treffes i lobet af FASE A.

Der gores i denne del ikke noget forsgg pa at opstille et katalog over alle de retlige
foranstaltninger, der ma traffes for overgangen til en fzlles valuta. Formalet er derimod at
pege pa de mest centrale elementer 1 de retlige rammer, der skal afstikkes. Der er isar
fem’ punkter, der hurtigst muligt ma veere bragt pa plads for at undgé, at indferelsen af
ECU'en bliver praeget af for stor usikkerhed, nemlig:

. ECU'en og dens nationale benavnelser i FASE B
. status som lovligt betalingsmiddel

. kontinuitet 1 kontraktforhold

. afrundingsregler

. retlige spergsmal i relation til pengesedler.

Afsnit 1

ECU'en og dens nationale benzvnelser i FASE B

126. Fra det gjeblik, hvor ECB er begyndt at fore en felles pengepolitik, og der er
fastsat uigenkaldelige omregningskurser ved starten af FASE B, vil ECU'en komme til at
eksistere som en selvstzndig valuta. De nationale valutaer bliver herefter kun erstatninger
- reelt vil der ikke lengere findes flere s@rskilte valutaer, de vil alle blot veare forskellige
denomineringer for ECU'en.

Ogsa i overgangsscenariet bliver det nedvendigt med retlige foranstaltninger: i .
det scenario, der gennemgas i farste del, ma der lovgives for at sikre, at visse
transaktioner gennemferes i ECU allerede fra begyndelsen af FASE B (det

glder f.eks. erhvervsbetalingssystemer).
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I lobet af FASE B vil de nationale valutaer dog fortsette med at besta i juridisk forstand,
og de nationale valutabestemmelser vil ogsa fortsatte med at gelde, sa lenge der ikke er
vedtaget anden lovgivning pa nationalt eller EU-plan. Fra begyndelsen af FASE B vil
ECU'en ikke lengere vare en valutakurv, men vil veere omdannet til en "rigtig" valuta
efter omregningsforholdet 1:1, og ESCB kan herefter udstede ECU i form af kontopenge
(udstedelse af ECU-sedler vil krave yderligere lovgivning).

I traktatens artikel 109L hedder det, at ECU'en vil blive en selvstzndig valuta. ECU'en og
de nationale erstatningsvalutaer vil ikke automatisk kunne substituere hinanden i juridisk
forstand. De nationale valutaer vil fortsette med at fungere som regningsenhed og
betalingsmiddel inden for de nationale graenser. Uden en lovgivning herom vil ECU'en kun
kunne bruges som regningsenhed og betalingsmiddel, safremt parterne er enige om det,
og/eller den nationale lovgivning ikke stiller krav om brug af den nationale valuta.

127. EU-lovgivningen ma derfor vare bragt pa plads allerede ved FASE B's
begyndelse, saledes at det sikres, at ECU'en og de deltagende landes nationale valutaer
bliver fuldt substituerbare 1 juridisk forstand. Det betyder, at de nationale valutaer herefter
blot vil vere forskellige denomineringer for ECU'en, og at @ndringer heri foretages efter
uigenkaldeligt fastlaste omregningskurser og ikke valutakurser. F.eks. ma der vedtages
EU-bestemmelser, der kan sikre, at bankindldn i ECU, betalinger i ECU og transaktioner i
ECU ligestilles med transaktioner i den nationale valuta efter uigenkaldeligt fastsatte
omregningskurser. En part vil dog ikke fa pligt til at acceptere betaling (f.eks. af lon) i
ECU ferend i FASE C.

Afsnit 2
Status som lovligt betalingsmiddel

128. Et lovligt betalingsmiddel er et betalingsmiddel, som en kreditor ikke kan afvise at
modtage. | alle medlemsstater med undtagelse af en enkelt er det kun sedler udstedt af
landets centralbank (og menter op til et bestemt belgb), der er lovlige betalingsmidler -
checks, betalingskort, kreditkort, girokort og udenlandske pengesedler anerkendes ikke
som lovlige betalingsmidler. I Nederlandene har bankindldn ogsd status som lovligt
betalingsmiddel, idet en kreditor ikke kan afvise betalinger foretaget via kreditoverforsler.
Begrebet lovligt betalingsmiddel har dog ingen storre betydning i praksis og afspejler ikke
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den made, hvorpd en moderne gkonomi fungerer. Det kan diskuteres, hvorvidt
overgangen til ECU'en vil kreeve en harmonisering af reglerne herom i de forskellige
deltagerlande. Men i en monetar union er der dog visse spergsmal af generel interesse,
der ma afklares:

. sedler og menter i national valuta vil kun veare lovlige betalingsmidler i det land,
hvor de er udstedt, men ikke i de andre lande, der er med 1 den monetare union.
Nar FASE B er startet, vil man derfor ikke kunne anvende ét lands sedler og
menter i et andet land. Nar der i lgbet af FASE C fremkommer ECU-sedler, vil de

vere lovligt betalingsmiddel inden for hele den monetzre union

. i FASE C vil nationale sedler og menter miste deres status som lovlige
betalingsmidler, for kun ECU-sedler og ECU-menter vil herefter have denne
status. Lovgivning er pakrevet for at sikre, at dette sker. De handlende far pligt til
at acceptere ECU-sedler og ECU-menter som betalingsmiddel, men vil selv kunne
veelge, om de fortsat vil acceptere nationale pengesedler og menter fra dette
tidspunkt

. i nogle medlemsstater (bl.a. i Frankrig og Italien) findes der lovbestemmelser
vedtaget ud fra almene hensyn, der begrenser brugen af pengesedler ved visse
typer betalinger eller betalinger over et vist belab. Medmindre der lovgives herom,
vil sddanne begraensninger fortsette med at gelde

. beslutninger om, hvad der er lovligt betalingsmiddel, kan have konsekvenser for
regler om prismarkning, eftersom priser normalt vil vere angivet i den valuta, der
gelder som lovligt betalingsmiddel

. hvis ikke der lovgives om menters status som lovligt betalingsmiddel, vil de regler,
der i nogle lande findes om, hvor store belgb der maksimalt kan betales med
menter, fortsztte med at geelde.

