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Europeiska radet anmodade vid sin sammankomst i Cannes den 27 juni 1995 Ekofin- 

radet att i samrad med EG-kommissionen och EM1 utarbeta ett referensscenario for 

overgangen till en gemensam valuta. Resultatet skall rapporteras till toppmotet i Madrid i 

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

overgangen till gemensam valuta kommer att fullborda upprattandet av den ekonomiska 

och rnonetara unionen (EMU). En nodvandig forutsattning for att det gemensamma va- 

lutaomradet skall bli framgangsrikt ar att det rader en hog grad av varaktig ekonomisk 

konvergens i de deltagande Ianderna. Beslutet att ga vidare till etapp tre i EMU och att 

avgora vilka lander som skall inga i valutaomradet kraver att konvergenskriterierna i 

Maastricht-fordraget tillampas strikt och ati den nationella lagstiftningen, inklusive stad- 

garna for centralbankerna, ar forenlig med bestammelserna i fordraget och stadgan for 

Europeiska centralbankssystemet (ECBS). 

overgangen bor Iaggas upp efter foljande fem principer sa ati processen blir tydlig och 

kan vinna allmanhetens tilltro: 

1) Det maste finnas ett klart ratisligt regelverk for hur den nya europeiska valutan 

skall inforas och for hur den fullt ut skall kunna ersatta de nationella valutorna i de 

medlemslander som ingar i valutaomradet; detta regelverk maste vara forenligt 

med andan och bokstaven i Maastricht-fordraget. 

2) overgangen till den europeiska valutan maste vara relativt enkel och anvandar- 

vanlig for ati vara trovardig. 

3) overgangen maste vara effektiv, aven med hansyn till kostnaderna, och syfta till 

ati undvika snedvridning av konkurrensen. 

4) overgangen maste organiseras sa, ati den underlatiar for ECBS ati fora en enhet- 

lig penningpolitik i effektiva former for att uppratthalla prisstabilitet fran första bor- 

jan av etapp tre. 

5) Fran starten av etapp tre bor det sta privata ekonomiska aktorer fritt att anvanda 

den europeiska valutan; a andra sidan bor de inte vara tvungna att gora det fore 

det slutdatum som faststalls for att avsluta overgangsprocessen; sa langt mojligt 

bor de sjalva fa utarbeta mekanismerna for att anpassa sig till overgangen; nar 

man tillampar dessa principer bor man dock ta hansyn till forekommande mark- 

nadsstandardisering. 

For att sakerstalla att overgangen kan ske i ordnade former och ske snabbt, behover 

myndigheterna i forvag tillkannage en tidsplan for nar olika forandringar skall ske genom 



att ange ett mindre antal viktiga referensdaturn. Efter dessa datum skall overgangen 

oaterkalleligen vara genomford pa alla de punkter som angivits. Enligt EMI:s uppfattning 

ar det fyra tidpunkter som ar viktiga under processen mot den fullstandiga overgangen: 

1) Omkring eft Ar fore starten av etapp tre forvantas EU-radet, bestaende av stats- 

eller regeringscheferna, besluta om vilka lander som skall inga i valutaomradet. 

Efter detta beslut upprattas Europeiska centralbanken (ECB). 

2) Den forsta dagen av etapp tre ersatts vaxelkurserna mellan valutorna i de delta- 

gande medlemslanderna av oaterkalleligen Iasta ornrakningskurser. De nationella 

valutorna och den europeiska valutan blir olika uttryck for vad som i ekonomisk 

mening ar sarnrna valuta. Sedlar i nationell valuta forblir de enda sedlarna med 

stallning som lagliga betalningsmedel frarn til1 inforandet av europeiska sedlar (se 

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

3) Senast tre Ar 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 mAnader efter forsta dagen for inforandet av de europeiska sedlarna och 

mynten fullbordas overgangen tiII den europeiska valutan for samtliga transaktioner 

och samtliga aktorer. Nationella sedlar och mynt forlorar sin stallning som lagliga 

betalningsmedel, och de europeiska sedlarna och mynten blir de enda som far sa- 

dan stallning inorn det europeiska valutaomradet. 

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

cessen. 

