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SAMMANFATTNING

Europeiska radet anmodade vid sin sammankomst i Cannes den 27 juni 1995 Ekofin-
radet att i samradd med EG-kommissionen och EMI utarbeta ett referensscenario for
dvergangen till en gemensam valuta. Resultatet skall rapporteras till toppmétet i Madrid i

december 1995. Denna rapport redovisar EMI:s syn pa dvergangsstrategin.

Overgangen till gemensam valuta kommer att fullborda upprattandet av den ekonomiska
och monetéra unionen (EMU). En nédvandig férutsdttning fér att det gemensamma va-
lutaomradet skall bli framgangsrikt ar att det rdder en hég grad av varaktig ekonomisk
konvergens i de deltagande landerna. Beslutet att ga vidare till etapp tre i EMU och att
avgora vilka lander som skall inga i valutaomradet kraver att konvergenskriterierna i
Maastricht-férdraget tillAmpas strikt och att den nationella lagstiftningen, inklusive stad-
garna fér centralbankerna, ar férenlig med bestdmmelserna i f{érdraget och stadgan fér
Europeiska centralbankssystemet (ECBS).

Overgangen bér laggas upp efter féljande fem principer sa att processen blir tydlig och

kan vinna allmanhetens tilltro:

1) Det maste finnas ett klart rattsligt regelverk fér hur den nya europeiska valutan
skali inféras och f6r hur den fullt ut skall kunna ersétta de nationella valutorna i de
mediemslander som ingar i valutaomradet; detta regelverk maste vara férenligt

med andan och bokstaven i Maastricht-férdraget.

2) Overgangen till den europeiska valutan maste vara reiativt enkel och anvandar-

vanlig fér att vara trovardig.

3) Overgéngen maste vara effektiv, &ven med hansyn till kostnaderna, och syfta till

att undvika snedvridning av konkurrensen.

4)  Overgéngen méste organiseras s, att den underiattar f6r ECBS att féra en enhet-
lig penningpolitik i effektiva former fér att uppratthalla prisstabilitet fran forsta bor-

jan av etapp tre.

5) Fran starten av etapp tre bor det sta privata ekonomiska aktérer fritt att anvanda
den europeiska valutan; & andra sidan bér de inte vara tvungna att géra det fore
det siutdatum som faststails fér att avsluta évergangsprocessen; sa langt méjligt
bér de sjalva f& utarbeta mekanismerna for att anpassa sig till dvergangen; nar
man tilldmpar dessa principer bér man dock ta hénsyn till forekommande mark-

nadsstandardisering.

For att sikerstalia att dvergdngen kan ske i ordnade former och ske snabbt, behdver

myndigheterna i forvag tillkdnnage en tidsplan fér nér olika férandringar skall ske genom



att ange ett mindre antal viktiga referensdatum. Efter dessa datum skall évergangen
oaterkalleligen vara genomférd pa alla de punkter som angivits. Enligt EMI:s uppfattning

ar det fyra tidpunkter som ar viktiga under processen mot den fullstédndiga évergangen:

1)  Omhkring ett &r fére starten av etapp tre forvantas EU-radet, bestdende av stats-
eller regeringscheferna, besiuta om vilka lander som skall ingd i valutaomradet.

Efter detta beslut upprattas Europeiska centralbanken (ECB).

2) Den forsta dagen av etapp tre ersatts vaxelkurserna melian valutorna i de delta-
gande medlemsiadnderna av oaterkalleligen lasta omrékningskurser. De nationella
valutorna och den europeiska valutan blir olika uttryck fér vad som i ekonomisk
mening &r samma valuta. Sedlar i nationell valuta férblir de enda sediarna med
stallning som lagliga betalningsmedel fram till inférandet av europeiska sedlar (se

nedan). ECBS bérjar bedriva sin enhetliga penningpolitik i den europeiska valutan.

3) Senast tre &r efter starten av etapp tre borjar ECBS ge ut sedlar i den europeiska
valutan och byta ut de nationella sedlarna och mynten mot europeiska sedlar och
mynt.

4)  Sex mdnader efter forsta dagen for inférandet av de europeiska sedlarna och
mynten fullbordas évergangen till den europeiska valutan fér samtliga transaktioner
och samtliga aktorer. Nationella sedlar och mynt férlorar sin stélining som lagliga
betalningsmedel, och de europeiska sediarna och mynten blir de enda som far sa-

dan stélining inom det europeiska valutaomradet.

Perioderna mellan dessa fyra tidpunkter markerar tre distinkta delfaser i évergangspro-

cessen.

En forsta delfas stracker sig fran beslutet om &verganag till etapp tre till dess denna etapp
bérjar. Under den perioden fattas ett antal viktiga, slutliga beslut for att fullborda férbere-
delserna for starten av etapp tre och fér inférandet av den europeiska valutan. ECB
méste upprattas, s& att dess beslutsfattande organ kan besiuta om, inféra och prova det
regelverk som ECBS behdver for att kunna utfora sina arbetsuppgifter i etapp tre; ECB
skall ocksa tillkdnnage datum fér utgivningen av de europeiska sedlarna och satta igang
produktionen av dem. EU-myndigheterna behdver anta en serie lagstiftningsatgarder fér
starten av etapp tre, och medlemslanderna behdver se till att den gallande lagstiftningen
ar forenlig med alla tillampliga féreskrifter i Maastricht-férdraget. Den privata sektorn i de
medlemsléander som utsetts att inga i det gemensamma valutaomradet, sarskilt bank-
och finansvasendet, maste férbereda de tekniska och organisatoriska anpassningsatgar-
der som kravs for att kunna anvdnda den europeiska valutan under etapp tre. Alla de
uppgifter som maste siutféras fore starten av etapp tre kommer, enligt EMi:s beddémning,

att ta omkring ett ar.



En andra delfas stracker sig fran starten av etapp tre till den dag da de europeiska sed-
larna och mynten séatts i omlopp. Vid starten av denna period kommer ECBS att vidta

f6ljande atgarder:

- Alla penningpolitiska transaktioner kommer att tillkdnnages och genomfdras i den
europeiska valutan; alla konton som ECBS:s motparter haller i centralbankerna

kommer att vara i den europeiska valutan.

- De nationella centralbankerna skall kunna tillhandahalla omrékningsfaciliteter fér
de finansinstitut som inte har kunnat utrusta sig for att rakna om beloppen i europe-
isk valuta till nationelia valutaenheter och tvartom; dessa omrakningsfaciliteter
skall upphora att gélia senast nar de europeiska sediarna upphér att vara lagliga
betainingsmedel.

- ECBS kommer att stddja samordningen av marknadsdeltagarnas atgarder for att
se till att penningmarknaden f6r europeiska valutan fungerar smidigt; ECBS kom-
mer ocksd att medverka till att ange huvudelementen fér funktionen av denna
marknad; och ECBS kommer att tillhandahalla ett betalningssystem fér bruttoav-
veckling i realtid (TARGET-systemet) - i detta system skall Interlinking-systemet
operera i den europeiska valutan fran forsta b&rjan, och de nationella RTGS-sys-

temen skall kunna géra det frAn samma tidpunkt.

- Eftersom de nationella valutorna kommer att vara sammanlankade av oaterkalleli-
gen lasta omrakningskurser, kommer det inte léngre att férekomma valutamarkna-
der dem emellan utan endast aritmetiska omrékningar. ECBS kommer att framja
anvandningen av den europeiska valutan pa valutamarknaderna f6r évriga valutor,
och dess egna transaktioner p4 dessa marknader kommer att genomféras och av-

vecklas i den europeiska valutan.

- Medlemsldndernas centralbanker kommer att vaxla nationella sedlar till de bilate-

rala omrakningskurserna.

EMI féresiar att de offentliga myndigheterna vidtar féljande atgarder vid starten av etapp
tre. Det ar avgdrande att ett klart réttsligt regelverk ar pa plats fran allra férsta dagen, sa
att privata ekonomiska aktérer kan vara sikra pa den europeiska valutans stéllning och
pa de omrakningskurser till vilka denna valuta skall ersétta de nationella valutorna. EMI
raknar med att nyemissioner av statspapper kommer att uttryckas i den europeiska
valutan. En informationskampanj bor goras for att upplysa allmanheten om évergangen
till den gemensamma europeiska valutan. Det bér ocksa tillkdnnages hur évergangen i
den offentliga sektorn skall ga till, och tillverkningen av mynt i europeisk valuta bér sat-

tas igang.



Man kan rakna med att de finansiella marknaderna i stor utstrackning kommer att ga
6ver till den europeiska valutaenheten i ett tidigt skede av denna delfas; de flesta pri-
vatpersonemna och de flesta féretagen kommer dock att fortsatta att anvdnda de natio-
nella valutaenheterna.

Senast tre ar efter starten av etapp tre kommer europeiska sediar och mynt att inféras,
och detta markerar inledningen till den tredje delfas som skail pAga till dess de nationella
sedlarna upphér att vara lagliga betalningsmedel. Under den perioden kommer europe-
iska och nationella sedlar och mynt tillfalligt att vara i omlopp parallellt. Anvandningen av
den europeiska valutaenheten i den offentliga sektoms transaktioner bér ske ungefar vid
den tidpunkt nér de europeiska sedlarna och mynten inférs. Tidsramarna bér ldggas fast
i EG-fagstiftning och kunna ge visst utrymme f6r enskilda mediemslénder. Vid slutet av
den tredje delfasen skall alla monetéra skulder i rattslig mening kunna inldsas endast i
europeisk valuta. Det anses iampligt att ha en period om sex manader f6r att klara av-
slutningen av dvergangsprocessen. De nationella centralbankerna kommer naturiigtvis
att fortsétta att - som en tjanst at allmanheten - vixia in gamla sediar mot europeiska

sedlar, pd samma satt som idag sker i alla EU-lander nér det géller indragna sediar.

En plan kan endast ge avsett resultat om planeringsstadiet f6ljs upp med att uforma de-
taljer och genomféra alla enskilda delar pa ett &ndamaélsenligt sétt. Detta galler sarskilt
tydligt nar det galler en sa komplicerad uppgift som att fa en grupp lander med sofisti-
kerade finansiella system att tillsammans ga 6ver till en gemensam valuta. Férdraget ar
mycket bestdmt vad galler oaterkalleligheten i steget éver till etapp tre och till det euro-
peiska valutaomradet, vilket ytterligare understryker vikten av att alla delar som ar
nddvandiga for att framgangsrikt fullborda detta projekt genomférs pa ett sammanhallet
satt.



1. INLEDNING: INFORANDET AV EN GEMENSAM VALUTA | EU

Genom att godkanna Maastricht-férdraget har EU:s mediemsiander ytterligare férbundit
sig att utveckla det europeiska integrationsarbetet. Genomférandet av férdragets be-
stammelser kommer att leda till att det bildas en ekonomisk och monetar union (EMU)
samt att Europeiska centralbankssystemet (ECBS) upprattas och att en gemensam och
stabil europeisk valuta inférs.

1.1 Malen for inférandet av en gemensam valuta och forutsittningarna
for dess framgang

Processen mot ett ekonomiskt och monetart enande kommer att bidra till att framja en
harmonisk och balanserad ekonomisk utveckling i hela det europeiska valutaomradet.
Den kommer att medverka till att en varaktig och icke-inflationistisk tilivdxt kan uppnas
och sadlunda att hjalpa till att astadkomma en hog sysseisattningsniva. inférandet av en
gemensam europeisk valuta kommer att medféra en ny dimension till den befintliga fria
rorligheten for kapital och finansiella tjanster inom EU genom att eliminera vaxelkursris-
ken i monetdra transaktioner mellan de deltagande mediemslanderna. Detta kommer att
leda till att det skapas en gemensam finansmarknad med ett stérre djup, 6kad likviditet
och battre konkurrenskraft &n tidigare. Harigenom framjas sparande- och investerings-
méjligheterna.

Inférandet av en europeisk valuta kommer att bidra till att befasta grundvalarna och
forstarka fordelarna med den inre marknaden. En europeisk valuta kommer att géra det
mojligt fér hushall och féretag att verkligen jAmféra priser pa varor och tjdnster i olika
lander, och detta kommer att stimulera en effektiv konkurrens. Den europeiska valutans
kopkraft kommer att skyddas av ECBSs stabilitetsinriktade penningpolitik.

En nodvandig forutsattning for att det gemensamma valutaomradet skall bli framgéangs-
rikt &r att det rader en hog grad av varaktig ekonomisk konvergens i de deltagande }an-
derna. Besiutet att g& vidare till etapp tre i EMU kraver att konvergenskriterierna i for-
draget tillampas strikt nér det galler att avgéra vilka lander som har férutséattningar att in-
g4 i det europeiska valutaomradet. Férdraget lagger fast det forfarande som skall f6ljas
nar denna beddmning gors. Stats- eller regeringscheferna’ skall fatta sitt beslut om

starten av etapp tre pa grundva! av ministerrddets rekommendation under vederbdrligt

1 vid en sammankomst som EU:s rad.



beaktande av de rapporter som lagts fram av EG-kommissionen och EMI2. Rapporterna
skall beddma om det uppnatts en hdg grad av varaktig konvergens enligt de sarskilda
kriterier som anges i férdraget (artikel 109j.1):

en hég grad av prisstabilitet, vilket skali framga av att inflationstakten ligger néara den
i de, hogst tre, mediemsidander som har uppnatt de basta resuitaten i frdga om
prisstabilitet,

- en hallbar finansiell stéllning fér den offentliga sektorn, vilket skall framga av att den
offentliga sektorns finanser inte uppvisar ett alltiér stort underskott enligt
bestdmmelserna i artikel 104c.86,

- ettt iakttagande av det normala fluktuationsutrymmet enligt Europeiska monetéara
systemets vaxelkursmekanism under minst tvd ar utan devalvering i forhallande till

nagot annat medlemslands valuta,

- en-varaktighet i den konvergens som mediemslandet har uppnatt och i dess
deltagande i Europeiska monetdra systemets véxelkursmekanism, s@som det

kommer till uttryck i den langfristiga rantenivan.
Detaljerna i dessa konvergenskriterier utvecklas i respektive protokoll till férdraget.

Kommissionens och EMI:s rapporter skall aven beakta andra faktorer, daribland resuita-
tet av marknadsintegrationen, utvecklingen i bytesbalansen samt utvecklingen av
enhetsarbetskostnadema och andra prisindex. Dartill skall rapporterna innehalla en
granskning av om den nationella lagstiftningen, inklusive stadgan fér centraibanken, i
varje mediemsland ar férenlig med artiklarna 107 och 108 i férdraget och med stadgan

for ECBS, som foreskriver att de nationella centralbankerna skall vara oberoende.