Afsnit 3

Kontinuitet i kontraktforhold

129. I nogle medlemsstater findes der lovbestemmelser, der giver en aftalepart mulighed
for at opsige eller @ndre vilkdrene i en aftale eller en kontrakt uden den anden parts

samtykke 1 tilfelde af gennemgribende okonomiske omvaltninger. @konomiske
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beslutningstagere ma have sikkerhed for, at @MU ikke vil fare til nogen gennemgribende
okonomisk omveltning, der ville gere det nedvendigt at opsige og genforhandle
kontrakter indgaet i national valuta eller ECU-kurven Dette "uopsigelighedsprincip" bar
vere alment geldende.

Kontinuitet ved overgangen til den monetzre union

130.  Overgangen til den monetere union vil ikke medfare nogen gennemgribende
omveltning, hverken juridisk eller gkonomisk. De @ndringer, der kan ske 1 verdien af
tilgodehavender og gald som felge af den ggede monetare stabilitet, vil ikke rejse nogen
kontinuitetsproblemer. Det er der flere grunde til. £ndringer i renteniveauet 1 kelvandet
pa @ndringer i den makrogkonomiske politik er noget, man har oplevet 1 mange lande, og
er den del af den usikkerhed, der altid knytter sig til den ekonomiske udvikling. Rent
gkonomisk ma deltagelse i @MU ses som et langsigtet engagement. Konvergenskriteriet
for de lange rentesatser vil sikre, at renteniveauerne i de deltagende lande vil have nermet
sig hinanden ved overgangen til 9MU.

Kontinuitet ved overgangen til ECU'en

131. Sa lenge de nationale valutaer stadig eksisterer i juridisk forstand (dvs. indtil
FASE C), bliver der ingen formelle kontinuitetsproblemer, eftersom kontrakter fortsat
kan indgas i den samme valuta som hidtil. Et helt andet, mere teknisk, kontinuitetsproblem
opstdr i1 det gjeblik, hvor ECU'en indferes, og de nationale valutaer opherer med at
eksistere 1 juridisk forstand. Hvornar det sker, athenger imidlertid af, hvilken type
kontrakt der er tale om:

. for kontrakter lydende pa ECU som valutakurv vil overgangen til en i retlig
forstand anderledes valuta ske i begyndelsen af FASE B. Kommissionen har
allerede afgivet en henstilling (94/284/EF) om den retlige behandling af kontrakter
lydende pd ECU som valutakurv’. At ECU'en omdannes fra en valutakurv til en
rigtig valuta (EF-traktatens artikel 109 G og artikel 1091, stk. 4), vil ikke i sig selv
@ndre noget ved dens eksterne vaerdi, eftersom det i traktaten er fastsat, at ECU-
kurven skal omregnes til ECU 1 forholdet 1:1. Som felge heraf vil der vare tale om
kontraktbrud, hvis en aftalepart ensidigt beslutter at anvende et andet

omregningstorhold

Det bliver nedvendigt at @ndre forordning 3320/94 af 31.12.94 (EFT nr.
350/94, s. 27) 1 overensstemmelse hermed for at sikre, at enhver henvisning til
ECU'en som valutakurv i fellesskabsretten kommer til at g®lde som en

henvisning til ECU'en som fazllesvaluta efter omregningsforholdet 1:1.
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. for kontrakter lydende pa national valuta skal omregningen 1 princippet finde sted
ved FASE C's begyndelse, men vil ogsa kunne finde sted allerede ved FASE B's
begyndelse i1 de sektorer, der ifelge referencescenariet allerede pa det tidspunkt
skal bruge ECU. Aftaleparter vil altid efter gensidig overenskomst kunne lade
ECU'en geelde i deres kontraktforhold ogsa fer FASE C.

Lovgivning

132.  Hverken overgangen til den monetare union eller indforelsen af ECU'en vil fore til
nogen gennemgribende ekonomisk omveltning, der ville gore det nedvendigt at
genforhandle allerede eksisterende kontrakter. Aftaleparter vil ikke have noget juridisk
grundlag for ensidigt at opsige kontrakter eller @ndre kontraktvilkar. Men aftaleret indgar
i de nationale retssystemer, og de principper, der regulerer adgangen til at opsige aftaler,
er ikke identiske i alle medlemsstater. Kommissionen opfordrer derfor medlemsstaterne til
at gennemga deres nationale aftaleretlige bestemmelser for at fa klarhed over, om der ber
foretages @ndringer i dem for at sikre en ensartet anvendelse af princippet om
uopsigelighed i det omfang, hvor det har relevans for @MU. Nar det er sket, kunne der
vedtages et sat regler, som kan give Sikkerhed for, at princippet om uopsigelighed
kommer til at gelde overalt i god tid inden @MU'ens ikrafttredelse og allerede for FASE
A. Disse regler ma vare ens for alle medlemsstater, og de ma derfor vedtages pa EU-plan
og galde 1 alle medlemsstater.

