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' nomi- og finansministre) til Det Europziske Rad i
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DEN EUROPEISKE UNION . Bruxelles, den 4. juni 1996 (05.06)

RADET , » (OR.en)
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FORBEREDELSE AF TREDJE FASE AF DEN @KONOMISKE OG MONETZRE UNION

Situationsrapport fra Radet
til Det Europaiske Rad i Firenze

1. PA medet den 15.-16. december 19%5 i Madrid opfordrede Det
Europziske Rad R&det (wkonomi og finans) til at udarbejde veje
og midler for, hvorledes budgetdisciplinen kan sikres i tredje
fase af Den @konomiske og Monetzre Union (@MU) i overensstemmel-
se med traktatforpligtelserne, samt til at undersege den rzkke
sporgsmil, der opstdr, fordi nogle lande eventuelt ikke kommex
til at deltage i euro-valutaen fra begyndelsen. Arbejdet med
disse to spergsmal skal respektere traktatens krav om, at med-
lemsstater, der gdr over til euro-valutaen efter 1999, skal
kunne gere det pd samme vilkdr og betingelser som dem, der
anvendes i 1998 for de oprindeligt deltagende medlemsstater.
Radet blev endvidere opfordret til at afslutte det tekniske
forarbejde, der skal udstikke den retlige ramme for anvendelsen
af euroen, senest ved udgangen af 1996, og til at fremskynde det
yderligere tekniske arbejde, der er nedvendigt for at gennemfere
det scenario for indferelsen af den falles valuta, der er ved-
taget af Det Europaziske Rad. .

2. Med hensyn til den retlige ramme for anvendelsen af eurcen . a
bemzrkede Radet, at arbejdet skrider frem savel i Det_EuropaiskeMM?
Monetzre Institut som i Europa-Kommissionen. Radet vil afslutte
sit tekniske forarbejde inden arets udgang.

3. Radet har i sit arbejde med budgetdisciplin og valutakursrela-
tioner draget nytte af det arbejde, der er gjort af Europa-
Kommissionen og Det Europaziske Monetare Institut pa deres re-
spektive kompetenceomrader. P& baggrund af de fremskridt, der er
ndet hidtil, er RAdet overbevist om, at det vil vare i stand til
at forelagge sine konklusioner om de operationelle aspekter af
begge spergsmidl pa Det Europaziske Rad i Dublin i slutningen af
aret.
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En ramme for stabilitet

Et stabilt ekonomisk klima er nédvendigt, for at det indre

.'marked kan fungere tilfredsstillende, og for at der kan komme

storre investeringer, vaekst og beskaftigelse, og er derfor i
alle medlemsstaters interesse. Prisstabilitet baseret pad hen-
sigtsmessige pengepolitikker og sunde offentlige finanser er en
forudsatning for, at valutakurserne kan forblive stabile, og
for, at man kan indfere den fzlles valuta éuroen. Sunde offent-
lige finanser ma fortsat udgere et vasentligt bidrag til be-
varelsen af stabile forhold i de medlemsstater, der har indfert
eurcen. En valutakursmekanisme vil give medlemsstater med dis-
pensation en reference for, hvorledes de skal fere sunde ekono-

" miske politikker.

Radet mener, at det vil vare hensigtsmessigt at behandle valuta-
kursspergsmidl og budgetdisciplin parallelt. Der er allerede
enighed om, at disse spergsmdl ikke berettiger til en forhesjelse
af overferslerne fra f=zllesskabsbudgettet.

. Alle medlemsstater, uanset om de indferer euroen eller ej, har

en sterk fazlles interesse i, at Den @konomiske og Monetare Union
og valutakursmekanismen fungerer godt. Alle medlemsstater vil
derfor blive involveret i dialogen om de spgrgsmal, som over-
gangen til @MU'ens tredje fase giver anledning til, herunder
monetare spergsmdl og valutakursspergsmdl samt institutionelle
og budgetmzssige spergsmdl. Det er ligeledes vigtigt at udarbej-
de et scenario, der detaljeret beskriver den tekniske proces,
der skal feslges, ndr en medlemsstat senere slutter sig til euro-

omradet.