1.2  Fordragets bestammelser om dvergangen

| fordraget féreskrivs en process i tre etapper fram till fullbordandet av EMU. Den dag d&
etapp tre inleds skall det bildas ett europeiskt valutaomrade. Férfarandet for beslutet om
att starta etapp tre anges i artikel 109j av férdraget®. Fére utgdngen av 1996 skall stats-
eller regeringscheferna avgéra om en majoritet av mediemslanderna uppfylier de villkor
som kravs for att inféra en gemensam valuta, om det ar lampligt fér gemenskapen att
dverga till etapp tre och, om sa ar fallet, nar detta steg skall tas. Deras besiut skall bygga
p& Ekofin-rddets rekommendation och vederbérligen beakta EMLis och EG-kommissio-

2 EMI har redan gjort en forsta beddémning av konvergensléget i EU i sin arsrapport for 1994. En ytterligare
bedémning av i vilken utstrackning som landema uppfylier konvergenskriteriema ingér i den rapport som EMI
utarbetat i november 1995 i enlighet med bestammelsema i artikel 7.1 i EMI:s stadga.

3 bilaga 7 till denna rapport aterges nagra bestammelser i fordraget som galier dvergangen till gemensam valuta.



nens rapporter enligt ovan och ett utlatande fran Europaparlamentet. Om stats- eiler re-
geringscheferna inte har fattat beslut om ett startdatum fére utgangen av 1997, kommer
etapp tre att starta den 1 januari 1999. Stats- eller regeringscheferna maste i sa fall fére
den 1 juli 1998 bekréfta vilkka mediemsidnder som uppfyller de nédvandiga villkoren for
att inféra den europeiska valutan. | fordraget bendmns dessa mediemslander
“mediemslénder utan undantag".

Enligt artikel 109/.4 skall radet den forsta dagen av etapp tre oaterkalleligen faststéila
omrakningskurserna for vaiutorna i de mediemslander som ingér i valutaomradet, liksom
de omrdkningskurser till vilka den europeiska valutan skall ersétta de nationella valutor-
na; den europeiska valutan blir en sjélvstandig valuta. 1 artikel 108/4 f6reskrivs vidare att
radet ocksa skall vidta de évriga atgarder som ar nédvandiga for att snabbt inféra den

europeiska valutan som gemensam valuta for dessa mediemslander.

Aven om &vergangen till etapp tre i EMU-processen kommer att inbegripa hela gemen-
skapen kan nagra medlemslander inledningsvis komma att kunna sta utanfér det europe-
iska valutaomradet. De framtida refationerna mellan dessa medlemslénder och dem som
ingar i valutaomradet kommer att faststallas fére évergangen till etapp tre. Artikel 109k.2
foreskriver hur den ekonomiska och monetéra situationen i medlemslanderna med un-
dantag skall granskas. Detta skall ske minst en gang vartannat ar eller pa begéran av ett
mediemsiand med undantag, i syfte att avgéra om dessa lander har férutsattningar att
ansluta sig till det europeiska valutaomradet.*

Fran och med starten av etapp tre kommer ECBS att féra en enhetlig penningpolitik fér
det europeiska valutaomrédet.5 ECBS skall bestd av Europeiska centralbanken (ECB)
och de nationella centralbankerna. ECBS:s framsta mal ar att upprétthaila prisstabilitet.
For att Astadkomma detta skall ECB och de nationelia centralbankerna, liksom ledamé-
terna i deras beslutsfattande organ, atnjuta fulistindigt oberoende nar de fuligér de ar-

betsuppgifter som alagts dem av férdraget. Detta oberoende garanteras i férdraget.

Sedan etapp tre inletts, blir det en vasentiig uppgift att sékerstélia att de deltagande lan-
derna nara samordnar sin ekonomiska politik pA grundval av gemensamt dverenskomna

riktlinjer och att det foreligger en varaktig konvergens i den ekonomiska utvecklingen.

1.3  Overgangsprocessen

For att vergangen till den gemensamma europeiska valutan skall lyckas, kommer det

att behdvas langtgdende forberedelser med tanke pa évergangens komplicerade och

4 Nardet géaller Danmark kan detta torfarande inledas endast om Danmark sjélv begar det.
5 Bilaga 6 innehalier en ordlista for tekniska begrepp och definitioner som anvands i denna rapport.



mycket speciella natur. Férdraget innehaller detaljerade makroekonomiska foreskrifter
for steget till etapp tre i EMU, men det &r inte lika detaljerat i fraiga om férfarandet vid
inférandet av den europeiska gemensamma valutan. Det &r myndigheternas ansvar i
allménhet, och de monetéra myndigheternas i synnerhet, att se till att férdelarna med
6vergangen till den valutan férverkligas s& snabbt och sa patagligt som mdjligt och att
6vergangen sker under ordnade former, sa att medborgarna, dvs. de som nu anvander

de nationella valutorna, kan dra nytta av dessa férdelar.

I sin egenskap av utgivare av betalningsmedel kommer de nationella centralbankerna
och EMI, sett som ECB:s foregangare, att ha ett mycket starkt intresse av att behalla
fértroendet under évergangen hos dem som innehar pengar. EMi:s rad, som bestar av
EMLI:s ordférande och cheferna fér de nationella centralbankerna, har under de tva se-
naste aren darfér dvervagt de viktigaste fragorna som behéver tas upp till behandling
under processen mot inférandet av en europeisk vaiuta. EMI och de nationella central-
bankerna har aktivt granskat de viktigare aspekterna pa dvergangen, i syfte att bedéma
de relativa férdelarna och nackdelarna med olika tillvigagangsséatt. Denna granskning
har skett mot bakgrund av en allt intensivare dialog med bankvasendet.

Europeiska radet anmodade vid sin sammankomst i Cannes den 27 juni 1995 Ekofin-ra-
det att i samrad med EG-kommissionen och EM! utarbeta ett referensscenario {ér éver-
gangen till en gemensam valuta. Resultatet skall rapporteras till toppmdétet i Madrid i de-

cember 1995. Denna rapport redovisar EMI:s syn pa évergangsstrategin.

Referensscenariot tidcker inte samtliga aspekter pa évergangsprocessen. Manga delar i
dvergangen till den europeiska valutan maste ordnas av de privata aktérerna sjaiva,
medan andra delar kraver samordning med atgarder som vidtas av de offentliga myn-
digheterna. Denna rapport tar framst upp de relevanta huvudfrdgorna fér den finansiella
sektorn, vilka faller inom de nationella centralbankernas behérighetsomrade. Den forsé-
ker tillhandahalla referenspunkter som kan hjalpa till att undanrdja oklarheter i fraga om
Overgangsprocessen till den europeiska vaiutan. Den ger anvisningar om hur ECBS av-
ser att g till viga med sin dvergangsstrategi och ger vissa forslag pa tillvdgagangssatt

som regeringar och andra myndigheter kan anvanda.

Genom att offentliggéra denna rapport avser EMI att bidra till debatt, eftertanke och akti-
va forberedelser bland alla dem som berdrs av tillskapandet av ett europeiskt valutaom-
rade.



1.4 Upplaggningen av rapporten

Denna rapport ar disponerad pa féljande satt. Nasta kapitel (kapitel 2) redovisar nagra
allmanna 6évervdganden om hur dvergangen skall organiseras. Kapitel 3 anger samman-
fattat de forberedelser som behdver vidtas efter beslutet fér att ga vidare till etapp tre. |
kapitel 4 beskrivs vilka dvergdngséatgarder som kommer att vidtas av ECBS och vilka
som féreslas fér de offentliga myndigheterna i bérjan av etapp tre. Kapitel 5 anger vilka
atgarder som behdver vidtas under dvergdngsprocessens sex sista manader. Ett avsiu-
tande kapitel 6 understryker behovet av att alla berrda parter i 6vergadngsprocessen fér-

enar sina krafter for att ge den bésta garantin fér att projektet blir framgangsrikt.

Nagra mera tekniska bilagor, som finns bifogade till rapporten, utvecklar analysen i de
olika kapitlen. Bilaga 1 redogdr kort fér dialogen med banksektom angdende 6vergang-
en. | bilaga 2 visas hur den europeiska valutan kan anvandas i den enhetliga penning-
politiken fran férsta bérjan av etapp tre. | bilaga 3 diskuteras anvandningen av omrak-
ningsfaciliteter vid vaxling mellan de europeiska och nationella valutaenheterna. | bilaga
4 ges utférligare upplysningar om utgivningen av sedlar i den europeiska valutan. Bilaga
5 ger en dversikt i tabeliform av de évergangsatgérder som kommer att vidtas av ECBS
och dem som féreslas for regeringar och andra offentliga myndigheter. Bilaga 6 innehal-
ler en ordlista fér anvanda tekniska begrepp. | bilaga 7 aterges nagra av fordragets artik-

lar som berér dvergangen.
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2. HUR OVERGANGEN ORGANISERAS: ALLMANNA
OVERVAGANDEN

| detta kapitel behandias forst nagra av de tekniska restriktioner som de ekonomiska ak-
térerna kommer att méta i sina forberedelser for dvergdngen. Darpa diskuteras de
grundlaggande principer som &vergangsprocessen maste baseras pa. Samverkan mel-
lan de tekniska restriktionerna och de underliggande principerna pekar pa ett antal inslag
som &r 6nskvarda nar det galler hur 6vergangen organiseras. Dessa belyses narmare i
det tredje avsnittet. Det fijrde avsnittet behandlar den allmanna tidsplaneringen f&r
overgangen.

2.1 Tekniska restriktioner

Foér alla inblandade parter, i synnerhet alla som anvdnder pengar i de deltagande med-
lemsléanderna, kommer &vergangen till den europeiska valutan att innebara en avsevard
férandring som kraver omsorgsfulla férberedeiser. Hur lang tid alla ekonomiska aktérer
och institutioner behdver fér att vara redo ar svart att uppskatta med nagon stérre preci-
sion. Tva allmanna férhallanden maste hallas i minnet. Fér det férsta kommer den be-
rdknade tiden for férberedeiser att uppga till manader eller ar, snarare dn dagar eller
veckor, dven om man tar hansyn till att forberedelsearbetet pa ett antal omraden kan
pabérjas s& snart som referensscenariot har faststalits. Fér det andra kommer anpass-
ningen till dvergdngen att ga olika snabbt fér olika grupper av ekonomiska aktérer och

institutioner.

EMI och de nationella centralbankerna har gjort utredningar som inte bara galler den for-
beredelsetid som centralbankerna behéver for att tekniskt férbereda évergangen, utan
som &ven omfattar en dialog med affarsbanksvasendet och tillverkare av sedel- och
myntautomater. Resultaten av en storskalig enkat inom EU:s bankvasende, som genom-
forts av EMI med bistdnd av de nationella centralbankerna, har analyserats och blivit
grundvalen fér en mer omfattande dialog med banksystemen p& nationell och europeisk
niva (se bilaga 1). Den dialogen har lett till nya insikter i bankerna och i manga fall féran-

lett dem att revidera sina uppfattningar och planeringsstrategier.

EMI:s enkéat — liksom fiera andra undersékningar om férberedelserna fér évergangen —
pekar pa att anpassningstakten kommer att bli olika bland de ekonomiska aktérerna. |
nagra fall sammanhéanger skillnaderna med hur fértrogna aktérerna ar med att géra

transaktioner i andra valutaenheter &n den nationella. | andra fall &r skilinaderna koppla-
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de till vilken typ av transaktioner det galier. | ytterligare andra fall sammanhéanger skill-

naderna med strukturen i det finansiella systemet och med organisationsmiljén.

De ekonomiska aktérerna behodver erforderlig information om férandringens exakta inne-
bérd fér att kunna férbereda sig riktigt. Aven om huvuddragen av évergéngen véntas bli
kdnda i samband med Europeiska radets méte i Madrid i slutet av 1995, kommer viss
vésentlig information att bli tiliganglig férst omkring ett &r fore starten av etapp tre. Detta
galler framfor allt vilkka mediemslander som kommer att kunna inga i det europeiska va-
lutaomradet fran starten av etapp tre. Flera beslut kan fattas forst efter det att ECB och
ECBS uppréttats (vilket i sin tur méaste avvakta beslutet om dvergdngen till etapp tre);
det galler i synnerhet fraigan om hur ECBS kommer att genomféra sin penningpolitik fran
starten av etapp tre. Eftersom dessa beslut har stor betydelse for vilka atgarder som fle-
ra ekonomiska aktérer, bl.a. bankerna, har att vidta och eftersom férberedeisema for
detta kraver viss tid, kan en fullstindig och omedelbar &vergang till den gemensamma
valutan vid starten av etapp tre inte komma i frga.

2.2 Grundlaggande principer

For att dvergangen skall lyckas, maste den laggas upp sa att den uppfyller ett antal syf-
ten. Man maste beakta att det kommer att finnas svarigheter och prioriteringar bade hos
myndigheter och i den privata sektorn, eftersom dessa ar nara involverade i processen.
For att na dessa syften har EMI angivit féljande grundldaggande principer som avgérande

fér den dvergangsstrategi som férordas.

Forst av allt maste det finnas ett klart rattsligt regelverk f6r hur den nya europeiska valu-
tan skall anvandas. Detta regelverk maste vara forenligt med foreskrifterna och princip-
erna i férdraget, daribland att steget till etapp tre ar oaterkalleligt, att den gemensamma
vaiutan skall inféras snabbt och att den europeiska valutan skall bli en sjélvstandig valu-

ta fran borjan av etapp tre.

For det andra kommer Gvergangen till den gemensamma valutan att paverka alla delar
av ekonomin och allménheten i stort. Man maste se till att 6vergangsprocessen blir rela-

tivt enkel och anvandarvaniig for att darmed vara trovérdig fér alla medborgare.

For det tredje kan genomfdrbarheten inte ses isolerat fran den tid och de kostnader som
kravs for férberedelserna hos ekonomiska aktorer, institutioner och marknader, for att
dessa skall kunna klara av de erforderliga anpassningarna. Overgangen behdver med
andra ord vara effektiv, &ven med hdnsyn till kostnaderna, och syfta till att undvika sned-

vridning av konkurrensen.

For det fjarde maste 6évergangen till den gemensamma valutan organiseras pa ett sddant
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satt att den underiattar den enhetliga penningpolitik som ECBS skall féra fran starten av
etapp tre for att uppréatthalla prisstabilitet. Trovardigheten till det nyinrattade ECBS och
den enhetliga penningpolitiken kraver i synnerhet att de monetéara férhallandena blir ho-

mogena inom hela valutaomradet.

For det femte bor det fran starten av etapp tre sta privata ekonomiska aktorer fritt att an-
vdnda den europeiska valutaenheten. A andra sidan bér de inte vara tvungna till det fére
det slutdatum som faststalls for att avsiuta évergangsprocessen. Fram till dess bér de
kunna fortsatta att anvanda de nationella valutaenheterna. Sa langt méjligt bor de sjéaiva
fa utarbeta mekanismer fér att anpassa sig till dvergdngen. Nar man tillAmpar dessa

principer bér man dock ta hansyn till standardiseringen pa marknaderna.

Principerna ar nédvandiga for att sdkerstéila att processen blir tydlig och kan vinna all-
méanhetens tilltro.