133.  Der er derudover ogsa et andet st regler, der ma veere pé plads for den endelige
overgang til den fzlles valuta. Der er bl.a. tale om at fa fastsat:

. at henvisninger til nationale valutaer i alle kontrakter skal forstas som henvisninger
til ECU, saledes at enhver @ndring af kontraktvilkarene udelukkes. P4 samme
made skal henvisninger til en national valuta i love og administrative bestemmelser
samt alle dokumenter lases som henvisninger til ECU'en. Regler herom vil ogsa
gore det overfladigt at indfeje kontinuitetsklausuler i kontrakter

. at omregning af nationale valutaer til ECU skal forega efter de omregningskurser,
der fastlases ved den monetare unions ikrafitredelse.

134. 1 de sektorer, der ifglge referencescenariet skal ga over til ECU allerede fra FASE
B's begyndelse, mé disse regler vaere bragt pa plads forinden. Hvad angér forholdet til
tredjelande, ma ECU'en forventes at blive anerkendt som efterfolgeren for de nationale
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valutaer efter de fastsatte omregningskurser ("lex monetae"), ligesom kontinuiteten i
andre kontraktvilkar ("lex obligationis") sdsom kuponsatser, rentesatser m.v. ma forventes
at blive accepteret.

Det vil kreve en mere tilbundsgdende undersogelse at fa afklaret, hvorvidt der 1 visse
tilfelde kan vare behov for yderligere lovgivning pa omradet, f.eks. bestemmelser om, at
en aftalepart skal have pligt til at underrette den anden part om, at deres kontrakt nu er

denomineret 1 en anden valuta.

Afsnit 4
Afrunding

135. Overgangen fra et valutasystem med mange nationale valutaer til et system med
ECU'en som eneste valuta kan ikke undgé at rejse problemer med afrunding af beleb i
valutaenheder. Afrunding indgar ogsa som et element i det nuvaerende system - f.eks.
udtrykkes valutakurser brugt i smatransaktioner normalt med ferre decimaler end ved
stgrre transaktioner. Afrundingsspergsmalet forekommer at vare fuldt afklaret i det
nuverende system, uden at der har veret behov for omfattende lovgivning herom. Men
ved overgangen til ECU'en kunne der opsta konkrete problemer, som det vil vere
nedvendigt at fa klargjort.

Saledes ma der vedtages bestemmelser, der kan sikre en ensartet anvendelse af
omregningssatser med obligatoriske afrundingsregler (bl.a. 1 langsigtede kontraktforhold
som feks. realkreditlan, lenninger, omregning af finansielle saldi). Der kan ogsi veare
behov for lovgivning om, hvordan der skal omregnes i de tilfzlde, hvor der anvendes
dobbelt prismearkning. Afgerelserne herom ma treffes ret hurtigt, idet det er vigtigt for
iser banker og virksomheder at have sikkerhed herom allerede inden FASE A's
begyndelse.
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Afsnit 5
Retlige spergsmal i relation til pengesedler

136.  Den tekniske udformning af pengesedler sorterer under EMI, og selve udstedelsen
af sedlerne henhgrer under ESCB, men ikke desto mindre kan der blive behov for visse
lovgivningsforanstaltninger pa dette omrade. I sa fald er det Kommissionen, der sammen
med ESCB ma fremseatte forslag om:

. forebyggelse af forfalskning af pengesedler

. regler om uautoriseret udstedelse og brug af pengesymboler (frimeerker, menter,
sedler og andre instrumenter, der kan bruges til betaling 1 stedet for de lovfastsatte
menter og sedler)

. erstatning af edelagte pengesedler

. forskellige sporgsmal i forbindelse med inddragelse af pengesedler i national valuta
og indfarelse af ECU-sedler

. eventuelt sarlig retsbeskyttelse af fallesvalutaens benavnelse for at forebygge
misbrug, selv om dette spergsmal ikke udelukkende har relevans for udstedelse af
pengesedler.

137. Det er vigtigt for de okonomiske aktorer, at der skabes fuld retssikkerhed pa dette
omrade i god tid, for den monetere union treeder i kraft i FASE B. Forarbejdet md
derfor swettes i gang i god tid, inden beslutningen om overgangen til den monetceere
union treeffes i FASE A. Som folge heraf foreslir Kommissionen, at medlemsstaterne
senest i december 1995 underretter den om, hvilke lovgivningseendringer der er
nodvendige for at sikre, at feellesvalutaen kan anvendes pa lige fod med en national
valuta ved FASE B's begyndelse. Herefter agter Kommissionen at fremlagge forslags-
udkast til de regler, der ma vedtages pa EU-plan senest i foraret 1996. Disse forslag
skal omhandle de sporgsmadl, der behandles i dette kapitel, med scerlig veegt pd
Sfeellesvalutaens status og kontinuiteten i kontraktforhold.
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Fjerde del - Oplysning
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Kapitel 1

To hovedmalsztninger: skabe folkelig opbakning og szette
skub i de tekniske forberedelser

138. Formalet med en oplysningskampagne er at formidle relevant og verificérbar
information til stette for bestemte malsetninger pa en organiseret og koordineret made.
Hvis oplysningskampagnen stetter et alment samfundsanliggende, yder den et vasentligt
bidrag til gennemsigtigheden og den folkelige oplysning og debat. Der er ikke tale om
manipulation.