En forsta delfas stracker sig fran beslutet om overgang tiII etapp tre tiII dess denna etapp 

borjar. Under den perioden fattas ett antal viktiga, slutliga beslut for att fullborda forbere- 

delserna for starten av etapp tre och for inforandet av den europeiska valutan. ECB 

maste upprattas, sa att dess beslutsfattande organ kan besluta om, infora och prova det 

regelverk som ECBS behover for att kunna utfora sina arbetsuppgifter i etapp tre; ECB 

skall ocksa tillkannage datum for utgivningen av de europeiska sedlarna och satta igang 

produktionen av dem. EU-myndigheterna behover anta en serie lagstiftningsatgarder for 

starten av etapp tre, och medlemslanderna behover se tiII att den gallande lagstiftningen 

ar forenlig med alla tillampliga foreskrifter i Maastricht-fordraget. Den privata sektorn i de 

medlemslander som utsetts att inga i det gemensamma valutaomradet, sarskilt bank- 

och finansvasendet, måste forbereda de tekniska och organisatoriska anpassningsatgar- 

der som kravs for att kunna anvanda den europeiska valutan under etapp tre. Alla de 

uppgifter som maste slutforas fore starten av etapp tre kommer, enligt EMI:s bedomning, 

att ta omkring ett ar. 



En andra delfas stracker sig fran starten av etapp tre tiII den dag da de europeiska sed- 

larna och mynten aatts i omlopp. Vid starten av denna period kommer ECBS att vidta 

foljande Atgarder: 

- Alla penningpolitiska transaktioner kommer att tillkannages och genomforas i den 

europeiska valutan; alla konton som ECBS:s motparter haller i centralbankerna 

kommer att vara i den europeiska valutan. 

- De nationella centralbankema skall kunna tillhandahalla omrakningsfaciliteter for 

de finansinstitut som inte har kunnat utrusta sig for att rakna om beloppen i europe- 

isk valuta tiII nationella valutaenheter och tvartom; decca omrakningsfaciliteter 

akall upphora att galla senast nar de europeiska sedlarna upphor att vara lagliga 

betalningsmedel. 

- ECBS kommer att stodja samordningen av marknadsdeltagarnas atgarder for att 

se tiII att penningmarknaden for europeiaka valutan fungerar smidigt; ECBS kom- 

mer ocksa att medverka tiII att ange huvudelementen for funktionen av denna 

marknad; och ECBS kommer att tillhandahalla ett betalningssystem for bruttoav- 

veckling i realtid (TARGET-systemet) - i detta system skall Interlinking-systemet 

operera i den europeiska valutan fran forsta borjan, och de nationella RTGS-sys- 

temen skall kunna gora det fran samma tidpunkt. 

- Eftersom de nationella valutorna kommer att vara sammanlankade av oaterkalleli- 

gen Iasta omrakningskurser, kommer det inte langre att forekomma valutamarkna- 

der dem emellan utan endast aritmetiska omrakningar. ECBS kommer att framja 

anvandningen av den europeiska valutan pa valutamarknaderna for ovriga valutor, 

och dess egna transaktioner pa decca marknader kommer att genomforas och av- 

vecklas i den europeiska valutan. 

- Medlemslandernas centralbanker kommer att vaxla nationella sedlar tiII de bilate- 

rala omrakningskurserna. 

EM1 foreclar att de offentliga myndigheterna vidtar foljande Atgarder vid starten av etapp 

tre. Det ar avgorande att ett klart rattsligt regelverk ar pa plats fran allra forsta dagen, så 

att privata ekonomiska aktorer kan vara sakra pa den europeiska valutans stallning och 

pa de omrakningskurser til1 vilka denna valuta skall ersatta de nationella valutorna. EM1 

raknar med att nyemissioner av statspapper kommer att uttryckas i den europeiska 

valutan. En informationskampanj bor goras for att upplysa allmanheten om overgangen 

tiII den gemensamma europeiska valutan. Det bor ocksa tillkannages hur overgangen i 

den offentliga sektorn skall ga til), och tillverkningen av mynt i europeisk valuta bor sat- 

tas igang. 



Man kan rakna med att de finansiella marknaderna i stor utstrackning kommer att ga 

over tiII den europeiska valutaenheten i ett tidigt skede av denna delfas; de flesta pri- 

vatpersonema och de flesta foretagen kommer dock att fortsatta att anvanda de natio- 

nella valutaenheterna. 

Senast tre ar efter starten av etapp tre kommer europeiska sedlar och mynt att inforas, 

och detta markerar inledningen till den tredje delfas som skall paga tiII dess de nationella 

sedlarna upphor 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 bor ske ungefar vid 

den tidpunkt nar de europeiska sedlarna och mynten infors. Tidsramarna bor Iaggas fast 

i EG-lagstiftning och kunna ge visst utrymme for enskilda medlemslander. Vid slutet av 

den tredje delfasen skall alla monetara skulder i rattslig mening kunna inlosas endast i 

europeisk valuta. Det anses Iampligt att ha en period om sex manader for att klara av- 

slutningen av overgangsprocessen. De nationella centralbankerna kommer naturligtvis 

att fortsatta att - som en tjanst at allmanheten - vaxla in gamla sedlar mot europeiska 

sedlar, pa samma satt som idag sker i alla EU-lander nar det galler indragna sedlar. 