2.3  Overgangens huvuddrag

Den samverkan som beskrivits i avsnitt 2.1 mellan & ena sidan de tekniska restriktio-
nerna for privata ekonomiska aktérer liksom fér myndigheter och & andra sidan de
grundlaggande principerna fér en framgangsrik évergang enligt avsnitt 2.2, innebér att

dvergangen behdver ske stegvis fram till det slutdatum som bestamts.

Praktiska évervaganden talar for att dvergangen inte bér ske mer eller mindre samiat
efter en tillrackligt 1ang forberedelseperiod. Om man skulie vénta tills varje grupp av
ekonomiska aktérer hunnit férbereda sig helt, férdréjer man férverkligandet av férdelarna
med att anvanda den europeiska valutan inom de sektorer som kan klara en snabbare
6vergang. Det kan t.o.m. ifrdgasdttas om finansmarknaderna skulle vanta med att an-
vanda den europeiska valutan anda till dess att samtliga aktorer ar redo att bérja anvan-
da den. En total dévergdng som koncentreras starkt i tiden skulle dessutom kunna ge
upphov till flaskhalsproblem i sista stund och eventuellt satta i gang en kedja av forse-
ningar. Darmed skulle det till sist leda till en oordnad process som kan &ventyra trovar-

digheten till den nya vaiutan och till den instans som ger ut den, ECBS.

Féljaktligen bor det allmént sett vara ett mal att framja tillkomsten av en infrastruktur
som gér det majligt féor marknadsaktérerna att omedelbart ga &ver till den europeiska
valutan i sina transaktioner. Samtidigt ar det lampligt att tillmoétesga de delar av den pri-
vata sektorn som behdver langre tid fér att anpassa sig till anvandningen av den europe-

iska valutan.

Féljaktligen maste det temporart finnas tva valutaenheter, en europeisk och en nationell,

samtidigt under évergangsperioden. Finansmarknaderna i allmanhet och bankvasendet i
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synnerhet har ett klart intresse av att skapa en miljé som gér det méjligt att fortidpande
och i smidiga former rdkna om mellan de bada valutaenheterna och koppla samman
dem. Detta kommer att goéra det méjligt fér bankerna att betjana alla sina kunder i den
valutaenhet som dessa behover for sina transaktioner. Om vissa ekonomiska aktorer
fran borjan inte skulle vara beredda att sjélva ordna den erforderliga omrékningen, bor

myndigheterna hjédlpa dem med att klara av deras speciella situation.

2.4 Tidsschema fér 6vergangen

For att sakerstélla att 6dvergangen kan ske i ordnade former och ske snabbt, maste
myndigheterna i férvag tillkdnnage en tidsptan fér nar olika férandringar skali ske genom
att ange ett mindre antal viktiga referensdatum. Efter dessa datum skall évergangen
oaterkalleligen vara genomférd pa alla de punkter som angivits. Enligt EMl:s uppfattning

ar det fyra tidpunkter som &r viktiga under processen mot den fullstindiga évergangen:

1) Omkring ett ar fore starten av etapp tre forvantas EU-radet, bestdende av stats-
eller regeringscheferna, besluta om vilka ldnder som skall ingd i valutaomradet.

Efter detta besiut upprattas Europeiska centralbanken (ECB).

2) Den férsta dagen av etapp tre ersatts vaxelkurserna melian valutorna i de delta-
gande mediemslanderna av oaterkalleligen lasta omrékningskurser. De nationella
valutorna och den europeiska valutan blir olika uttryck fér vad som i ekonomisk
mening dr samma valuta. Sedlar i nationell valuta férblir de enda sedlarna med
stallning som lagliga betalningsmedel! fram till inférandet av europeiska sedlar.

ECBS bérjar bedriva sin enhetliga penningpoilitik i den europeiska valutan.

3) Senast tre ar efter starten av etapp tre bérjar ECBS ge ut sedlar i den europeiska
valutan och byta ut de nationella sedlarna och mynten mot europeiska sedlar och

mynt.

4) Sex ménader efter forsta dagen for inférandet av de europeiska sedlarna och
mynten fullbordas évergangen till den europeiska valutan fér samtliga transaktio-
ner och samtliga aktorer. Nationella sedlar och mynt, som gradvis kommer att
férsvinna i omiopp, foriorar sin stalining som lagliga betalningsmedel, och de eu-
ropeiska sedlarna och mynten blir de enda som far sadan stéalining inom det eu-

ropeiska valutaomrédet.

Perioderna mellan dessa fyra tidpunkter markerar tre distinkta delfaser i évergangspro-

cessen.
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- En forsta delfas, som féregar starten av etapp tre, da nagra viktiga slutliga beslut
fattas for att fullborda férberedelserna f6r etapp tre och fér inférandet av den eu-

ropeiska valutan.

- En andra delfas, d4& ECBS ges ansvaret for den enhetliga penningpolitiken och da
den europeiska vaiutan bérjar anvdndas i kontantlésa former; det kan vantas att
finansmarknaderna i stor utstrdckning kommer att ga &ver till den europeiska valu-
taenheten i ett tidigt skede; de flesta privatpersoner och féretag kan dock véantas

fortsatta att operera i de nationella valutaenheterna.

- En tredje delfas, da anvandningen av den europeiska valutan utstracks tili pengar i
form av sedlar och mynt och da vid periodens slut alla ekonomiska aktorer, dari-
bland den offentliga sektorn, skall ha fullbordat évergangen till den gemensamma

valutan.

De kommande tre kapitlen behandlar var och en av dessa delfaser mer utférligt. De
anger vilket slag av dvergangsatgarder som kan véntas bli vidtagna under var och en av
dem och vad som ligger bakom preferensen fér att de skall vara ofika l&nga (omkring ett
ar for den forsta delfasen, upp till tre ar f6r den andra delfasen och sex manader for

tredje delfasen).
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3. FRAN BESLUTET OM OVERGANG TILL ETAPP TRE TILL DESS
START

Stats- eller regeringscheferna skall avgora vilka lander som skall inga i det europeiska
valutaomradet. Som papekats i inledningskapitlet anges klart i férdraget vilket férfarande
som skall anvindas vid detta avgérande. Fordraget féreskriver ocksa att regeringarna i
de deltagande mediemsianderna omedelbart efter beslutet om att ga éver till etapp tre
skall utse ledaméterna i ECB:s direktion. De skalt dock inte till fullo utéva sina befogen-

heter férran den forsta dagen av etapp tre.

En hel del férberedelsearbete kommer att ha utférts i férvag innan beslutet om att ga vi-
dare till etapp tre fattas. EMI har i sjélva verket genom artikel 109f.3 i férdraget fatt i
uppdrag att senast den 31 december 1996 precisera den rattsliga, organisatoriska och
logistiska ram som &r nédvéndig fér att ECBS skall kunna fuligéra sina uppgifter under
etapp tre. Monetira kommittén har i samarbete med kommissionen redan utarbetat en
handlingspian fér EU-rddet, daribland en lista dver lagstiftningsatgarder som formelit och
informellt behdver ha férberetts ordentligt vid den tidpunkt da beslutet om évergangen till
etapp tre fattas. Nationella myndigheter har bérjat utreda grundligt vilka férandringar som
inférandet av den europeiska valutan kommer att medféra for deras rattsordningar och
fér verksamheten i den offentliga férvaltningen. Olika delar av den privata sektorn har
borjat dvervdga sin strategi for att klara av inférandet av den europeiska valutan. Bank-
och finansvdsendet har utan tvivel kommit l&ngst i detta avseende, mot bakgrund av att
monetéra transaktioner ar centrala fér dess affarsverksamhet. Den sektorn kommer ock-
s att bli den forsta som utsétts for inférandet av den europeiska valutan genom dess di-
rekta och indirekta kopplingar till de nationella centralbankerna, som kommer att bli en

del av ECBS i dess egenskap av utgivare av den europeiska valutan.

Flera olika atgarder kan emellertid i praktiken vidtas forst sedan det &r kédnt vilka ldnder
som skall ingd i det europeiska valutaomradet. P& den offentliga sidan kommer féljande

uppgifter att behéva utforas:

Stats- eller regeringscheferna skall utse ledaméterna i ECB:s direktion i enlighet med ar-
tikel 10911 i fordraget. Artike! 50 i stadgan fér ECBS/ECB faststéller hur det skall ga till
nar direktionsmediemmarna skall utses forsta gangen. Samtliga ledaméter, minst fyra
och hogst sex personer inklusive ordféranden och vice ordféranden, skall utses genom
enhélligt beslut av regeringarna i de mediemslédnder som ingar i det europeiska valuta-
omradet; beslutet skall fattas pa stats- eller regeringschefsnivd pa rekommendation av
radet efter samrad med Europaparlamentet och EMI. Endast medborgare i de ingaende

medlemsldanderna far vara ledamoter i direktionen, och forfarandet kommer alltsd att
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kunna sétta i gang forst nar stats- eller regeringschefema faststélit vilka lander som skall
ingd. Det kommer darfor att ta viss tid innan ECB och ECBS blivit upprattade som réatts-
subjekt.

Ministerrddet méste anta olika rattsliga foreskrifter for etapp tre. Artikel 106.6 i fordraget
hénvisar till flera artiklar i stadgan fér ECBS/ECB, vilka behdéver kompietteras med se-
kundéarlagstiftning. Artikel 109/1 fOreskriver att sadan lagstiftning skall antas
"omedelbart" efter det att beslutet om startdatum fér etapp tre har fattats. De informella
férberedelserna for hela den nédvandiga sekundéariagstiftningen kommer att ha nytta av
det forberedelsearbete som utférts av EMI. Darigenom bér man kunna undvika alltfor
langa drdjsmal nar de olika réttsliga reglema skall antas i formell mening efter det att
ECB upprattats. Nagra av forslagen till sekundarlagstiftning, sarskilt de som hanfér sig till
penningpolitiska instrument, kan dock fardigstallas forst sedan ECB-radet har fattat slut-
iigt beslut om formerna fér hur penningpolitiken skall bedrivas i etapp tre. Lagstiftnings-
atgarder kommer ocksa att kravas for att géra det mdjligt att anvanda den europeiska
valutan fran starten av etapp tre.

Medlemsidnderna maste se till att den nationella lagstiftningen ar férenlig med alla for-
dragets krav i tillampliga delar. | synnerhet skall landerna, senast ndr ECBS uppréttas,
sdkerstalla att dess nationella lagstiftning, déribland stadgan fér den nationella central-
banken, ar férenlig med férdraget och stadgan {6r ECBS.

Sa snart som ECB-rdadet och ECB:s direktion har uppréttats aligger det dem att:
1) gora ECB till en operativ organisation,

2) fatta siutliga besiut om det regelverk som behdévs fér att ECBS/ECB skall kunna

fullgéra sina uppgifter under etapp tre samt se till att detta regelverk tillampas,

3) slutligt utprova de operativa férfaranden som skall tillampas inom ramen fér det

beslutade regelverket.

Snarast mojligt efter upprattandet av ECB, och under alla omstandigheter fére starten av
etapp tre, skall ECB tillkdnnage datum f6r nar de europeiska sedlarna skall introduceras.
Som férberedelse for denna handelse kommer en informationskampanj riktad till aliman-
heten att genomféras, och samrad kommer att ske med de delar av naringslivet som yr-
kesmassigt kommer att hantera de europeiska sedlarna, sarskilt finansinstitut och tillver-
kare av sedelautomater. En ndra samordning med de nationella myntverken kommer att
behdvas for att sakerstélla att europeiska sediar och mynt kan introduceras i samordna-
de former (se avsnitt 4.2.3 nedan). Samrad med berérda grupper har redan inietts pa
detta omréde i regi av EMI, EG-kommissionen och Ekofin-radet.

Var och en av de namnda arbetsuppgifterna kommer att ta tid att genomféra, &ven om

de har forberetts av EML.
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Ocksa de berdrda delarna av den privata sektorn i de deltagande medlemsianderna
kommer att behdva tid for att férbereda den tekniska och organisatoriska anpassningen
sa att de kan boérja anvdnda den europeiska valutan under etapp tre. | synnerhet bank-
och finansvasendet kommer att vilja vara férberett f6r starten av etapp tre, dd ECBS

bérjar bedriva sin enhetliga penningpolitik i den europeiska valutan.

Foljaktligen maste det nédvandiga tidsspannet mellan dagen for beslut om dvergangen
och dagen for starten av etapp tre vara tillrickligt stort for att alla dessa slutférberedelser
skall hinna genomféras och fér att komplikationer vid starten av etapp tre skall undvikas
- samt for att sakerstélia full trovardighet och barkraft fér projektet med den gemensam-
ma valutan. A andra sidan bér tidsspannet vara tillrdckligt litet fér att understryka trovér-
digheten i beslutet att ga vidare till etapp tre och fér att halla uppe tempot i det fortsatta
férberedelsearbetet sa att de slutliga férberedelserna for introduktionen av den europeis-
ka valutan hinner bli tillfredsstallande. Efter att noggrant ha évervagt alla relevanta fak-
torer anser EMI att de uppgifter som behdver fardigstallas under den mellanliggande pe-

rioden fére starten av etapp tre kommer att ta omkring ett ar.
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4, INLEDNINGEN AV OVERGANGEN TILL GEMENSAM VALUTA
FOR KONTANTLOSA TRANSAKTIONER

Den férsta dagen av etapp tre i EMU skall vaxelkurserna mellan valutorna i de lander
som ingdr det europeiska valutaomradet ersattas av oaterkalleligen fastldsta omrék-
ningskurser som beslutas av radet. Den europeiska valutan blir en sjélvstandig valuta.
Den skall ha en fast omrékningskurs till vilken den skall ersatta var och en av valutorna i
de ing&ende landerna. De nationella centralbankerna, som dittills ansvarat for att be-
stdmma och genomféra penningpolitiken fér sin egen valuta, kommer att tillsammans
med ECB utgéra en sammanhalien del av ECBS. ECBS kommer att bérja bedriva en

enhetlig penningpolitik for det europeiska valutaomradet. Allt detta {oreskrivs i fordraget.

Det ar vart att understryka den grundldggande karaktaren av den férandring som kom-
mer att ske vid starten av etapp tre i frAga om rédntor och vaxelkurser i de deltagande
mediemsianderna. De inbdrdes bilaterala vaxelkurserna kommer att upphéra att existera
och ersattas av oaterkalleligen lasta omrakningskurser. De nationella valutorna kommer
sinsemeilan att upphéra att vara utlandska valutor. | ekoncmiskt hinseende kommer det
att finnas endast en valuta, som kan uttryckas pa olika sétt: antingen i termer av den eu-
ropeiska valutaenheten eiler i termer av var och en av de berérda nationella valutaenhe-

terna.

Med tanke pa aft férdraget fOreskriver att den europeiska valutan skall inféras snabbt
som den gemensamma valutan for de lander som ingar i det europeiska valutaomradet,
maste myndigheterna i dessa lander vid starten av etapp tre vidta ett antal atgarder som
berdr den slutliga évergdngen. Syftet med dessa atgarder ar att underiatta dvergangen
for de ekonomiska aktérerna. | kommande avsnitt behandias foljande typer av atgéarder

mera i detalj:
1) ECBS:s atgarder vid starten av etapp tre,

2) forslag tili atgarder av nationella myndigheter vid starten av etapp tre.