Det er hzevet over enhver tvivl, at overgangen til en fezlles valuta ikke vil forlgbe
gnidningslest, hvis ikke den stettes af en veltilrettelagt oplysningskampagne for Unionen
som helhed og for de enkelte medlemsstater. Dens hovedmalsztninger skal vare at skabe
folkelig opbakning bag den fzlles valuta og stimulere og sztte skub i de nedvendige
tekniske forberedelser i hele den private sektor af skonomien. En forudsatning for, at
disse malsztninger nas, er, at en rekke ledsagende strategier gennemferes med et

vellykket resultat.

Overgangen til en falles valuta vil blive en dynamisk proces, der vil vere opdelt i de tre
faser, der allerede er beskrevet i denne gronbog. Under disse faser vil nogle informa-
tionsmalsetninger vare konstante, andre vil fa mindre betydning. At sztte skub i de
tekniske forberedelser inden for banksektoren vil feks. klart have lavere prioritet hen
imod sidste del af FASE B, fordi sektoren pa det tidspunkt vil vere langt fremme med sin
omstilling.

139.  Der vil selvfplgelig blive tilrettelagt og gennemfert flere forskellige oplysnings-
kampagner af forskellige offentlige myndigheder, bl.a. Kommissionen, Europa-
Parlamentet, medlemsstaterne, centralbankerne, Det Europziske Monetere Ihstitut og,
nar det ¢n gang er oprettet, Det Europziske System af Centralbanker. Det vil blive
nedvendigt at serge for, at disse forskellige oplysningskampagner kommer til at supplere
og forsteerke hinanden, hvilket indebarer, at der ma tages stilling til en rekke vigtige
spergsmal vedrerende tilretteleggelse, ansvarsfordeling, ressourcer og timing.
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Medlemsstaternes initiativer pa informationsfronten vil fa helt afgerende betydning, fordi

de ma patage.sig ansvaret for den primare oplysningsindsats over for detes borgere. Selv

om Kommissionen vil spille en vigtig rolle, tilsiger nerhedsprincippet samt de kulturelle,

sproglige og informationsmassige forskelle, at medlemsstaterne far en central rolle at

spille.

Kapitel 11

Informationsudfordringen

Afsnit 1

Skepsis og manglende oplysning

140.

Der er tegn pa, at Unionens borgere er skeptiske med hensyn til, om @MU kan

realiseres, og mangler oplysning om, hvad overgangen til en felles valuta vil indebzre.

Ifglge Maas-Gruppen er skepsisen ikke meget mindre blandt en rekke betydningsfulde

partnere, hvis samarbejde i forbindelse med forberedelserne til omstillingen spiller en

altafgarende rolle for, om den overhovedet lykkes.

@MU synes at mangle troverdighed af flere forskellige grunde, bl.a.:

ringe kendskab til, at det forpligtende tilsagn om at indfere @MU er nedfzldet i
traktaten om Den Europaiske Union

som folge heraf ringe kendskab til, at 1997 er en maldato for indfrelse af en fzlles
valuta, og at den 1. januar 1999 er en reel, lovfestet frist for de medlemsstater, der
opfylder de nedvendige betingelser

tendensen i mediekommentarer i mange medlemsstater har efterladt det indtryk, at
uroen i valutakursmekanismen gennem de seneste tre ar har gjort indferelsen af
©OMU mindre sandsynlig

dec  ekonomiske resultater i en rakke lande opfylder stadig ikke

konvergenskriterierne

uden for virksomhedssektoren synes troen pa @MU i indflydelsesrige kredse at -

vere svag og vaklende og at negligere dens meget positive aspekter.
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Oplysning kan ikke rdde bod pa alle disse mangler, men kan sgge at skabe en opinion, der
er bedre informeret om en falles valuta. Og efter at de storre politiske beslutninger er
truffet, kan oplysning medvirke til at mobilisere stotte og handling.

Afsnit 2
Uensartet stotte

141.  Opinionsundersggelser viser en aftagende tro i befolkningen i alle medlemsstater
(undtagen Sverige, Finland og Ostrig, som der ikke findes tilsvarende data for) pa, at en
fzlles valuta vil veere i brug i ar 2000. I juni 1991 mente 64%, at dette ville vere tilfeldet.
I juni 1994 troede kun 51% pa det - det mindst mulige samlede flertal. I Danmark,
Tyskland, Grakenland og Det Forenede Kongerige var dem, der troede pé, at en falles
valuta ville veere i brug i ar 2000, i mindretal, mens de udgjorde ngjagtig 50% af de
adspurgte i Portugal.

Andre opinionsundersegelser viser, at en meget stor andel af de adspurgte (over en
tredjedel af europzerne) aldrig har hert om ECU, og at der er stor modstand mod at
bruge den som falles valuta i Ostrig, Danmark, Tyskland og Det Forenede Kongerige.
Lidt over halvdelen af de adspurgte gnsker at fa mere at vide om dens fordele.

De, der kunne pege pa nogle fordele, fandt, at en falles valuta mest ville vare til gavn for
virksomhederne og ville styrke Europa i konkurrencen pa verdensplan. Lidt over 46%
mente, at ECU kunne medvirke til at lgse fremtidige skonomiske problemer.