Traktaten indeholder allerede et godt grundlag for dialogen om
sikring af stabilitet. I artikel 103 fastlazgges rammen for
samordningen af medlemsstaternes skonomiske politikker pa fazl-
lesskabsplan. Herli fastsattes det, at Radet skal drefte og
vedtage overordnede retningslinjer for de ekonomiske politikker,
og der etableres ordninger for multilateral overvagning af de
gkonomiske udviklinger og politikker for at sikre en tattere

' samordning af de skonomiske politikker og en varig konvergens

mellem de okonomiske resultater. Hvis. en skonomisk politik ikke
er 1 overensstemmelse med de overordnede retningslinjer, eller

- der er risiko for, at den bringer Den @konomiske og Monetare
_Unions rette virkemdde i fare, kan Radet til den pag=zldende
" medlemsstat rette de nedvendige henstillinger, der kan offent-

liggeres. Artikel 103, stk. 5, giver mulighed for vedtagelse af
sekunder lovgivning med henblik pd fastsattelse af detaljerede

‘retsregler for anvendelsen af disse bestemmelser. Det vil blive

undersegt, hvorledes man kan benytte dette stykke for at styrke

‘rammen for stabiliteten.
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Budgetdisciplin i tredje fase

8. Den Monetzre Union md nedvendigvis bygge pa en streng budget-
disciplin pd et varigt grundlag. Selv om medlemsstaterne fortsat
er ansvarlige for deres budgetpolltlk kraver traktaten, at alle
medlemsstater, der deltager i tredje fase (det gzlder ogsé
medlemsstater med dispensation), skal undga uforholdsmmssmgt
store offentlige underskud. For bedre at vare i stand til at
opfylde denne forpligtelse skal medlemsstater, der har indfert
eurcen, overholde mere specifikke ordninger for budgetdisciplin.
I den forbindelse er en stabilitetspagt under dreftelse. Med-
lemsstater med dispensation kan eventuelt blive opfordret til at
deltage pa passende vilkdr under hensyn til, at visse bestemmel-
ser om proceduren i forbindelse med uforholdsma351gt gtore
underskud ikke gazlder for dem.

9. Den 3 procents- referenceverdi for offentlige underskud, der er
angivet i traktaten, skal ses som en evre granse bortset fra den
begrznsede grad af fleksibilitet, traktaten giver i arti-
kel 104 C. En overskridelse af denne referencevardi kan til-

lades, hvis den bade er "exceptionel" og "midlertidig", og hvis

procenten fortsat ligger "tzt pd referencevaerdien". Radet vil i
de kommende maneder skulle trazffe afgerelse om, hvorvidt og i
givet fald hvordan disse vilkar skal fastlagges for de medlems-
stater, der deltager i euro-omradet. Det er imidlertid klart, at
i medlemsstater, der har indfert eurcen, md referencevardien
ikke overskrides i lebet af en normal konjunkturcyklus.

10. For at de automatiske stabilisatorer skal kunne fungere, nar det
er nedvendigt, i lebet af en konjunkturcyklus som helhed, uden
at 3 procents-referencevardien overskrides, ber hver enkelt
medlemsstat tilstrazbe en budgetstilling tat p&d balance eller med
overskud p& mellemlang sigt. Med henblik herpd vil Radet i de
kommende mineder pd grundlag af et forslag fra Kommissionen
baseret pd artikel 103 udarbejde et forslag til, hvorledes man
bedst kan overvage medlemsstaternes budgetstillinger pa mellem-
lang sigt. Denne overvagning vil blive udformet pd en siddan
made, at den giver en tidlig advarsel om et underskud der kan
‘blive uforholdsma551gt stort