4.1 ECBS:s atgarder vid starten av etapp tre

Artikel 109/.4 i férdraget foreskriver att den europeiska valutan skall bli en sjéivstandig
valuta redan vid starten av etapp tre. Stadgan fér ECBS anger ECB:s kapital uttryckt i
den europeiska valutan och stipulerar att den konsoliderade balansrakningen fér ECBS
skall besta av tillgangar och skulder hos de nationella centralbankerna och hos ECB i
titampliga delar. ECB och de nationella centralbankerna kommer att redovisa sina till-

gangar och skulder i den europeiska valutan, och anvdnda denna valuta i veckorapporter
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Over ECBS:s konsoliderade finansiella stélining. De konton som halls av ECBS:s motpar-

ter kommer att uttryckas i den europeiska valutan.

ECBS kommer att tillkdnnage och genomféra sina penningpolitiska transaktioner i den
europeiska valutan. Inom ramen fér den enhetliga penningpolitiken kommer de nationei-
la centralbankerna att anvanda den europeiska valutan gentemot sina motparter fér no-
teringar, transaktioner och avveckling, bortsett fran nar omrakningsfaciliteter enligt ned-
an kommer till anvdndning. Anbud som organiseras av de nationella centralbankerna
kommer beloppsmassigt att vara uttryckta i den europeiska valutan. Belopp som betalas
till eller fran ECBS kommer att redovisas som belopp i den europeiska valutan.® Bilaga 2
visar hur den europeiska valutan kommer att kunna anvandas vid genomférandet av den

enhetliga penningpolitiken direkt frAn starten av etapp tre.

Detsamma galler ECBS:s transaktioner i utldndsk valuta, oavsett om det géller valutor i
EU-lander som inte ingar i det europeiska valutaomradet eller valutor i icke-mediems-
lander. Kép och forsaljning av utlandsvalutor fér egen eller kunders rédkning kommer att

utféras mot den europeiska valutan och avvecklas i samma valutaslag.

Med hjalp av omrdkningsfaciliteter kommer belopp i europeisk valuta att kunna oversat-
tas enligt de oaterkalleligen fastldsta omréakningskurserna till nationella valutor, och
tvartom. | princip kommer dessa faciliteter att finnas hos de finansiella instituten. De na-
tionelia centralbankerna kan dock tillhandahalla sddana fér de institut som inte har kun-
nat férse sig med de nédvandiga omrékningsfaciliteterna. Tack vare omrakningsfacilite-
terna kan motparterna till de nationella centralbankerna géra alla sina betalningar gent-
emot centralbankerna i nationella valutaenheter, i synnerhet vad géller penningpolitiska
transaktioner. Detsamma galler i fdrekommande fall offentliga och privata kunder med
konto i de nationella centralbankerna. Dessa kan likasa tack vare omrakningsfaciliteterna
sanda betalningsuppdrag eller annan information till centraibankerna uttryckt i nationella
valutaenheter. Motparterna kan ocksa fa information om sina transaktioner med central-
bankerna och kontoutdrag darifran uttryckt i nationella valutaenheter. | och med att de
nationella centralbankerna kommer att utgéra en del av ECBS, kommer de att redovisa
samtliga transaktioner i den europeiska valutaenheten. De omrakningsfaciliteter som till-
handahélls av de nationella centralbankerna kommer att upphéra att gélla senast i sam-

band med att de nationella sediarna upphér att vara lagliga betainingsmedel.

Bilaga 3 till denna rapport ger en tekniskt mer detaljerad redogérelse for hur omraknings-

faciliteter kan fungera.

Betalningssystemen har givetvis en avgoérande betydelse under &vergangsprocessen.

Vid starten av etapp tre kommer det att finnas en lang rad olika betalningssystem i de

6  som information kan de nationella centralbankema ange motsvarande belopp i de nationella valutaenhetema till
dem som har konton hos centralbankema.
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deltagande medlemslanderna. En del av dessa system hanterar huvudsakligen stora
belopp i samband med betainingar pa interbankmarknaden och valutamarknaderna, vii-
ka kraver snabb avveckling. Andra system hanterar frimst sméarre belopp som ar kopp-
lade till transaktioner i detaljistiedet. En del system drivs i myndigheternas regi, andra
skots av privata aktorer. Infrastrukturerna varierar starkt mellan systemen, med det un-
dantaget att det i alla system anvands en enda valutaenhet (dvs. deras respektive natio-
nella valuta) och att den siutliga avvecklingen av betalningama i de flesta fall sker i den
nationella centralbanken.

Vid starten av etapp tre kommer TARGET-systemet att vara i drift. ("TARGET" star fér
Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer, dvs. ett be-
talningssystem fér bruttoavveckling i realtid.)” TARGET-systemet kommer att kunna
hantera s&val inhemska som grénséverskridande betalningar och salunda tiligodose be-
hoven foér den enhetliga penningpoiitiken i etapp tre. Det Interfinking-system som skall
skétas av ECBS kommer att koppla ihop de nationella systemen fér bruttoavveckling av
betalningar i realtid (RTGS-systemen). Interlinking-systemet kommer att operera i den
europeiska valutan direkt frAn starten av etapp tre, och de nationella RTGS-systemen
kommer att kunna géra det ocksa. En aliman 6vergéng av alla betainingssystem forut-
satter beslut av privata marknadsaktérer, eftersom flera system drivs privat. Overgangen

fér dessa system far beslutas pa 1ampligt satt pa nationefl niva.

Eftersom ECBS kommer att bedriva sin penningpolitik i den europeiska valutan, kommer
likvida medel i denna vaiutaenhet att tillféras och dras in fran interbankmarknaden. For
att denna marknad skall fungera s smidigt som mdjligt kommer den att tjana pa att ga

Over till den europeiska valutan.

ECBS kommer att stddja samordningen av marknadsaktérernas atgarder for att saker-
stalla att penningmarknaden inom valutaomradet kan fungera smidigt i den europeiska
valutan. ECBS kommer att medverka till att faststalla de viktigaste elementen fér en sa-

dan marknad, t.ex. normer fr notering, transaktionstyper och sakerheter.

Eftersom de nationella valutorna frdn och med starten av etapp tre kommer att vara
sammankopplade av odterkalleligen fastldsta omrékningskurser, kommer det inte iangre
att féorekomma valutarmarknader for dessa valutor utan endast rent matematiska omrak-
ningar vid vaxling mellan dem. Marknadsaktérerna férvantas férandra sina marknadsru-
tiner och boérja notera priser for tredjelandsvalutor gentemot den europeiska valutan.
Detta kommer att bredda marknadens omfattning och starka dess likviditet, vilket ar en
av de viktigare vinsterna med inférandet av den europeiska valutan. De nationella cent-
ralbankerna kommer p4 samma satt att &ndra sina marknadsrutiner och notera tredje-

landers vajutor enbart mot den europeiska vaiutan. ECBS avser att uppmuntra och

7 SeEMIs rapport om TARGET-systemet fran maj 1995 f6r ytterligare detaijer.
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stédja anstradngningarna att fa till stdnd en valutamarknad i den europeiska valutan som
técker hela EMU.

De nationella centralbankerna kommer att i6sa in nationella sedlar tili de officiella om-

rakningskurserna. Detta féreskrivs i artikel 52 i stadgan fér ECBS.

4.2 Forslag till atgarder av offentliga myndigheter vid starten av etapp
tre

4.2.1 Lagstiftningsatgarder

Som namnts i féregdende kapitel &r det mycket viktigt att ett klart rattsligt regelverk ar pa
plats fran alira férsta dagen, sa att man kan ge de ekonomiska aktdérermna visshet om den
europeiska valutans rattsliga stélining och om de oéaterkalleligt fastldsta omrakningskur-
serna till vilka den europeiska valutan skall ersatta de nationella valutorna. Detta rattsli-
ga regelverk maste ocksa gora det mdjligt for de ekonomiska aktérerna att fritt géra sina

transaktioner i antingen nationelia eller europeiska valutaenheter.

Mer specifikt anser EMI att detta rattsliga regelverk bér laggas fast i lagstiftning pa EG-
niva i form av en radsférordning som grundas pa artikel 109/.4 i férdraget. Denna skulle
trada i kraft férsta dagen av etapp tre och ha direkt effekt inom det europeiska valutaom-

radet. Den skulle i synnerhet lagga fast féljande delar:

- de omrakningskurser till vilka valutorna i de deltagande medlemslanderna oéater-
kalleligen skall lasas och till vilka den europeiska valutan skall ersatta de nationel-

la valutorna,
- den rattsliga stéliningen fér den europeiska valutan,

- bestammelser som kommer att styra tidpunkten och metoden f6r nar och hur de

nationella valutorna skall ersattas.-
EG-lagstiftningen bér utformas enligt féljande principer.

For det forsta bor det rattsliga regelverket uppfylla principerna om kiarhet och acceptans

hos allmanheten.

Fér det andra bér EG-lagstiftningen sékerstalia att de europeiska och nationella valuta-
enheterna &r likstallda i fraga om réttslig giltighet. Detta betyder att efter starten av etapp
tre skall varje monetar skuld som &r uttryckt i en nationell valutaenhet ha ett fast och
oféranderligt motvarde i den europeiska valutaenheten till den officiella omrakningskur-

sen, och tvartom.
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For det tredje bor det sta privata ekonomiska aktérer fritt att anvanda den europeiska
valutaenheten utan nagra begransningar i avtalssammanhang och vid kontantlésa trans-
aktioner.

For det fjarde bor de regler som bestdmmer réttigheter och skyldigheter i andra sam-
manhang dn avtal félja tva principer for att undvika att det uppstar en norm med dubbia
valutor; dels bor ekonomiska aktérer inte tvingas att anvdnda den europeiska valutaen-
heten innan évergangen ar helt genomférd, dels bér mediemslédnderna ha méjlighet att
féreskriva att deras respektive nationella valutaenhet skall anvédndas for att ange sadana
rattigheter och skyidigheter. Samtidigt skall medlemsidnderna efter eget val kunna tillata
att den europeiska valutaenheten anvénds i sddana sammanhang, utan att likval tvinga
nagon till detta.

For det femte bdr sedlar och mynt forbli lagliga betalningsmedel inom respektive na-

tionsgranser tills dvergangen tili den gemensamma valutan avsiutats.

For det sjatte bér ECBS fa mdjlighet att genomféra sina penningpolitiska transaktioner i

den europeiska valutan frAn och med starten av etapp tre.

Utifran dessa principer har EMI granskat flera utformningar av det rattsliga regelverket.
EMI kommer att lagga fram sina rekommendationer efter det att pAgaende studier har

avslutats.

Det finns vidare ett behov av att i lag ldgga fast enhetliga avrundningsregler som kan
tildAmpas nar omrakningskurserna behdver anvandas. Avrundningsfrdgan ar en teknisk
historia. Ett belopp som uttrycks i en viss nationell valutaenhet behéver inte alitid bli ex-
akt samma tal nar det har rdknats om till motvardet i den europeiska valutaenheten, av-
rundats och sedan ater omréknats till den ursprungliga nationella valutaenheten och av-
rundats en gang till. Att i lag bestdmma ett férfarande fér hur sddana smarre differenser i
samband med avrundning skall redovisas kommer att medféra stérre klarhet om hur om-

rakningsfaciliteterna bér konstrueras.

4.2.2 Overgangen for offentliga skulder

EMI raknar med atft nyemissioner av offentliga l1an kommer att uttryckas i den europeiska
valutan fran starten av etapp tre, sarskilt nar det géller vardepapper som handlas aktivt
pa de finansiella marknaderna. Sadana atgéarder skulle framja utvecklingen av de finan-
siella marknaderna for den europeiska valutan och stérka dess likviditet och djup. Priva-
ta aktorer kommer att ha méjlighet att férvarva vardepapper i den europeiska valutaen-
heten mot avveckling av likviden i nationella valutaenheter. Vérdet av de papper som

séljs till smasparare skulle ocks& kunna anges i nationella valutaenheter.
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Tidpunkten och metoden fér att byta valutaenhet p& den uteldpande offentliga skulden
bér utredas.

4.2.3 Andra typer av atgdrder av den offentliga sektorn

Myndigheterna rekommenderas att intensifiera sin informationskampan;j till aliménheten
for att gora det klart att évergangen till den gemensamma valutan kommer att intréffa
férhallandevis snart och att denna dvergadng i sig sjélv inte kommer att fa nagon effekt
pa képkraften hos medborgamas inkomster och besparingar. Framstélliningen av mynt i
europeisk valuta behdver organiseras av de nationella myntverken och information om
detta maste géras tillganglig fér berérda parter. Myndigheterna maste ocksa redovisa hur

de avser att lagga upp sin egen dvergangsstrategi (se avsnitt 5.2).
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5. SLUTFORANDET AV OVERGANGEN TILL GEMENSAM
VALUTA

5.1 Overgéangen for kontanttransaktioner

Den exakta tidpunkten fér nar europeiska sedlar skall inféras kommer att avgéras av
ECB-radet sa snart som mdjligt efter det att radet inrattats, och under alla omstandighe-
ter fore starten av etapp tre. Beslut om denna tidpunkt skall offentliggéras omedelbart.
Introduktionen sker senast tre ar efter starten av etapp tre. Nar lanseringsdagen faststalis
skall man ta hansyn till den férberedelsetid som kravs for att introducera en helt ny serie
sedlar och mynt och vad som kravs fér att bankvdasendet skall kunna siutféra évergang-

en fér alla kontantisa transaktioner (se avsnitt 5.2 nedan).8

De europeiska sedlarna och mynten kommer fran férsta dagen som de ar i omiopp att
vara lagliga betalningsmedel vid sidan av de nationella sedlarna och mynten. De natio-
nella centralbankerna kommer fran och med den dagen att bérja dra in de nationella
sedlarna och mynten, och sex manader senare kommer dessa att férlora sin stallning
som lagliga betalningsmedel inom hela det europeiska valutaomradet. De nationella
centralbankerna kommer naturligtvis att - som en tjanst till allmanheten - fortsatta att
byta ut de gamla nationella sedlarna mot europeiska sedlar, p& samma sétt som idag

sker i alla EU-lander nar det gailer indragna sedlar.

Fyra skal har féraniett EMI att vdlja en sex manader lang period f6r utbytet av nationella
sedlar och mynt mot europeiska sddana. For det forsta kan de nya sedlarna och mynten
inte inféras 6ver en natt. En stérre uppgift som tillkommer i detta sammanhang &ar att
rent fysiskt dra tillbaka de gamla sedlarna och mynten, kontroliera dktheten hos dem och
makulera dem. Att valja en kortare period &n sex manader kan skapa flaskhalsproblem i
banksystemet, inkiusive de nationella centralbankerna. Med tanke pa att en del av sed-
larna &r i omlopp i andra lander 4n de deltagande medlemslénderna, skulle en mycket

kort indragningsprocess kunna vélla problem fér dessa utomstadende sedelinnehavare.