Hvis man dog bet®nker, at nasten seks ud af ti europzere erklerer, at de gar "ganske
meget" eller "meget” ind for en felles valuta, er den folkelige opinion i Unionen som
helhed (12 lande) opmuntrende positiv (selv om det i meget mindre grad er tilfzldet i
nogle bestemte medlemsstater). Dette er et frugtbart grundlag for bestrabelserne pa at
oplyse offentligheden om fordelene ved en fzlles valuta og om, hvad der er i vente under
omstillingen.
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Kapitel 111

Oplysningskampagnens opgaver

142.  Det dobbelte formal med at skabe folkelig opbakning og tilskynde til tekniske
forberedelser vil have samme store betydning 1 hele perioden fra det tidspunkt, hvor denne
gronbog offentliggeres, og til det tidspunkt, hvor overgangen til en falles valuta
kulminerer med indferelsen af sedler og menter. Hvert af dem vil dog ikke krave en lige
stor arbejdsindsats og lige store ressourcer i de enkelte stadier af omstillingen pa grund af
selve karakteren af overgangen til en felles valuta.

Selv om offentligheden lige fra begyndelsen skal hjelpes med at forsta, hvad der foregar
og hvorfor, er forsteprioriteten, i hvert fald indtil starten p& FASE B, at tilskynde til og
sette skub 1 de nedvendige forberedelser inden for bank- og finanssektoren og i den
offentlige administration. Derefter, dvs. efterhanden som brugen af ECU (som
regningsenhed) udvides til at omfatte private virksomheder og endog enkeltpersoner, og
efterhanden som datoen for indferelsen af de nye sedler og menter nzrmer sig, vil
oplysningsindsatsen over for den brede offentlighed fa forrang.

Hvis den tekniske omstilling i den finansielle sektor forlgber gnidningslest, kan dette ikke
undga at fa en positiv indvirkning pa den folkelige opfattelse af den falles valuta.

Oplysningskampagnens opgaver kan bedst beskrives 1 forhold til tidsplanen for det
referencescenario, der opstilles 1 denne greanbog, og som starter med en farste periode, der
tager sin begyndelse ved offentliggarelsen af denne grenbog.

Afsnit |
Fra gronbogens offentliggarelse til starten pa FASE A

143.  Denne grenbog er farste skridt i bestrebelserne pa at tilgodese de nedenfor anforte
opgaver og formal i forbindelse med oplysningskampagnen. I erkendelse af behovet for en
bred mobilisering pa oplysningsfronten vil Kommissionen til efterdret arrangere en
rundbordsdreftelse om, hvilke malsztninger og strategier der skal fastleegges for at fore

dem ud i livet. Til dette arrangement vil blive inviteret reprasentanter for Europa-
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Parlamentet, medlemsstaternes offentlige administrationer, Det Europziske Monetare
Institut, medierne, bank- og finanssektoren, virksomheder, der opererer pa tvaers af
grenser, forbrugerne og fagforbundene. Sigtet vil vere at lancere koordinerede
oplysningskampagner fra begyndelsen af 1996.

Samtidig ger Kommissionen en sarlig indsats for at sikre, at det centrale budskab i1 denne
grenbog nar ud til det rette publikum. Denne indsats omfatter bl.a., at der til efteraret
udsendes en brochure rettet mod den brede offentlighed. Kommissionen er desuden i feerd
med at undersgge, hvordan den bedst kan imgdekomme den stigende efterspargsel efter
information, der ventes at folge i kelvandet pa offentliggerelsen af grenbogen og den
endelige beslutning om, hvilket scenario der skal velges for overgangen til en felles
‘valuta.

144. 1 denne fase bestar de to vigtigste opgaver I

. at mobilisere de sterste valutabrugere med henblik pa at pdbegynde de tekniske
forberedelser til overgangen. Disse omfatter banker og finansieringsselskaber,
vekselererfirmaer, revisionsfirmaer, forsikringsselskaber, sterre virksomheder, der
er involveret i samhandel pa tvars af grenserne, de offentlige administrationer og

virksomheder samt automatproducenter og -brugere

. informere den brede offentlighed om fordelene ved en fzlles valuta og svare pa
anmodninger om oplysninger om overgangen til en fzlles valuta.

Det informationsmeassige formal med disse opgaver er folgende:

med at scette skub i de tekniske forberedelser:

. at overbevise centralt placerede brugere om, at traktatens malsetning om at
indfere en felles valuta vil blive opfyldt. Dette vil tilskynde dem til at foretage de
fornadne investeringer i omstillingen

. at give indtryk af, at det haster med at iverksatte forberedelserne

. at sikre, at de tekniske @ndringer, omstillingen kraever, forstds og accepteres af de
implicerede parter

. at mindske betenkelighederne ved, om det er muligt at gennemfare omstillingen.
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med at informere den brede offentlighed:

. at forklare fordelene ved en falles valuta

. at forklare hovedtreekkene i scenariet for overgang til en felles valuta

. at skabe accept af den falles valuta som ligeverdig med den sterkeste nationale
valuta

. at mindske betaenkelighederne ved, hvilken virkning overgangen til en fzlles valuta

kan fa for pensionsmidler, opsparede midler, indestaende pa bankkonti osv.

Afsnit 2

Fra FASE A og fremefter

Under FASE A - lancering af Den Okonomiske og Monetzre Union

145.  Under denne fase er de ovenfor beskrevne opgaver og formal i det vasentlige
uzndrede. De deltagende medlemsstater skal dog patage sig det fulde ansvar for at oplyse
og mobilisere deres egne centralt placerede brugere og for at udsende generel information
til offentligheden om de lovgivningsmeassige og administrative ®ndringer, de er i ferd med
at gennemfore.