11. Herudover foreslar Radet med henblik pa at blsta medlemsstaterne °

yderligere med at undgd uforholdsmessigt store underskud, at
procedurerne i artikel 104 C strammes. Det vil p& grundlag af et
forslag fra Kommissionen i de kommende maneder undersege, hvor-
dan man - p& mader, der er forenelige med traktaten - kan frem-
skynde proceduren i forbindelse med uforholdsmazssigt store
underskud, iszr ved at s=ztte stramme tidsfrister for de for-
skellige trin i proceduren, samt hvordan man kan opstille en
formodning om, at RAdet efter at have fastsldet, at et ufor-
holdsmessigt stort underskud varer ved, vil pdlzgge sanktioner 1
et nermere foreskrevet omfang - idet malet er at skabe klare
forventninger om en bod, der er tilstrazkkelig stor til at have
praventiv virkning. Der skal i den forbindelse erindres om, at
det tyske forslag om en stabilitetspagt under henvisning til de
relevante traktatbestemmelser indeholder bestemmelser om et
ikke-rentebarende depositum, der konverteres til en boed, hvis
underskuddet bliver ved med at vere uforholdsmzssigt stort.
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Traktaten indeholder forskellige muligheder for at virkeliggzre
disse muligheder. Artikel 104 C, stk. 14, tredje afsnit, giver
mulighed for, at Ridet med kvalificeret flertal kan vedtage de

underskud. Artikel 104 C, stk. 14, andet afsnit, giver mulighed
for, at denne protokol med enstemmighed kan erstattes med pas-
sende bestemmelser. I begge disse afsnit handler RAdet pa for-
slag af Kommissionen ©g efter hering af Europa-Parlamentetﬂ

Relationerne mellem deltagere og ikke-deltagere i euro-omradet

Det indre markeds funktion ma ikke bringes i fare som lege af
ikke-berettigede reale valutakursudviklinger eller af for store

valutaer, hvilket ville bringe forstyrrelser_i handelsstremmene
mellem medlemsstaterne, En vedvarende konvergens mellem de
grundlaggende'ekOnomiske resultater er en forudsatning for en
holdbar valutakursstabilitet . Med henblik herpad er der enighed
om, at alle medlemsstater i @MU'ens tredje fase m& fore disci-
bplinerede og ansvarlige pengepolitikker, der sigter mod prissta-

-bilitet.'Samordningen af pengepclitikkerne inden for rammerne af

ECB's Generelle RA4d vil derfor spille en central rolle. Sunde

En' valutakursmekanisme kan bidrage til at sikre, at medlemssta-
terne ferer en stabilitetsorienteret politik, og fremme kon- ,
vergens blandt de medlemsstater, der ikke deltager i den fazlles
valuta, og dermed hjzlpe dem i deres bestrabelser for at indfere
den’falles valuta. Samtidig kan den ogsa beskytte dem tillige
med de deltagende medlemsstater mod uberettigede pres i valuta-

‘markederne. I sidanne tilfelde kan den hizlpe ikke-deltagende

medlemsstater, nar deres valutaer kommer under pres, med at

‘kombinere passende politiktiltag, herunder renteindgreb, med

koordineret intervention, Og den ville hijzlpe med at sikre, at
medlemsstater, der strzber efter at indfere eurcen efter 1. ja-
nuar 1399, fir samme behandling gom dem, der deltager fra be-
gyndelsen, med hensyn til opfyldelse af konvergenskriterierne.