Ett andra skal for att vdlja en sexmanadersperiod har att géra med det férhallandet att
tillverkarna av sedel- och myntautomater har angivit att de kommer att behéva den tiden
for att fysiskt &ndra och/eller omprogrammera alla sina maskiner. Fér narvarande &r ca

3,15 miljoner férsaljningsautomater och 0,13 miljoner bankomater i bruk inom EU.% Des-

8 EMI hari artikel 1091.3 i fordraget specifikt tilldelats ansvaret f6r att dvervaka de tekniska forberedelserna av de
europeiska sedlama. Arbetet pa defta omrade har redovisats i EMI:s arsrapport 1994. Bilaga 4 forklarar mera i
detalj de forberedelsetider som krévs 6r produktionen av europeiska sedlar.

9 | de flesta medlemsiander sker ungefar hélften av affirsbankemas sedelférsdrining till deras kunder via
bankomater.
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sa siffror, dar bankpersonalens sedelrakningsmaskiner (TAS, Teller Assist Systems) inte

ingar, kommer troligen att stiga under &ren framéver.

For det tredje har bank- och finansvasendet uttryckt ett 6nskemal om att perioden med
parallella valutor i omlopp skall hallas s& kort som méjligt. En sexmanadersperiod har
bedémts vara tillrackligt ing fér de nddvandiga dvergangsarrangemangen och samtidigt

tilirackligt kort for att minimera riskerna med ett system med dubbla vaiutor.

Ett sista skal sammanhénger med inlarningsprocessen hos den stora aliménheten. Aven
om informationskampanjer som genomférs i férvag i hdg grad kommer att bidra till att
gora allménheten fértrogen med de kommande nya sedlarna och mynten, far svarighe-
terna med évergangen pa detta omrade inte underskattas. Det galler inte bara en ny fy-
sisk form f6r en hel serie sedlar och mynt; framfér allt galler det en férandring av réakne-
sort. Folk maste fa tillfdlle att vanja sig vid att anvdnda den nya rédkneenheten. En sex-
manadersperiod kan férmodas medf6ra en tillrackiigt lAng inlarningsperiod. En mycket
lang period med dubbla vaiutor parallelit i omlopp kan f& motsatt effekt genom att folk

frAn bérjan inte anstrdnger sig att vdnja sig vid den nya réknesorten.

5.2 Overgangen for kontantldsa transaktioner

| och med att europeiska sedlar och mynt inférs och den offentliga férvaltningen gar éver
till den nya valutan i sina transaktioner (t.ex. fér utbetalningar av 6ner till offentligan-
stdllda och av sociala férmaner, uppbdrd av skatter och offentlig upphandiing) kommer
bank- och finansvasendet att {6rmas slutféra dvergangen for kontantidésa transaktioner.
Aven sektorerna utanfér bankvasendet kan komma att betrakta den forsta dagen for info-
randet av europeiska sediar och mynt och den offentliga sektorns évergadng som ett mal

for den egna slutliga 6vergdngen vid samma tidpunkt eller mycket snart dérefter.

Den europeiska valutaenheten bér bérja anvandas i den offentliga sektoms verksamhe-
ter i samtliga deltagande medlemslénder ungefér vid den tidpunkt da europeiska sedlar
och mynt inférs. Tidsramarna bér laggas fast i EG-lagstiftning och kunna ge visst ut-
rymme for enskilda mediemslander. Myndigheterna skuile dock fortsatta att acceptera
betalningar i nationella valutaenheter s& iange som nationella sedlar och mynt forblir
lagliga betalningsmedel. De offentliga organen skulle kunna forklara sig beredda att ta
emot betalningar i den europeiska valutaenheten redan nagot innan de europeiska sed-

larna och mynten inférs.

Overgangen skall slutféras sex manader efter den forsta dagen for introduktionen av de
europeiska sedlarna och mynten, dvs. den dag da nationella sedlar och mynt upphér att

vara lagliga betalningsmedel. Vid den tidpunkten kommer alla monetéra skulder i réttslig
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mening att kunna inlésas endast i den europeiska valutan. Bank- och finansvasendet

skall enbart hantera transaktioner i den europeiska valutan.
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6. GEMENSAMMA INSATSER FOR EN FRAMGANGSRIK
OVERGANG: FORESTAENDE UTMANINGAR

En plan kan endast ge avsett resultat om planeringstadiet f6ljs upp med att den gors
detaljerad och att alla enskilda delar genomférs pa ett Andamalisenligt satt. Detta géaller
sarskiit tydligt nar det galler en sd komplicerad uppgift som att f en grupp lander med
sofistikerade finansiella system att tilisammans ga 6ver till en gemensam valuta. Férdra-
get ar mycket bestdmt vad géller oaterkalleligheten i steget Over tiil etapp tre och till det
europeiska valutaomradet, vilket ytterligare understryker vikten av att alla delar som &r
nddvandiga for att framgangsrikt fullborda detta projekt genomfdrs pa ett sammanhaliet
sétt. Detta kommer naturligtvis att krdva att alla ekonomiska aktdrer deltar aktivt, efter-
som alla anvander pengar. Fran ekonomisk synpunkt kan uppgiften angripas bade fran
utbudssidan - genom att géra den europeiska valutan tiliganglig fér alla anvandare - och
fran efterfrigesidan - genom att den europeiska valutan accepteras av alla anvandare.
Den speciella karaktaren hos utmaningarna som maste métas varierar beroende pa vil-

ket synsatt man anlagger.

Att tillhandahalla den nya valutan ar frAmst en frdga om tekniska forberedelser. ECBS
kommer att behdva ha hela sin operativa struktur pa plats forsta dagen av etapp tre for
att genomféra hela évergangen, utom i fraga om sedlarna, fér vilka ett separat slutdatum
bestdms och tillkdnnages innan etapp tre borjar. Den offentliga sektorn, som i fiera
medlemsiander representerar nastan halva bruttonationalprodukten, utdévar av just det
skalet ett avsevart inflytande genom det satt pa vilket den férbereder sig infér dvergang-
en. Den privata sektorn kommer att spela en nyckeiroll genom att inratta en erforderiig
struktur for att klara av transaktioner i den nya valutan. | synnerhet de som tillhandahal-
ler monetara och finansiella tjanster har ett sérskilt ansvar i det sammanhanget, efter-
som de kommer att behdva underidtta anvandbarheten av de nya pengarna som betal-
ningsmedel och vdrdebevarare. Det blir nddvéndigt att se till att alla de étgérder som
vidtas av dessa ekonomiska aktérer kompletterar och f6rstarker varandra nar det galler
att na slutmalet. | det avseendet har myndigheterna en naturlig évervakningsroll, bade
péa nationeli och europeisk nivd. De maste utféra uppgiften i nara samverkan med den
privata sektorn. EMI och de nationella centralbankerna &r fast beslutna att p4 bade EU-
niva och natione!l nivd uppmaéarksamt félja hur anpassningen gar i den finansiella sektorn.
De ar redo att samverka med andra myndigheter f6r att utbyta information och samordna
de atgarder som har med det finansiella systemet att géra for att underiétta dvergangen

till den gemensamma valutan.



28

Hur man lyckas skapa en naturlig efterfragan pa den europeiska vaiutan beror i sista
hand pa hur val man far allmanheten att godta den. Foértroende fér den nya valutan fér-
utsatter tillrackliga forkunskaper om planerna for hur den skall inforas. Aven pa den
punkten krdvs en samordning av insatserna fran EMI, nationella centralbanker, ECBS -
sedan det uppréttats - som skall ge ut den europeiska valutan, EU-myndigheter och na-
tionella myndigheter samt den privata sektorn, i synnerhet bank- och finansvésendet. Fér
att bygga upp ett fértroende hos dem som skall anvdnda den europeiska valutan, déri-
bland dem som &r bosatta utanfér det gemensamma valutaomradet, kommer det att kra-
vas en malmedveten insats fran myndigheternas sida, inriktad pa att halla valutans kdp-
kraft stabil och att dvertyga marknadema om att myndigheterna kommer att kunna och
vilja halla fast vid en saddan politik. Uppbyggnaden av ett s&dant fértroende ar i sjéva
verket redan i gang, namligen i den meningen att medlemsianderna gér vad som kréavs
foér att uppfyila férdragets konvergenskriterier. S snart som det har bestamts vilka lan-
der som skall inga i valutaomradet, kan myndigheterna i dessa lander behdva intensifie-
ra sina fértroendeskapande insatser fore dvergangens sista skede. D& maste man forvis-
sa sig om att dvergangens tva sidor, utbuds- och efterfragesidan, tillsammans leder till

ett framgangsrikt resultat.
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Bilaga 1

DIALOG MED BANKVASENDET OM OVERGANGEN TILL
GEMENSAM VALUTA

Véaren 1995 arrangerade EMI en omfattande undersokning inom EU-landernas bankvéa-
sen. Néra 400 affarsbanker i samtliga medlemslander kontaktades genom de nationella
centralbankerna. Denna enkét har visat sig vara den mest omfattande i sitt slag som hit-
tils har genomférts p&d EU-nivd vad galler évergangen till den gemensamma valutan.
Den omfattade inte bara storbanker, utan det gjordes ocksa en medveten satsning for att

na ett representativt urval av medelstora och mindre banker.

Avsikten med enkéten var alimént sett inte att fA fram exakta, kvantitativa indikationer
om den tid som bankerna kommer att behdva fér 6vergdngen. Den sdgs snarare som en
utgangspunkt fér en mera teknisk diskussion med bankerna, varvid svaren fran de inter-
vjuade bankerna férvantades ange de omradden som ar viktigast for en sadan férdjupad
dialog. Enkéten har givit upphov till ett intensifierat asiktsutbyte mellan EMI och de na-

tionella centralbankerna & ena sidan och affarsbankerna & andra sidan.

Vid den tidpunkt nar enkaten genomférdes, varen 1995, uppgav bara en relativt liten an-
del av de svarande EU-bankerna att deras affarsbeslut i betydande grad paverkades av
planerna pa en gemensam valuta. Offentliggérandet av denna rapport - och det beslut
som Europeiska radet vantas fatta om referensscenariot i Madrid i december i &r - kan
komma att 6ka beredskapen inom bankvdsendet att bdrja forbereda évergangen for

egen del.

| sjdlva verket uppgav en betydande del av banksektorn att man kommer att satta igang
med forberedelsearbetet efter det att scenariot offentliggjorts, &ven om man inte vet vil-
ka lander som kommer att ingd i det gemensamma valutaomradet fran tidrian. Fragan
om det egna landets deltagande ar likval en viktig faktor fér bankerna nér de skall ge-
nomféra de investeringar som de planerar for att anpassa sin egen organisation i sam-

band med évergangen.

Genom kontakterna med bankvasendet har det blivit méjligt att dra nagra preliminara
slutsatser om hur komplexa de anser anpassningsatgarderna vara fér att inféra den eu-

ropeiska valutan.

Nagra av frdgorna till bankerna utgick fran ett scenario dar ECBS antogs borja bedriva

sin penningpolitik i den europeiska valutan fran férsta borjan av etapp tre.
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Pa fragan om féljderna av att bankernas konton hos centralbankerna andras till den eu-
ropeiska valutan svarade de flesta bankerna att det skulle behévas meilan sex och tolv
manader fér att dndra den interna hanteringen av detta konto fran nationell till europeisk
valuta. Betraffande andra transaktioner med centralbankerna ansag bankerna att det
skulle g& fortast att klara évergdngen nar det galler 6ppna marknadsoperationer mellan
dem sjélva och ECBS samt nar det galler valutatransaktioner; p4 dessa omraden angavs
en férberedelsetid p4 mindre an tolv manader. Bankerna ansag att det skulle behdvas
ungefar 18 manader for att forbereda sig for att RTGS-systemet gar éver till den gemen-

samma valutan.

Bankerna ombads ocksa att bedéma effekterna pa penning- och finansmarknaderna av
att ECBS bedriver sin penningpolitik i den europeiska valutan frdn starten av etapp tre.
En stor majoritet av bankerna i praktiskt taget alla medlemslander bedémde att inter-
bankmarknaden skulle komma att évergd till den europeiska valutan antingen mycket
snabbt eller stegvis - som en foljd av att ECBS:s transaktioner och det heltickande
TARGET-systemet gatt 6ver till denna valuta. Bankerna skulle behéva skaffa utrustning
fér att kunna anpassa sig till denna férandring. Betraffande valutamarknaderna férvanta-
de bankerna en snarlik utveckling som den pa interbankmarknaden s3 fort som ECBS
bérjar operera i den europeiska valutan. Aven fér stora foretag utanfér banksektom
(exempelvis multinationelia féretag) forvantades entydigt en snabb 6évergang till den
gemensamma valutan. Vad géaller privata emittenter av vardepapper viantade bankerna
dock att dessa skulle ga éver till den europeiska valutan mera gradvis efter det att ECBS

gjort detta och interbankmarknaden och valutamarknaderna hade {0ijt efter.

Under sommaren och hdsten 1995 har kontaktema intensifierats mellan & ena sidan
banksektorn — bade pa europeisk och nationell nivd — och & andra sidan EM! och de
nationella centralbankerna. Detta har lett till nya insikter for bada parter, vilket féranlett
flera banker att revidera sina uppfattningar och planeringsstrategier med avseende pa
forandringsprocessen. Samtidigt har den gett EMl:s rad en méjlighet till fordjupad for-
stielse av dvergangsprocessens fdljdverkningar for olika kategorier av finansiella insti-

tutioner.

Efter det att Europeiska radet har offentliggjort huvuddragen i ett referensscenario for
6vergangen i december 1995 vantas EMI:s och de nationella centralbankema utveckia
kontaktema ytteriigare med bankvasendet i Europa. Detta kommer att kunna leda till
en mer detaljerad planering av dvergangen. Med hjdlp av en sadan detaljplanering
kommer det att bli mojligt att genomfdra évergangen i tid, s& snart som det har bestdmts

vilka lander som skall inga i det gemensamma valutaomradet fran férsta bérjan.
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Bilaga 2

EXEMPEL PA HUR DEN GEMENSAMMA PENNINGPOLITIKEN
KAN FORAS | DEN EUROPEISKA VALUTAN

Fran och med starten av etapp tre kommer ECB att utforma den enhetliga penningpoliti-
ken och ECBS att genomféra alla penningpolitiska transaktioner i den europeiska valu-

tan.

ECBS - dvs. ECB och de nationella centralbankema - skall styras av ECB:s beslutande
organ; dessa skall ansvara f6r utformningen och verkstallandet av den enhetiiga pen-
ningpolitiken. De beslutande organen skall kunna ge instruktioner om att ECB och de na-
tionella centralbankema skall utféra de penningpolitiska transaktioner som detta féranie-
der. For detta &ndamal far saval ECB som de nationella centralbankerna éppna konton
fér banker och andra marknadsaktérer.