Under FASE B - reel start pa @MU og etablering af en kritisk masse af aktiviteter i
ECU

146.  Efter starten pa FASE B vil prioriteringen i oplysningsindsatsen gradvis blive
forskubbet i retning af at forberede offentligheden pa, at den nationale valuta udskiftes
med den fzlles valutas sedler og menter. | lobet af ca. det halve ar, der ligger forud for
denne udskiftning, vil der vaere behov for en yderst koncentreret oplysningsindsats over
for offentligheden. Denne kampagne skal bl.a. omfatte prisangivelse i bade den nationale
valuta og den fzlles valuta og mange andre initiativer, som beskrives nermere nedenfor.
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Under FASE C - endelig overgang til den falles valuta

147.  Oplysningskampagnen over for offentligheden skal fortsette i endnu nogen tid,
efter at de nationale valutaer er taget ud af omlgb. Den skal serlig grad vare rettet mod
de @ldres og de synshemmedes behov.

Der kunne tages forskellige initiativer bade pa nationalt plan og unionsplan pa det rette
tidspunkt under overgangen til den fzlles valuta. Disse kunne omfatte felgende:

. der ber gores en stor indsats for at inddrage de forskellige reprasentative
organisationer for at udnytte den informationsmessige "multiplikatorvirkning", der
ligger i, at de er i stand til at nd store maigrupper (forbrugergrupper, fagforbund,
erhvervsorganisationer, SMV-organisationer, handelskamre, faglige
sammenslutninger, fagforeninger og sarlige interessegrupper som feks de
synshemmedes sammenslutninger)

. specielle oplysningskampagner, der er malrettet mod skolerne, kunne vere et
seerligt effektivt middel til at udbrede kendskabet til og interessen for den felles

valuta helt ind i hjemmet. Born er desuden selv store valutabrugere

. derudover kunne der gennemfares kampagner rettet mod de socialt svage grupper,
som kan nas via deres egne reprasentative organisationer samt velgerende

foreninger og andre frivillige organisationer

. medierne, som vil fa en vasentlig indflydelse pa opfattelsen og holdningen i
offentligheden, skal selvfolgelig Igbende forsynes med skriftligt og audiovisuelt
oplysningsmateriale af hgj kvalitet

. man kunne begynde med at opgive priserne i bade den nationale valuta og den
felles valuta fra og med starten pA FASE B og fortsette med det i nogen tid, efter
at de nationale sedler og menter er taget ud af omlagb

. der ber arrangeres sarlige begivenheder (konkurrencer, lotterier, sports-
begivenheder) for at skabe interesse for den fzlles valuta og gere offentligheden
bekendt med den

. der ber gennemfores praktiske forsgg med brug af den falles valuta pa udvalgte
lokaliteter, hvor forbrugerne konkret skulle bruge forhdndseksemplarer af sedlerne

og menterne
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. alt, hvad der er praktisk muligt, ber geres for at gere det nemt at forstd og benytte
den nye valuta - dvs. at der ber vare en rigelig forsyning af omregningstabeller
(med forklaringer pa omregningssatserne, afrundingsreglerne, seddel- og
montvaerdierne) og maske ogsd en forsyning af sarligt udformede regnemaskiner
(feks. til pensionister), ved hjzlp af hvilke man ved at trykke pa en knap kan
omregne fra den nationale valuta til den faelles valuta og omvendt.

Afsnit 3
Organisation

148. Pa fellesskabsplan: Det vil vere nedvendigt at koordinere de forskellige
institutioners oplysningsindsats pa en made, der er tydelig for valutabrugerne. En
mulighed vil veere at oprette en "task force", der reprasenterer de forskellige fzllesskabs-

institutioner.

149. Medlemsstaterne, som barer hovedansvaret for oplysningsindsatsen, har
forskellige valgmuligheder hvad det organisatoriske angar. De skal tage stilling til, om de
onsker at have et centralt koordinerende organ til alle initiativer, der ikke vedrerer det
lovgivningsmassige, eller om de ensker en rzkke af sddanne organer pa regionalt og
lokalt plan. Oprettelse af ét centralt kontaktpunkt, vil vare til stor hjelp for
virksomhederne, de repraesentative organisationer og den brede offentlighed, og det vil
kunne vere et forum for en dialog med alle valutabrugerne.

Hvis der skal oprettes ét centralt koordinerende organ, skal medlemsstaterne velge
mellem enten at oprette dette organ inden for deres egen administration eller at uddelegere
opgaven til et delvist uathaengigt "udvalg for den felles valuta" svarende til det organ i
Det Forenede Kongerige, der forestod pund sterlings overgang til decimalsystemet.

Nar der én gang er fastsat precise malsztninger for oplysningskampagnen, er det af meget
stor betydning, at medlemsstaterne, Kommissionen og EMI overvager, hvilke fremskridt
der geres i retning af at na dem. Dette kan males pa mange forskellige mader, bl.a. ved
hjelp af regelmassige opinionsundersagelser. Overvigningsopgaven kan deles, men der
ber foretages evalueringer mindst to gange om aret og hyppigere efter starten pA FASE 3.
Oplysningsindsatsen ber derefter afpasses efter disse evalueringer.
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150.  Betydningen af en veltilrettelagt og effektiv oplysningskampagne i
offentligheden for, om overgangen til en fwlles valuta forlober gnidningslost, kan ikke
understreges kraftigt nok. Kommissionen har planer om at understrege denne opgaves
hoje prioritering ved at arrangere en rundbordsdroftelse til efterdret, hvori alle
offentlige og private interesser, der vil blive impliceret i overgangen til den feelles
valuta, vil blive indbudt til at deltage med henblik pa at drofte malscetninger og

strategi, herunder ogsd organisationen og ansvarsfordelingen.