‘Nisme fra den 1. januar 1999. Den skulle afspejle den lzre og de
erfaringer, der er opnaet med det nuvarende System, samt give
‘kontinuitet. Medlemskab skulle fortsat vere frivilligt. Tkke

~ desto mindre kan det forventes, at medlemsstater med dispensa-

tion, slutter sig til mekanismen. Ikke-deltagende medlemssgtater
skal i henhold ti1l traktatens artikel 109 M behandle deres
valutakurspolitik som et spergsmdl af falles interesse, og det
er derfor besluttet, at valutakurserne skal overviges og
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vurderes pa fazllesskabsplan iszr med henblik pd at undga for-
drejninger af det indre marked. @kofin-Radet, der bistas af Det
gkonomiske og Finansielle Udvalg (efterfelgeren for Det Monetare
Udvalg 1 tredje fase), Kommissionen og ECB vil inden for deres
respektive kompetenceomrader varetage denne overvagning og
vurdering. Der vil under traktatens artikel 103 blive indfert en
passende procedure i forbindelse med udarbejdelsen af de over-
ordnede ekonomiske retningslinjer. :

17. Det forudsazttes i traktaten, at der findes en valutakursmekanis-
me, men der findes ikke noget retsgrundlag herfor. Radet fore-

~ sldr, at den nye mekanisme, saledes som det er tilfzldet med de

nuvarende ordninger, indferes ved en resolution vedtaget af Det
Europaiske Rad. Radet foreslar ogsa, at de operationelle pro-

cedurer fastlazgges ved en aftale mellem Den Europaiske Central-
bank (ECB) og centralbankerne i medlemsstaterne uden for euroc-

omradet.

18. Den nye valutakursmekanisme skal baseres pa centralkurser, for
hvilke der fastsattes udsvingsmargener. Euroen bliver ankeret i
et i praksis asymmetrisk system. Der bliver sdledes hverken
nogen valutakurvenhed eller divergensindikator. Intervention
bliver obligatorisk for begge parter, ndr margenen nads, med
stette i tilsvarende kreditfaciliteter. Hverken ECB eller cen-
tralbankerne med ansvar for de andre valutaer i den nye mekanis-
me vil dog vare forpligtet til at stette valutaer, hvis det
strider imod deres primere opgave, som er at opretholde prissta-
biliteten. :

19. Ministrene, ECB og centralbankerne med ansvar for de andre
valutaer, der deltager i den nye valutakursmekanisme, vil fast-
sztte centralkurserne ved fzlles overenskomst efter en fzlles
procedure, der omfatter Europa-Kommissionen {dvs., at Radet som
sadant fortsat ikke inddrages i proceduren). Centralkursernes
stabilitet skal overvages taet og vedvarende under inddragelse af
ECB, sdledes at justeringer kan foretages i tide. I den for-
bindelse ber ECB blandt de andre bererte parter have mulighed
for i fortrolighed at indlede en procedure med henblik pa en
genovervejelse af centralkurserne

20. Pa baggrund af tldllgere og aktuelle erfarlnger med valutakurs~
mekanismen skal den nye mekanisme udformes pd en sddan made, at
den giver rum for medlemsstaternes forskellige grader af kon—
vergens. Mekanismen vil derfor blive karakteriseret ved relativt
brede margener ligesom de nuvarende. Radet vil undersege nojere,
om det vil vare hensigtsmazssigt med strammere forbindelser.
Endvidere kunne ECB og de respektive nationale myndigheder pa et
skensmessigt grundlag trazffe beslutning om intramarginal inter-
vention, herunder samordnet intervention, parallelt med andre
hensigtsmessige tiltag fra de sidstnzvnte. Systemet vil sikre,
at medlemsstater, der tilslutter sig eurocen senere, behandles pé
samme made som de oprindelige deltagere.
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Nzste skridt

21. Radet . (gkonomi og finans) ser gerne, at Det Europalske Rad giver
sin mening til kende om de spergsmal, der behandles i denne
rapport. Under hensyntagen til disse meningstilkendegivelser vil
Radet (wkonomi og finans) i de kommende méneder fortsatte arbej-
det med henblik pa at fremlzgge konklusioner, der fremviser
vesentlige fremskridt pd alle disse omrdder. Det Europaziske R&ad
i Dublin vil f& til opgave at godkende substansen i disse for-
slag og opfordre Radet, Kommissionen og EMI til, hver pad deres
kompetenceomrade, at forberede gennemferelsesinstrumenterne.
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