Nar penningpolitiken skall utformas och verkstallas, maste ECBS f6lja en rad olika indi-
katorer for hela det éuropeiska valutaomradet, daribland diverse monetara och finansiel-
la aggregat. Dessa data fér hela unionen kommer i sin tur att bygga pa data som anges i
de olika valutaenheter som &r i bruk i de deltagande medlemslénderna, omréknade och
uttryckta i den europeiska valutan. Mera alimant galler att ECBS kommer att redogéra

fér sina transaktioner och publicera all statistisk information i den europeiska valutan.

Att ECBS kommer att genomféra samtliga sina penningpolitiska transaktioner i den eu-
ropeiska valutan innebér att ECBS kommer att anvidnda den europeiska valutan som
rakneenhet for att offentliggdra alla relevanta villkor samt fér att genomféra och registre-
ra alla transaktioner med sina motparter. Den europeiska valutan blir aven den valuta i
vilken dessa transaktioner avvecklas, dvs. den valuta i vilken centralbanksmedlen ut-
trycks. For att fértydliga hur ECBS:s transaktioner skuile genomfdras i den europeiska
valutan efter starten av etapp tre, ges har tvd exempel: en éppen marknadsoperation
och en utlaningstransaktion inom ramen fér en stdende facilitet.

Som exempel pa en dppen marknadsoperation betraktas hér ett aterképsavtal mot sa-
kerhet (repa), som f.n. &r den typ av 6ppen marknadsoperation som oftast anvands av
centralbankerna i Europa. Repor kommer att genomféras framst via anbud till de villkor
som frdn gang till gang tillkénnages av ECBS. ECB kan vélja att lagga reporna till rérlig

eller fast ranta.

Nar en repa skall laggas till rérlig rdnta, begér ECBS in anbud p& volym och pris, angivet
i den europeiska valutan. En affarsbank kan delta i anbudsférfarandet genom att ge ett

anbud till en nationeli centralbank dar erbjuden réntesats och &nskat belopp anges.
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Darefter kontrollerar den nationella centralbanken beloppet och kvaliteten i det underlig-
gande vardepapper som utgdr sakerhet f6r kapitalbeloppet; om vardepapperet ar uttryckt
i en nationeil valutaenhet, maste den nationella centralbanken rdkna om beloppet till den
europeiska valutaenheten. P& basis av de uppgifter som samlas in frAn de nationelia
centralbankerna vérderar ECB alla anbuden och allokerar darefter medel efter de be-
stdmda rantesatsemna till var och en av de banker vars anbud accepteras. Kontona fér
dessa banker hos de nationella centralbankerna krediteras ddrmed i den europeiska va-
lutan, och varje bank far besked om tilldelat belopp.

Nar en repa skall laggas till fast rdnta, meddelar ECBS att man ar beredd att
tillhandahalla medel med kort iptid tili en bestdmd ranta. Affarsbankerna inbjuds att
komma in med anbud och ange det belopp som de vill erhalla till den fasta rantan. An-
buden ges till den nationella centralbanken. Liksom i faliet med en repa till rorlig ranta
behéver den nationella centralbanken kontrollera sékerheten och vid behov omrakna
dess varde till den europeiska valutan och sedan sanda informationen tili ECB. Efter att
ha insamlat all information frdn de nationella centralbankerna beslutar ECB om man helt
eller delvis skall tiligodose kraven fran de olika motparterna. Bankernas konton hos de

nationella centralbankerna krediteras i den europeiska valutan.

Nar det galler en stdende facilitet (t.ex. en utidningsfacilitet) kommer en banks behov av
att 1ana till de villkor som ECB tillkdnnagett i forvag normalt att uttryckas i den europeis-
ka valutan. Sakerhet f6r lAnen kan utgdras av instrument som ar uttryckta i antingen den
europeiska valutaenheten eller nationella valutaenheter; oberoende av valutaenhet rak-
nas sakerheten om till den europeiska valutan fér att ECBS skall kunna kontrollera att
den ar tilirdcklig. Bade de enskilda transaktionerna och en banks utestdende kontostall-

ning anges i den europeiska valutan i ECBS:s redovisning.

Under alla omstandigheter kommer de finansinstitutioner som inte sjilva kan rdkna om
belopp uttryckta i nationella valutaenheter tili belopp i den europeiska valutaenheten, och
tvartom, att kunna kommunicera i den nationella valutaenheten med de nationella cent-
ralbankerna och ta emot information frdn dem uttryckt i den nationeila valutaenheten vid

sidan av information som uttryckts i den europeiska valutaenheten.



Bilaga 3

OMRAKNINGSFACILITETER

1. INLEDNING

Under tiden fran starten av etapp tre fram till den tidpunkt d& évergangen till den gemen-
samma europeiska valutan slutférs kommer tva valutaenheter att vara i omlopp i varje

deltagande medlemsland: den nationella och den europeiska valutaenheten.

En metod for att hantera att tvd valutaenheter ar i omiopp parallellt i ett land ar att
dubblera infrastrukturen fér de inhemska betalningssystemen och redovisningsfériaran-
dena, sa att varje valutaenhet far sin egen administrativa miljé. Aven om dubbla system i
vissa fall kan vara ett kostnadseffektivt satt att hantera tva valutanheter samtidigt, skulie
denna metod, om den tillAmpades generellt pd samtliga betalningssystem, medféra av-
sevarda kostnader; detta skulle géra den ointressant under évergangsperioden, sarskilt
med tanke pa att de bada valutenheterna endast samexisterar temporart.10

Den alternativa metod som foredras baseras i stillet pd omrakningsfaciliteter, som -
oavsett vilken valuta som &r aktuell i en enskild transaktion - infors fér att géra det méj-
ligt fér de finansiella mellanhdnderna och betalningssystemen att hantera betalningar i
endera av de tva valutaenheter som anvands i ett land inom det europeiska valutaomra-
det. Dessa faciliteter kommer att bestd av regler eller algoritmer med anvisningar om hur
belopp i den europeiska valutaenheten kan raknas om till nationella valutaenheter, och
tvartom. Sadana algoritmer grundas pa en enkel mulitiplikation (eller division) med den
fasta omrakningskursen och bér i princip vara mycket latta att lagga in i vilket datasys-
tem som heist. Den enda praktiska svarigheten kan vara att sddana algoritmer maéste
laggas in i ett stort antal program och férfaranden. Man méste ocksa se til! att den enhet

som anvands i redovisningen av enskilda transaktioner alltid ar identifierbar.-

Beroende pa hur omrakningsfaciliteterna anvands kan de resultera i en betalningsom-
rékning eller en redovisningsomrédkning. En betalningsomrakning behdvs nér en betal-
ning uttrycks i en annan valutaenhet an den som anvands i det betalningssystem dar
betalningen utfors (bankernas interna handiaggningssystem eller systemen fér éverféring
av belopp mellan bankerna). En redovisningsomrékning ar nédvandig nér valutaenheten
fér en betalning inte &r densamma som den som anvands i redovisningen hos mellan-

handen i betalningskedjan.

10 Av samma skil &r det uteslutet att uppréatta en infrastruktur som gor det majligt for betalningssystemen att
hantera alla nationella valutaenheter i de iander som ingar i det europeiska valutaomradet.
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Aven om de flesta omrakningsfaciliteterna férmodligen kommer att inrittas separat av
de enskilda instituten, blir det nédvandigt att faststélla vissa fdreskrifter, antingen pa EU-

niva eller pa bankniva i varje enskilt land.

P& EU-nivad méaste myndigheterna séakerstélla att omrakningskurserna blir enhetliga inom
hela det europeiska valutaomradet. Detta galler i synnerhet antalet decimaler som skall
anvandas, inte bara f6r omrdkningskurserna mellan den europeiska valutaenheten och
varje nationell valutaenhet, utan dven fér de bilaterala omrakningskurserna melian na-
tionelia valutaenheter. Det kan antas att EU-reglerna p& detta omradde kommer att vara
fa.

De flesta reglerna kommer i stillet att behdva faststéllas pa nationell niva i samarbete
melian centralbanken och landets bankvdsende. Detta ar en foljd av att de nuvarande
systemen for att hantera betainingar alltid berdr flera kreditinstitut och oftast har sarskilda
foreskrifter, forfaranden och infrastrukturer som i hég grad skiljer sig &t fran land till land.
Dessa nationella arrangemang kommer framst att gélla var omrakningsfaciliteterna skall

placeras och eventuella anpassningar av dataformat.

2. OMRAKNINGSFACILITETERNAS PLACERING

Interlinking-systemet i TARGET kommer att arbeta i den europeiska valutaenheten direkt
frAn starten av etapp tre. De nationella RTGS-systemen kommer likasa att kunna géra
det frAn samma tidpunkt i de lander som ingdr i det europeiska valutaomradet. Detta
géller dock inte nédvandigtvis andra system. | synnerhet kan de nettningsystem som
hanterar betalningar i detaljistiedet arbeta i den nationella valutaenheten under loppet av
dagen och gdra avvecklingen i centralbanksmedel (i den europeiska valutaenheten) forst

vid dagens slut.

Omrékningsfaciliteterna kommer att behdva organiseras pa ett sddant satt.att det gar att
hantera betalningar i en annan valutaenhet &n dem som betalningssystemet arbetar i.11
ldealet vore att dessa faciliteter skulle laggas in i respektive banks programvara. Men
det kan ocksa férvantas att omrakningarna i vissa lander eller i vissa system utfors i sjal-
va betalningssystemet. Nar det géller de RTGS-system dar det sker en omedelbar av-
veckling i centralbanksmedel, skall centralbankerna kunna acceptera betalningar som
uttrycks i nationell valutaenhet och rakna om dem till den europeiska valutaenheten f6r

att hjalpa de kreditinstitut som finner det svart att sjalva ta fram omrakningsfaciliteter.

11 om nettningssystem arbetar i den nationella valutaenheten, behdvs en omréakningstfacilitet ocksa for att ordna
avvecklingen i centralbanksmedel.
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Till féljd hadrav kommer omrakningsfaciliteterna férmodligen att organiseras pa olika satt
fran land till land och fran institut till institut. Dessa skillnader borde inte betyda alltfor
mycket, under foérutsattning att det finns en obruten kedja som smidigt kan hantera fi-
nansiella transaktioner i de europeiska och nationella valutaenheterna mellan banker,

betalningssystem fér stora belopp och centraibanker.

Nedan ges tre exempel pa hur omrakningsfaciliteterna skulle kunna organiseras. | samt-
liga fall skulle det behdvas en redovisningsomrdkning, om banken ifrdga férmediar be-

talningar i en annan valutaenhet 4n den som géller fér dess redovisningssystem.

Exempel 1

Antag att 1) en kund sdnder ett betalningsuppdrag i den nationella valutaenheten till sin
bank och 2) betalningen behdver hanteras via ett RTGS-system (med avveckling via

bankens konto hos den nationella centralbanken i den europeiska valutan).

| detta fall gérs en betalningsomrékning fran nationell till europeisk valutaenhet av banken
i dess egen programvara. Betalningen utférs sedan via RTGS-systemet i den europeiska
valutaenheten.

Nationella centralbanker kan dock ga med pa att tillhandahdlla omrdkningsfaciliteter for
de motparter som inte sjdlva kan inrdtta sadana, sd att bankerna kan sdnda sina betal-
ningar i den nationella valutaenheten. | sddant fall rdknar centralbanken om den mottag-

na betalningen innan den avveckias.

Exempel 2

Antag att 1) en kund sander ett betalningsuppdrag i den nationella valutaenheten till sin

bank och 2) betalningen hanteras via ett nettningsystem.

Om systemet arbetar i den nationella valutaenheten, behdver omrakningsfaciliteter inrat-
tas endast om saldona avvecklas i centralbanksmedel vid dagens slut. | princip skulle

denna facilitet 1att kunna iaggas in i programvaran fér nettningssystemet.

Om systemet arbetar i den europeiska valutaenheten, behdver en omrakning géras, an-
tingen av banken sjalv eller inom systemets programvara, innan betalningen nettas mot

andra betalningar.
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Exempel 3

Antag att 1) en kund sénder ett betalningsuppdrag i den europeiska valutaenheten till sin
bank och 2) betalningen genomférs via ett nettningssystem som arbetar i den nationella
valutaenheten.

Liksom i féregaende fall behdéver en omrakning gbras, antingen av banken sjalv eller in-

om systemets programvara, innan betalningen nettas mot andra betalningar.

3. MODIFIERINGAR AV DATAFORMAT

Eventuella dndringar av dataformat behdver ocksd diskuteras mellan bankerna i varje
enskilt land. Datatormat ar konventioner som alla som medverkar i ett betalningssystem

maste {olja for att betalningarna skall kunna genomféras med full automatik.

| dag utgar dataformaten nastan alltid fran att betalningsbeloppen &r uttryckta i endast en
valutaenhet. Om kunderna far lamna betalningsuppdrag i tva valutaenheter efter starten
av etapp tre, borde dataformaten innehalia atminstone en indikation som gér det méjligt
att sortera betalningarna och eventuellt rakna om beloppen. Denna metod férefaller i de
flesta lander vara den som &r minst kostsam att infra; den vallar dock avrundningspro-
blem som kan vara svara att idsa vid flera betalningsomrakningar i f6ljd. Om vi t.ex. an-
tar att omrakningskursen ar 3, skulie en betalning med valéren 1.000.000 i den nationelia
valutaenheten bli 333.333,33 i den europeiska valutaenheten néar den omréknas en gang

och 999.999,99 om den rédknas om tillbaka till den nationella valutaenheten.

Denna oldagenhet skulle kunna minskas om beloppen i bada vaiutaenheterna kunde in-
kluderas i dataformatet. D& skulle omrakning bara behdva ske en gang, och resultatet
skulle anges i ett tillaggsfait i dataformatet. Darefter skulle betalningssystemens olika
bestadndsdelar "lasa" ratt falt, beroende pd om de arbetar i den europeiska eller den na-
tionella valutaenheten. Denna I6sning skulle valla farre avrundningsprobiem men kan

samtidigt inneb&ra avsevart hdgre kostnader.
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Bilaga 4

FORBEREDELSER AV EUROPEISKA SEDLAR

1. EMI:s forberedande arbete pa sedelomradet

Innan besiut fattas om den faktiska produktionen av europeiska sedlar, maste en lang
rad fragor évervégas. En del av de beslut som ar nédvandiga kommer att férberedas av
EMIL.12 EMI:s rad har redan enats om att den hdgsta myntvaléren skall vara 2 och att 5
skall vara den lagsta sedelvaléren. Man har preliminart kommit éverens om att utga fran
en sekvens om 1:2:5 och att ha sedlar i sju valérer mellan 5 och 500 enheter av den
europeiska valutan.

Betraffande utformningen av de europeiska sedlarna ar tva alternativ fortfarande aktuel-
la: helt identiska sedlar - och sedlar som &r identiska pa ena sidan men som har en na-

tionell symbol av begransad storlek pa den andra.

Valet av teman och bildmotiv pa var och en av de sju sedlarna évervags for narvarande.
| det arbetet bistds EMI av en radgivande kommitté som bestar av experter i historia,
psykologi, konst och grafisk formgivning. Samtidigt diskuteras sedlarnas tekniska speci-
fikationer, men beslut i dessa fragor maste bygga pa de senaste tekniska landvinning-

arna i fraga om reproduktionsmetoder och sakerhetskriterier fér sedlar.