Som et forste skridt og for efterdrets rundbordsdroftelse opfordrer Kommissionen
medlemsstaterne til at oprette et kontaktpunkt, som valutabrugerne kan henvende sig
til med sporgsmdl om OMU. Kontaktpunktet kunne ogsa modtage kommentarer til de

emner, der behandles i denne gronbog.

Kapitel 1V

Opfolgning af grenbogen

151. Formalet med denne gronbog er at gge bevidstheden blandt valutabrugerne om
indferelsen af en fzlles valuta og tilskynde interesserede parter til at gore sig overvejelser
om de praktiske konsekvenser af overgangen til en fzlles valuta.

Med henblik herpéd vil Kommissionen gerne opfordre alle grupper af valutabrugere
(bankerne og finansieringsselskaberne, betalingssystemoperatorerne, de offentlige
administrationer, virksomhederne og forbrugerne) til at gere sig overvejelser om
konsekvenserne af overgangen til en felles valuta. Kommissionen foreslér, at de (f.eks.
forbrugerorganisationerne, erhvervsorganisationéme, de faglige sammenslutninger,
fagforeningerne, de offentlige administrationer) nedsatter arbejdsgrupper, der skal have til
opgave at fremkomme med deres reaktion pa denne grenbog senest i december 1995.

I efterdret 1995 har Kommissionen planer om at arrangere en rundbordsdreftelse om
informationsstrategien med henblik pa at lancere koordinerede oplysningskampagner i

begyndelsen af 1996.

Kommissionen opfordrer medlemsstaterne til inden udgangen af 1995 at aflegge rapport
om:

. hvilke fremskridt der er gjort med hensyn til at gennemga de lovforanstaltninger,

der er ngdvendige pé nationalt plan for at indfere en felles valuta
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. planerne for tilretteleggelse af en oplysningskampagne

. nedsattelsen af arbejdsgrupper i1 de offentlige administrationer med den opgave at
undersgge, hvilke administrative andringer og hvilke @ndringer i gzldende
lovgivning om den nationale valuta det er nedvendigt at foretage for at indfere en
felles valuta. Medlemsstaterne opfordres desuden til at aflegge rapport om, hvilke
planer der findes for oprettelse af en national styringsstruktur for at overvage

overgangen til en felles valuta.

Efter at have modtaget og analyseret reaktionerne pa grenbogen fra alle grupper af
valutabrugere og medlemsstaterne vil Kommissionen 1 lgbet af 1996 udarbejde og
gennemfpre det ngdvendige tekniske og lovgivningsmassige program. Alt efter, hvilket
omrade der er tale om, vil dette ske i et konstruktivt samarbejde med de ovrige
implicerede myndigheder, ikke mindst Radet, Europa-Parlamentet og EMI.
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Gennemgang af de operationelle konklusioner

Bank- og finanssektoren

Kommissionen opfordrer banker, aktorer pa  kapitalmarkedet og betalingssystem-
operatorer, som vil blive berort af indforelsen af en felles valuta, til at gore sig
overvejelser om de ideer og forslag, der fremlegges i gronbogen. Kommissionen vil vaere
taknemmelig for at hore deres synspunkter og reaktioner inden arets udgang. De faglige
sammenslutninger vil komme til at spille en noglerolle ved fremleggelsen af deres
konklusioner. Kommissionen foreslar, at medlemsstaterne opretter institutionelle rammer

til at koordinere de forskellige implicerede aktorers aktiviteter.

Kommissionen opfordrer bankerne til at gore sig overvejelser og aflegge rapport om
referencescenariet og dets tekniske konsekvenser og om, hvordan dette kan omsettes til
en plan for overgang til den feelles valuta for bank- og finanssektoren inden drets
udgang. Kommissionen vil veere serlig taknemmelig for reaktioner vedrorende
etableringen af en kritisk masse af aktiviteter i ECU ved starten pa den monetcere union
og vedrorende sporgsmalet om, hvor lang tid der kreeves for at indfaore den feelles valuta
Suldt ud.

Betalingssystemoperatorerne og -brugerne opfordres til at gore sig overvejelser og
aflegge rapport om de tekniske konsekvenser af referencescenariet senest i december
1995. Pa basis af disse reaktioner vil Kommissionen i lobet af 1996 treeffe de
foranstaltninger pa feellesskabsplan, der e¢r nodvendige for at sikre en gnidningsios
indforelse af den feelles valuta. Det er endvidere Kommissionens opfattelse, at man bor
udnytte denne enestaende lejlighed til at soge at opfylde den overordnede malsetning om
at etablere et feelles "betalingsomrade", der i geografisk udstreekning svarer til det indre
markeds. Ftableringen af interoperabilitet mellem betalingssystemerne i EU bor ske i
Jforbindelse med indforelsen af den feelles valuia.