Nar bildmotiven har beslutats, kommer det att ta flera manader for formgivaren att utar-
beta ett utkast som uppfyller samtliga krav i fraga om motiv och tekniska specifikationer
och som har en, allmant sett, tillfredsstéllande utformning. P4 den punkten kommer EMI

att bitradas av radgivare med specialistkunskaper i tryckteknik och grafisk formgivning.

Siutligen kommer EMI:s rad att behdva vilja ut de forslag till utformning som skall bli
underiag fér originalen till de europeiska sedlarna, varefter originalen. éverfors till
tryckpldtar. Det blir ECB:s ansvar att fatta slutligt beslut och ge klartecken till
produktionsfasen.

2. Produktionsfasen

Den egentliga produktionsfasen definieras som tidsrymden mellan det att tryckplatarna
tas emot i tryckeriet och det att europeiska sedlar levereras i tiliréckligt stora upplagor for
att de nya sedlarna skall kunna introduceras bland aliménheten.

12 pet férekommer ocksa en samordning mellan EMI och myntverkens chefer nar det galler forberedelser av
inférandet av europeiska mynt.
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S4 snart som prover har godkénts och tryckmaterial (tryckfarger, papper, sakerhetstradar
och folier) ar pa plats, méste tryckpressarmna och annan utrustning férberedas. Efter siut-
ligt godkannande av ett tryckt ark ar férberedelseperioden avsiutad och produktionen kan
bérja.

De flesta tryckerier inom EU anvénder sig av arkpressar dar pappersark som skurits i
forvag trycks i flera efter varandra féljande processer (offset, koppartryck och numre-
ring). | ndgra mediemslander anvands rotationspressar, varvid rullar av oskuret papper
passerar i en och samma maskin genom offset-, koppartrycks- och numreringsstationer,
dock ej nédvandigtvis i just den ordningen. Férutom ark- eller rotationstryck anvander en

del medlemslander applikation av folie och screentryck.

Efter besiktning med kvalitetskontroll skérs, sorteras, rdknas och packas de fardiga sed-
larna av helautomatiserade maskiner och levereras till kassaavdelningarna i de nationel-
la centralbankerna.

3. Utbyte av nationella sedlar och mynt mot europeiska

Vid 1994 ars utgang var drygt tolv miljarder sedlar och 70 miljarder mynt, med en vikt
om mer &n 300.000 ton, i omlopp i EU:s medlemslédnder. Alla dessa sediar och mynt be-
héver inte bytas ut, eftersom alla mediemslanderna inte kommer att vara med i det ge-
mensamma valutaomradet direkt fran starten. Vidare kommer vissa belopp, sarskilt i
form av mynt, att ha férsvunnit eller skadats och darfér inte att inldmnas for utbyte mot

de europeiska sedlarna och mynten.

Inemot 50 procent av sedelbetalningarna fran affarsbankerna till deras kunder gar via
olika former av bankautomater. For att tillverkarna av dessa maskiner skail kunna an-
passa maskin- och programvaran i sina produkter till de europeiska sedlarna s& snabbt
som mdjligt, behdver de teknisk férhandsinformation och prover pa sedlarna nagra ma-
nader i férvdg. Trots en sddan framférhdlining kommer den begransade personaltill-
gangen i férhallande till det stora antalet maskiner som berdrs att leda till att ett antal
bankautomater maste fortsétta att distribuera nationella sedlar en viss tid efter introduk-
tionen av de europeiska sedlarna. Detsamma galler fér myntautomater. Vid indragningen
av nationella sedlar och mynt genom ECBS:s férsorg maste man salunda beakta att det
kommer att finnas kvar en efterfrdgan pa dessa sedlar och mynt, lat vara i minskande
omfattning.

Det fysiska mottagandet, kontrollen, lagringen och makuleringen av de nationella sedlar-

na och mynten kommer att bli en stérre uppgift foér centralbankerna i de deltagande
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medlemslanderna, liksom for affdrsbankerna i deras egenskap av betalningsférmedlare.
Det ar méjligt att nationella sedlar och mynt kommer att strdmma tillbaka snabbt till cent-
ralbankerna via affarsbankerna, fér det fall att det uppstatt ett uppdamt behov av europe-
iska sedlar och mynt. Att ta hand om &terflédena av sedlar och mynt kan bli ett rejait
kraftprov fér den befintliga organisationen, da den i dag ar avpassad f6r ett lagre tempo i
frdga om aterstrémningen av sedlar och mynt. Detta skulle &ven kunna hdnda om det
sker ett snabbt aterflode av sedlar och mynt mot slutet av sexménadersperioden efter en
trog start. Darfér behdver troligen sarskilda forfaranden till fér att paskynda rakningen
och dkthetskontrollen av de aterstrdmmande sedlarna och mynten. Det kommer kanske
ocksd att bli nddvandigt med en utbyggnad av férvaringskapaciteten, om férfarandena
vid makulering av nationella sedlar och mynt inte kan halla jdmna steg med aterstrém-

ningen.



Bilaga 5

OVERSIKT OVER ATGARDER AV ECBS OCH FORESLAGNA ATGARDER AV OFFENTLIGA
MYNDIGHETER FOR ATT GENOMFORA OVERGANGEN

1. ATGARDER AV ECBS

Period Atgard
Mellan beslutet att g& | - forbereda 6vergangen s att ECB och de nationella centralbankerna skall kunna bedriva penning- och valutapolitik i den
vidare till etapp tre gemensamma valutan fran starten av etapp tre

och den faktiska - gbra ECB operativt och férbereda anvandningen av alla erforderliga instrument

starten av etapp tre
- besluta och slutligt testa regelverket for ECBS sa att centralbankerna kan arbeta helt i den europeiska valutan fran

starten av etapp tre

- inleda produktionen av europeiska sedlar och tillkdnnage nér de skall inféras och nér de nationella sedlarna skall upphora

att gélla som lagliga betainingsmedel

- medverka i forberedelserna av den lagstiftning som ar noédvandig i samband med inférandet av den europeiska

valutan




Period

Atgard

Fran och med starten
av det europeiska

valutaomradet

bedriva den enhetliga penning- och valutapolitiken i den europeiska valutan
starta betainingssystemet TARGET i den europeiska valutan

tilhandahalla omrakningfaciliteter for motparter som inte kan utféra omrakningar mellan nationella och europeiska

valutaenheter

framja samordningen av atgarder som marknadsaktérerna vidtar for att penningmarknaden kan fungera stérningsfritt

i den europeiska valutan i hela unionen

uppmuntra och frdmja insatser for att fa till stdnd en snabb utveckling av en valutamarknad i den europeiska valutan

och i férekommande fall notera tredjelandsvalutor mot endast den europeiska valutan
véxla in nationella sedlar till de officiella omrakningskurserna
overvaka hur évergdngen gar i den finansiella sektorn

samarbeta med offentliga myndigheter och finansiella institut for att underlatta att dvergangen sker i ordnade former

i bade den offentliga och privata sektorn

Sexmanadersperioden
for dvergangen av alla
transaktioner i kontant

och kontantlés form

satta europeiska sedlar (och mynt) i omlopp
dra in nationella sedlar (och mynt)

6vervaka hur dvergangen utvecklas i den offentliga och privata sektorn i den man som detta ar av betydelise for det

finansiella systemet

Efter
Overgangsperiodens

siut

fortsatta att, som en tjdnst till allménheten, byta ut de gamla nationella sedlarna och mynten mot europeiska sedlar

och mynt




2,

FORESLAGNA ATGARDER AV OFFENTLIGA MYNDIGHETER

Period

Atgird

Mellan beslutet att ga
vidare till etapp tre och
den faktiska starten av
etapp tre

utse ECB:s direktion
anta kompletterande EG-iagstiftning angaende uppréttandet av ECBS och tillampningen av penningpolitiska instrument
anta lagstiftning pA EU-niva och nationell niva for att méjliggora inférandet av den europeiska vaiutan

inleda produktionen av europeiska mynt och tillkdnnage nar de skall inféras och nar nationella mynt skall upphéra att vara
lagliga betalningsmedei

genomfdra en bred informationskampanj som riktas till aliménheten angaende 6vergangen till den europeiska valutan

Fran och med starten
av det gemensamma
valutaomradet

nyemissioner av offentliga lan férvantas ske i den europeiska valutan
tillkdnnage den specifika organisationen fér dvergangen i offentliga férvaltningar

inratta mekanismer pa europeisk och nationell niva fér att 6vervaka hur dvergangen framskrider inom den privata sektorn
och ge véagledning om s& ar pakaliat

Sexmanadersperioden
fér 6vergangen av alla
transaktioner i kontant
och kontantiés form

genomfdra overgangen fulistandigt inom hela den offentliga férvaltningen, men fortsétta att ta emot betalningar i
nationella valutaenheter s lange som nationella sedlar och mynt &r lagliga betalningsmedel

satta de europeiska mynten i omlopp

dvervaka ‘Overgangen i den privata sektorn

Efter 6vergangsperio-
dens slut

faststdlla att sedlar och mynt i den europeiska valutan &r enda lagliga betalningsmedel genom att upphéva denna
stalining for nationelia sedlar och mynt

att under ytterligare nagon tid fortsatta att underlatta for alimanheten i den nya situationen med en gemensam valuta




Bilaga 6

ORDLISTA FOR TEKNISKA BEGREPP

ECB: Europeiska centralbanken skall vara en juridisk person. ECB skall se till att de ar-
betsuppgifter som tilldelats ECBS (se ECBS) genomférs antingen av banken sjélv med
stéd av dess stadga eller av de nationella centralbankerna. ECB kommer att ha ensam-
ratt att ge tillstand till sedelutgivning i gemenskapen under etapp tre av EMU (se Etapper
i Ekonomiska och monetara unionen).

ECB-radet: bestar av ECB:s direktionsledaméter och av cheferna fér de nationella cent-
ralbankerna i de medlemslander som ingar i det europeiska valutaomradet; ECB-radet ar
det beslutsorgan inom ECBS som skall faststilla de riktlinjer och fatta de beslut som
kravs for att ECBS skall kunna fullgoéra de arbetsuppgifter som angivits i férdraget och
stadgan for ECBS.

ECB:s direktion: det beslutsorgan inom Europeiska centralbanken som skall verkstélla
penningpolitiken i enlighet med de riktlinjer och beslut som faststalits av ECB-radet (se
ECB-radet). Direktionen skall bestd av ECB:s ordférande, vice ordférande och ytterligare
tva till fyra ledamdter som utsetts bland personer vars auktoritet och yrkeserfarenhet
inom den finansiella sektorn ar allméant erkanda; de skall utses genom éverenskommeise
mellan medlemsstaternas regeringar pa stats- eller regeringschefsnivd pa re-

kommendation av radet efter samrdd med Europapariamentet och ECB-radet.

ECBS: Europeiska centralbankssystemet utgérs av ECB och de nationella centraiban-
kerna. ECBS skall styras av tvd beslutsorgan: ECB-radet och ECB:s direktion. Dess
framsta mal skall vara att uppratthalla prisstabilitet. Dess grundidggande uppgifter ar: att
utforma och genomféra penning- och valutapolitiken inom det europeiska valutaomradet;
att inneha och forvalta de deltagande mediemsiéandernas officiella valutareserver och
genomfora valutatransaktioner; att se till att betalningssystemen fungerar smidigt i det
europeiska valutaomradet; samt att medverka till att den tillsyn som behoériga myndighe-

ter utdvar over kreditinstitut och Over stabiliteten i det finansiella systemet fungerar val.

Ecu: den beteckning som anvands i férdraget p& den europeiska valutan. Med den de-
finition som nu géller (enligt r&dets férordning nr 3320/94 av den 20 december 1994) ar

ecun en korgvaluta, som bestdms som summan av ett fast antai enheter av tolv av de



femton valutorna i medlemslanderna. Enligt artikel 109g i férdraget skall denna sam-
mansattning inte &ndras fore starten av etapp tre, nar ecun skall bii en sjélvstandig valu-
ta med en oaterkaileligen last kurs i férhallande till var och en av de valutor som ingar i
det europeiska valutaomradet. Vid denna tidpunkt skall ecun (den europeiska valutan) ha

samma externa varde som ecu-korgen i dess officiella anvandningsomraden.

Etapper i Ekonomiska och monetdra unionen: Fordraget beskriver EU:s utveckling
mot monetért enande (mycket ofta kallad EMU som en férkortning fér Ekonomiska och
monetdra unionen) som en process i tre etapper. Etapp ett av EMU inleddes i juli 1990
och slutade den 31 december 1993; den utmaérktes framst av att alla hinder for fria kapi-
talrrelser inom EU undanrdjdes. Etapp tvd av EMU bérjade den 1 januari 1994 och
innebar bl.a. att Europeiska monetéra institutet (EM!) upprattades. Etapp tre kommer att
inledas senast den 1 januari 1999 da behdrigheten pa det monetara omradet éverfors till
Europeiska centralbankssystemet (se ECBS) och d& den europeiska valutan kommer till.
Den europeiska valutan kommer att bli den enda valutan nér endast den genomgaende
anges vara den lagenliga valutan i kontanttransaktioner och kontantiésa transaktioner i
ett deltagande medlemsland.

Europeiska valutaomradet: omfattar de medlemslander dar den europeiska valutan
kommer att ersatta de nationella valutorna och dar en enhetlig penningpolitik skall utfor-

mas och verkstallas av ECB:s beslutande organ (se ECB:s direktion och ECB-radet).

Férdraget: begreppet anvénds fér det fdrdrag som uppréttar Europeiska gemenskapen.
Fordraget undertecknades den 25 mars 1957 i Rom och tradde i kraft den 1 januari
1958. Genom detta fordrag (ofta benamnt Romférdraget) upprattades Europeiska eko-
nomiska gemenskapen (EEG). Fordraget om Europeiska unionen undertecknades i
Maastricht den 7 februari 1992 och tradde i kraft den 1 november 1983. Detta fordrag
bendmns ofta Maastricht-férdraget; det innebar att EEG-férdraget dndrades och att

Europeiska gemenskapen (EG) upprattades.

Gronboken: «Gronboken om de praktiska arrangemangen vid inférandet av den ge-
mensamma valutan» &r ett dokument som gavs ut av EG-kommissionen i Bryssel i maj
1995. Enligt Kommissionens administrativa sprakbruk ar «gréna» dokument s&dana som
ar avsedda att inleda debatt och inte att redovisa Kommissionens slutliga staliningsta-
gande. Gronboken fran maj 1995 redovisar kommissionens férslag till scenario fér dver-

gangen till den gemensamma europeiska valutan.
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Interbankmarknaden: en marknad fér kortfristig och mycket kortfristig inldning mellan
banker. Den utgér den stdrsta delen av penningmarknaden; till den sistndmnda raknas

ocksa aktdrer utanfér bankvasendet.

Interlinking: system for att genomféra granséverskridande betalningar inom TARGET
(se TARGET). Interlinking-systemet ar en del av TARGET och systemet avser den
infrastruktur och de férfaranden som anvands for att koppla samman de nationella

RTGS-systemen (se RTGS) 16r att genomféra granséverskridande betalningar.

Kontantldsa transaktioner: transaktioner som utférs genom att andra bokféringsposter

och inte innebér vederlag i form av sedlar och mynt.

Monetdra kommittén: Monetdra kommittén &r ett radgivande organ till radet och
kommissionen. Kommittén utgdrs av tva personer fran varje medlemsland som deltar i
personlig kapacitet (vanligen en person fran finansdepartementet och en fran
centralbanken). Dessutom har EG-kommissionen tva foretradare i kommittén. Monetara
kommittén inrdttades 1958 i enlighet med artikel 105 i EG-férdraget i syfte att fdlja den
monetéara och finansiella utvecklingen i mediemslanderna och i gemenskapen, inklusive
betalningssystemen i stort. Kommittén skall regelbundet rapportera om detta till radet
och kommissionen. | artikel 109¢ i férdraget fértecknas ett antal omraden dar kommittén
skall bidra till EMU-férberedelserna. Vid starten av etapp tre (se Etapper i Ekonomiska
och monetdra unionen) skall Monetdra kommittén upplésas och en Ekonomisk och
finansiell kommitté skall uppréttas i dess stélle.

Officiell valutanotering: ett férfarande for att faststilla en officiell vaxelkurs varje
arbetsdag fér den inhemska valutan gentemot en vedertagen grupp av utlandska valutor
(fixing). Ett sddant férfarande férekommer inte i alla medlemslander. Centralbankens roli
i fixingen varierar ocksa fran land till land. | vissa lander har centralbanken ensam an-
svaret for att faststélla fixing-kurserna. 1 andra &nder delar de detta med den behériga
offentliga eller privata myndighet som har till uppgift att organisera valutamarknaderna,
medan det i ytterligare andra lander &r denna senare myndighet snarare &n centralban-
ken som svarar for fixingen. Inte i nagot land férekommer officiell fixing for rantesatserna
pa interbankmarknaden, medan omfattningen av véxelkursfixing varierar mellan med-

lemslanderna.
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RTGS-system (Real-Time Gross Settiement System): system for bruttoavveckling av
betalningar i realtid. | ett sddant system utférs betalningsuppdragen ett efter ett varefter
de uppstar och alla betalningar avvecklas omgaende, férutsatt att uppdragsgivaren har
tillrackliga medel eller kreditfaciliteter pa sitt konto hos den instans som skéter avveck-
lingen.

Radet (EU-radet): Den hdgsta lagstiftande férsamlingen inom EG. Radet bestar av fore-
tradare fér medlemslandernas regeringar, vanligen de ministrar som har ansvar fér de
frAgor som behandlas. (Radet kallas darfér ibland for ministerrddet.) Nar radet samman-
trader med ekonomi- och finansministrar kallas det f6r Ekofin-radet. | speciella situatio-
ner, i synnerhet nar det galler de fall som tacks av artikel 109j i férdraget, utgdrs radet av
stats- eller regeringschefer. Vid méten med Europeiska raddet sammantrader medlems-

landernas stats- eller regeringschefer samt ordféranden i Kommissionen.

Sdkerhet: tillgang som pantférskrivits som garanti fér aterbetalning av kortfristiga lan,

som banker far frAn centralbankerna inom ramen fér dppna marknadsoperationer.

TARGET-systemet (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Ex-
press Transfer System): definieras som ett betalningssystem som kommer att besta av
ett RTGS-system i vart och ett av de mediemslénder som ingar i det europeiska valuta-
omradet fran starten av etapp tre (se Etapper i Ekonomiska och monetara unionen). Pa
vissa villkor far ocksd RTGS-system i mediemslander som inte ingdr i valutaomradet
anslutas till TARGET. De nationella RTGS-systemen ar inbérdes sammankopplade via
Interlinking-systemet (se Interlinking), varigenom grénséverskridande betalningar kan
genomfdras samma dag i hela EU.

Andring av valutaenhet for vardepapper: Egentligen ar valutaenheten for ett varde-
papper den vaiuta i vilken vardepapperets nominella varde &r angivet (i de flesta fall det
varde som anges pa ett vardepapper). | denna rapport avses med «andring av valutaen-
het» ett forfarande varigenom valutaenheten fér ett vardepapper, som ursprungligen
emitterats i nationell valuta, andras till den europeiska valutaenheten enligt de oaterkal-
leligen fastlasta omrakningskurserna. Handel med utestdende finansiella instrument kan
dven med hjalp av andra atgarder och férfaranden &ga rum pa marknaden pé& basis av
den europeiska valutan, utan att nagon andring av valutaenheten fér vardepapperet for-

melit behdver dndras.



Bilaga 7

MAASTRICHTFORDRAGETS FORESKRIFTER OM OVERGANGEN
TILL DEN GEMENSAMMA VALUTAN

«Artikel 105a:

1. ECB skall ha ensamratt att ge tillstdnd fér sedelutgivning inom gemenskapen. ECB
och de nationella centralbankerna far utge sddana sedlar. Inga andra sedlar &n de
somutges av ECB och de nationella centralbankerna skall vara lagliga betalningsmedel
inom gemenskapen.

2. Medlemsstaterna far utge mynt i den omfattning som godkédnns av ECB. Radet far, i
enlighet med det férfarande som anges i artikel 189c och efter samrad med ECB, vidta
atgarder for att harmonisera valdrerna och de tekniska specifikationerna for alla mynt
som skall sattas i omlopp, i den utstrdckning som detta &r nddvandigt for att sidkerstalla

myntens stérningsfria omlopp i gemenskapen.»

«Artikel 109f:
3. Som forberedelse for tredje fasen skall EMI

- férbereda de medel och férfaranden som &r nddvandiga for att en gemensam

penning- och valutapolitik skall kunna genomféras under tredje fasen,

- om det ar nddvandigt, fraimja harmoniseringen av de regler och den praxis som
galler fér insamling, sammanstélining och distribution av statistik inom sitt

kompetensomrade,

- utarbeta regler for transaktioner som skall genomféras av ce nationelia

centralbankerna inom ramen fér ECBS,
- frdmja effektiviteten hos systemet for granséverskridande betalningar,
- utbva tilisyn 6ver de tekniska férberedelserna for utgivning av ecusediar.

Senast den 31 december 1996 skall EM! faststalla den rattsliga, organnisatoriska och
logistiska ram som &r nddvandig fér att ECBS skall kunna fullgbra sina uppgifter under
tredje fasen. Denna ram skall féreldggas ECB for beslut vid tidpunkten fér dess upprat-

tande.»
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«Artikel 109j:

1. Kommissionen och EMI skall rapportera till rAdet om de framsteg som gérs av med-
lemsstaterna vid uppfyllandet av deras forpliktelser vad galler férverkligandet av Eko-
nomiska och monetdra unionen. Dessa rapporter skall omfatta en undersékning av i vil-
ken utstrackning som varje medlemsstats nationella lagstiftning, inklusive dess central-
banks stadga, ar férenlig med artiklarna 107 och 108 i detta férdrag och ECBS stadga. |
rapporterna skall ocksa undersdkas i vitken man en hég grad av varaktig konvergens har

uppnatts genom att varje medlemsstat har uppfylit féljande kriterier:

- en hég grad av prisstabilitet har uppnatts, vilket skall framga av att inflationstakten
ligger néra inflationstakten i de, hogst tre, mediemsstater som har uppnatt de bésta

resultaten i frdga om prisstabilitet,

- en stabil situation vad géller de offentliga finanserna, vilket skall framga av att de
offentliga finanserna inte uppvisar ett alitfér stort underskott enligt bestdmmelserna
i artikel 104c.86,

- normala kursrorelser, tilldtna enligt Europeiska monetdra systemets vaxelkurs-
mekanism, har uppratthéllits i minst tvd ar utan devalvering i férhallande till ndgon
annan medlemsstats valuta,

- varaktigheten av den konvergens som mediemsstaten har uppnatt och av dess
deltagande i Europeiska monetira systemets vaxelkursmekanism, aterspeglad i

dess langfristiga rantesatser.

De fyra kriterier som namns i denna punkt och de tidsperioder under vilka de skall
uppfylias preciseras i ett protokoll som fogas till detta férdrag. Kommissionens och EMI:s
rapporter skall ocksd behandla ecuns utveckling, resultaten av marknadsintegrationen,
situationen fér och utvecklingen av bytesbalansen samt utvecklingen av enhetskostnader
for arbetskraft och andra prisindex.

2. P& grundval av dessa rapporter skall radet, genom beslut med kvalificerad majoritet

pa rekommendation av kommissionen, bedéma

- i fraga om varje mediemsstat, om den uppfyller de nédvandiga villkoren fér info-

rande av gemensam valuta,

- om en majoritet av mediemsstaterna uppfyller de nédvéndiga villkoren f6r infé-

rande av en enda valuta,

och i form av en rekommendation meddela resultaten till rddet, som skali sammantrada
pa stats- eller regeringschefsnivd. Samrad skall ske med Europaparlamentet, vars ytt-

rande skall tilistdllas radet, som skall sammantrada pa stats- eller regeringschefsniva.
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3. Med beaktande av de rapporter som avses i punkt 1 och det yttrande frAn Europapar-
lamentet som avses i punkt 2 skall rAdet, som skall sammantrada pa stats- eller rege-

ringschefsniva, med kvalificerad majoritet och senast den 31 december 1996

- besluta pa grundval av de rekommendationer som avses i punkt 2 om en majoritet
av medlemsstaterna uppfyiler de nddvéndiga villkoren fér inférande av en enda

valuta,

- besluta om det &r andamalsenligt fér gemenskapen att inleda tredje fasen,
och, om sa &r fallet,

- faststélla tidpunkten fér inledningen av tredje fasen.

4. Om tidpunkten fér inledningen av tredje fasen inte har faststallts vid utgangen av
1997, inleds tredje fasen den 1 januari 1999. Fére den 1 juli 1998 skall radet, som skall
sammantrada pé stats- eller regeringschefsniva, efter en upprepning av det férfarande
som anges i punkterna 1 och 2, med beaktande av de rapporter som avses i punkt 1 och
Europaparlamentets yttrande, genom beslut med kvalificerad majoritet och pa grundval
av de rekommendationer frdn rddet som avses i punkt 2, bekrafta vilkka mediemsstater

som uppfylier de nédvandiga villkoren for inférande av en enda valuta.»

«Artikel 109k:

1. Om beslutet att faststélla tidpunkten har fattats i enlighet med artikel 109j.3, skall ra-
det pa grundval av sina rekommendationer enligt artikel 109j.2 med kvalificerad majori-
tet pA rekommendation av kommissionen besluta om nagra medlemsstater skall medde-
las undantag enligt punkt 3 i denna artikel och i sa fall vilka. Sddana medlemsstater skall

i detta férdrag betecknas som "mediemsstater med undantag”.

Om radet har bekréftat vilka medlemsstater som uppfyller de nédvandiga villkoren for
inférande av en gemensam valuta i enlighet med artikel 109j.4, skall de medlemsstater
som inte uppfyller villkoren medges undantag enligt punkt 3 i denna artikel. Sadana

medlemsstater skall i detta férdrag betecknas som "medlemsstater med undantag®.

2. Minst en gang vartannat &r, eller p& begéran av en medlemsstat med undantag, skall
kommissionen och ECB rapportera till radet i enlighet med det férfarande som anges i
artikel 109j.1. Efter samrad med Europaparlamentet och dveridggningar i radet, som
skall sammantrada pd stats- eller regeringschefsnivd, skali rddet med kvalificerad
majoritet p4 rekommendation av kommissionen besluta vilka mediemsstater med undan-
tag som uppfyller de nédvandiga villkoren pé& grundval av de kriterier som anges i artikel

109j.1 och upphava de berérda mediemsstaternas undantag.»
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«Artikel 109/

1. Omedelbart efter det att beslutet om tidpunkten fér inledningen av tredje fasen har
fattats i enlighet med artikel 109j.3 eller omedelbart efter den 1 juli 1998, allt efter om-
stédndigheterna,

- skall rddet vidta de atgarder som avses i artikel 106.6,

- skall regeringarna i medlemsstaterna utan undantag i enlighet med den ordning
som anges i artikel 50 i ECBS stadga utse ordféranden, vice ordféranden och
ovriga ledaméter i ECB:s direktion. Om det finns medlemsstater med undantag,
far antalet ledaméter i direktionen vara mindre &n det som anges i artikel 11.1 i

ECB:s stadga, dock skali det under inga omstandigheter vara mindre an fyra.

Sa snart direktionen har utsetts skall ECBS och ECB uppréattas och férbereda sig f6r att
uppta sin verksamhet i full omfattning enligt bestdmmelserna i detta férdrag och ECBS

stadga. De skall utéva sina befogenheter i full omfattning fran tredje fasens forsta dag.

2. Sa snart ECB har uppréttats skall den, om detta ar nédvandigt, éverta EMi:s funktio-
ner. Vid uppréattandet av ECB skall EMI trada i likvidation; de ndrmare bestimmelserna

om likvidation aterfinns i EMI:s stadga.

3. Om och sa lange det finns mediemsstater med undantag och om annat inte féljer av
artikel 106.3 i detta fordrag, skall ECB:s allmanna rad, som ndmns i artikel 45 i ECBS

stadga, upprattas som ECB:s tredje beslutande organ.

4. Pa dagen for inledningen av tredje fasen skall radet, genom enhalligt beslut av med-
jemsstaterna utan undantag pa forslag av kommissionen och efter samrad med ECB,
inféra de omrakningskurser till vilka deras valutor oaterkalleligen skall ldsas och den
oaterkalleligen lasta kurs till vilken ecun skall ersatta dessa valutor, och ecun skall bli en
sjalvstandig valuta. Denna atgérd skall inte i sig &ndra ecuns vérde i férhallande till
tredje lan. Radet skall enligt samma forfarande aven vidta de dvriga atgarder som kan
vara nodvandiga for ett snabbt inférande av ecun som dessa medlemsstaters enda

valuta.

5. Om beslut fattas i enlighet med det férfarande som anges i artikel109k.2 om att upp-
hava ett undantag, skall radet, genom enhailigt beslut av mediemsstaterna utan undan-
tag och den berérda mediemsstaten pa forslag av kommissionen och efter samrad med
ECB, infora den kurs till vilken ecun skall ersatta den berérda medlemsstatens valuta
samt vidta de Ovriga atgarder som ar nédvandiga for inférandet av ecun som enda valu-

ta i den berérda mediemsstaten.»



52

Artikel 52 i protokollet om stadgan for Europeiska centralbankssystemet och
Europeiska centralbanken: «Efter den oaterkalleliga lasningen av véxelkurserna skall
ECB:s rad vidta nédvandiga atgarder for att sékerstélla att sedlar utstélida i valutor med

oaterkalleligen lasta vaxelkurser vaxias av de nationeila centralbankerna till deras pari-
varden.»
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