De offentlige administrationer

Icfter Kommissionens opfattelse bor alle niveaucer i den offentlige administration patage
sig lederrollen i forbindelse med forberedelserne til indforelsen af ECU. Med henblik
herpa foreslar Kommissionen:

. at andre feellesskabsinstitutioner nedseetter arbejdsgrupper, der skal undersoge

virkningerne af at indfore ECU. Disse arbejdsgrupper kunne bl.a. vurdere
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behovet for lovendringer og vurdere, om LECU bor indfores til budget-

transaktioner

. at de nationale offentlige administrationer nedseetter arbejdsgrupper pa alle
niveauer for at undersoge og planlegge, hvilke lovgivhingsmessige og
administrative foranstaltninger der er nodvendige for at sikre en gnidningslos
indforelse af ECU. Resultaterne af disse arbejdsgruppers arbejde kunne
indberettes til Kommissionen senest i december 1995, sa der kunne tilrettelegges
en meningsudveksling om de (ckniske  problemer, man er stodt pa.
Medlemsstaterne kunne ogsa overveje, om det er nodvendigt at oprelte en

national styringsstruktur til at foresta indforelsen af den feelles valuta

. at de offentlige administrationer og virksomheder i videst muligt omfang opgiver
priserne i bade den nationale valuta og den felles valuta, sa befolkningen i
almindelighed kan gore sig bekendl med ECU ved starten pa FASE B. Som
eksempler pa, hvor priserne kunne opgives bade i den nationale valuta og den
Sfaelles valuta, kan nwevnes gas-, elektricitets- og vandregninger, selvangivelsen,
vejafgifter osv. Denne praksis med at opgive priserne i bade den nationale valuta
og den feelles valuta kunne bibeholdes i et stykke tid efter starten pa FASE C,
endda efter det tidspunkt, hvor de nationale sedler og monter definitivt er taget
ud af omlpb.

Virksomhederne

Kommissionen opfordrer virksomhederne, de repreesentative og faglige organisationer,
herunder de organisationer, der reprasentercr SMV, il at analysere, hvilke
Jfolgevirkninger indforelsen af LCU vil fa for netop deres sektor/profession. Der kunne
nedseettes arbejdsgrupper i virksomhederne og/eller de repreesentative organisationer,
der skal have til opgave at indsamle reaktionerne pa gronbogen, udarbejde et katalog
over, hvilke foranstaltninger omstillingen til en felles valuta kreever, og angive, hvilke
lovgivningsmeessige og tekniske  beslutninger regeringerne og de offentlige
administrationer skal treeffe. Det kan veere hensigtsmeessigt, at der i hver repreesentativ
organisation udpeges en person, der skal veere ansvarlig for indforelsen af den feelles
valuta. Kommissionen opfordrer medlemsstaterne til at medvirke lil, at der nedseettes
sadanne arbejdsgrupper med deltagelse fra virksomhedernes side.
Derudover foreslar Kommissionen, al medlemsstaterne opretter rammer for en
koordinering af de private virksomheders og organisationernes aktiviteter. Derved kan
dobbeltarbejde undgas, og der vil blive givel et incitament til at udveksle erfaringer og
ideer. Kommissionen foreslar endvidere, at de nationale myndigheder opretter et
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kontakipunkt, der skal tjene som formidler af information og bistand i forbindelse med
indforelsen af ECU.

Forbrugerne

Igennem hele gronbogen har Kommissionen forsogt at foregribe sGé mange som muligt af
de nogleproblemer, forbrugerne vil kunne stode pa. Det er dog op til forbruger-
organisationerne at bekrefte Kommissionens vurdering af de vigtigste konsekvenser af
indforelsen af ECU. Den vil vere taknemmelig for at modtage kommentarer og
yderligere oplysninger, der vil kunne veere til hjelp for forbrugerne i forbindelse med at
sikre en gnidningslos indforelse af den feelles valuta. Kommissionen agter at konsultere
alle implicerede valutabrugere for at finde ¢n konsensus om, hvorvidt der er behov for
[feellesskabslovgivning, der stiller krav om, at priserne skal opgives i bade den nationale
valuta og den felles valuta, og i sa god tid, at passende foranstaltninger kan treeffes i
Joraret 1996.

De retlige rammer

De okonomiske aktorer har krav pa, at der skabes fuldstendig retssikkerhed i god tid
inden starten pa den monetere union, dvs. FASE B. Forberedelserne ma derfor
pabegyndes i god tid inden starten pa FASE A, hvor beslutningen om at iveerkseette den
monetwre union freeffes. Kommissionen foreslar derfor, at medlemsstaterne senest i
december 1995 skal indberette, hvilke lovwndringer der er npdvendige for at sikre, at
den feelles valuta kan benyttes pa lige fod med den nationale valuta fra og med starten
pa FASE B. Pa basis af disse indberetninger vil Kommissionen derefter i lobet af fordret
1996 fremleegge udkast til forslag til de retlige rammer, der er pdkreevet pa EU-plan.
Disse forslag vil deekke de emner, der behandles i gronbogen, men der vil i seerlig grad
veere fokus pa den felles valutas status og kontinuiteten i kontraktsforhold.
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Oplysningsindsatsen

Betydningen af en veltilrettelagt og effektiv oplysningskampagne for, om overgangen til
den feelles valuta forlober gnidningslost, kan ikke understreges kraftigt nok.
Kommissionen har planer om at fremheeve den hoje prioritering af denne opgave ved at
arrangeré en rundbordsdroftelse til efteraret, hvori alle offentlige og private interesser,
der vil blive impliceret i overgangen til den feelles valuta, vil blive indbudt til at deltage
med henblik pa at drofte malseetninger og strategi, herunder ogsa organisationen og

ansvarsfordelingen.

Som et forste skridt og for efterarets rundbordsdroftelse opfordrer Kommissionen
medlemsstaterne til at oprette et kontaktpunkt, som valutabrugerne kan henvende sig til
med sporgsmal om OMU. Kontakipunktet kunne ogsa modtage kommentarer til de

emner, der behandles | denne gronbog.
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