En plan kan endast ge avsett resultat om planeringsstadiet foljs upp med att uforma de- 

taljer och genomfora alla enskilda delar pa ett andamalsenligt satt. 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 over tiII en gemensam valuta. Fordraget ar 

mycket bestamt vad galler oaterkalleligheten i steget over tiII etapp tre och till det euro- 

peiska valutaomradet, vilket ytterligare understryker vikten av att alla delar som ar 

nodvandiga for att framgangsrikt fullborda detta projekt genomfors pa ett sammanhallet 

satt. 



1. INLEDNING: INFORANDET AV EN GEMENSAM VALUTA I EU 

Genom att godkanna Maastricht-fordraget har EU:s medlemslander ytterligare forbundit 

sig att utveckla det europeiska integrationsarbetet. Genomforandet av fordragets be- 

stammelser kommer att leda tiII att det bildas en ekonomisk och monetar union (EMU) 

samt att Europeiska centralbankssystemet (ECBS) upprattas och att en gemensam och 

stabil europeisk valuta infors. 

1 .l Mhlen for inforandet av en gemensarn valuta och forutsattningarna 

for dess framghng 

Processen mot ett ekonomiskt och monetart enande kommer att bidra tiII att framja en 

harmonisk och balanserad ekonomisk utveckling i hela det europeiska valutaomradet. 

Den kommer att medverka tiII att en varaktig och icke-inflationistisk tillvaxt kan uppnas 

och salunda att hjalpa tiII att astadkomma en hog sysselsattningsniva. Inforandet av en 

gemensam europeisk valuta kommer att medfora en ny dimension tiII den befintliga fria 

rorligheten for kapital och finansiella tjanster inom EU genom att eliminera vaxelkursris- 

ken i monetara transaktioner mellan de deltagande medlemslanderna. Detta kommer att 

leda tiII att det skapas en gernensam finansmarknad med ett storre djup, okad likviditet 

och battre konkurrenskraft an tidigare. Harigenom framjas sparande- och investerings- 

mojligheterna. 

Inforandet av en europeisk valuta kommer att bidra tiII att befasta grundvalarna och 

forstarka fordelarna med den inre marknaden. En europeisk valuta kommer att gora det 

mojligt for hushall och foretag att verkligen jamfora priser pa varor och tjanster i olika 

Iander, 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 skail bli framgangs- 

rikt ar att det rader en hog grad av varaktig ekonomisk konvergens i de deltagande Ian- 

derna. Beslutet att gA vidare tiII etapp tre i EMU kraver att konvergenskriterierna i for- 

draget tillampas strikt nar det galler att avgora vilka Iander som har forutsattningar att in- 

ga i det europeiska valutaomradet. Fordraget Iagger fast det forfarande som skall foljas 

nar denna bedomning gors. Stats- eller regeringschefernal skall fatta sitt beslut om 

starten av etapp tre pA grundval av ministerradets rekommendation under vederborligt 

Vid en samrnankornst som EU:s rad. 



beaktande av de rapporter som lagts fram av EG-kommissionen och EMI2. Rapporterna 

skall bedoma om det uppnatts en hog grad av varaktig konvergens enligt de sarskilda 

kriterier som anges i fordraget (artikel 109j.l): 

- en hog grad av prisstabilitet, vilket skall framga av att inflationstakten ligger nara den 

i de, hogst tre, medlemslander som har uppnatt de basta resultaten i fraga om 

prisstabilitet, 

- en hallbar finansiel1 stallning for den offentliga sektorn, vilket skall framga av att den 

offentliga sektorns finanser inte uppvisar ett alltfor stort underskott enligt 

bestammelserna i artikel 104c.6, 

- ett iakttagande av det normala fluktuationsutrymmet enligt Europeiska monetara 

systemets vaxelkursmekanism under minst tva ar utan devalvering i forhallande till 

nagot annat medlemslands valuta, 

- en varaktighet i den konvergens som medlemslandet har uppnatt och i dess 

deltagande i Europeiska monetara systemets vaxelkursmekanism, sasom det 

kommer tiII uttryck i den Iangfristiga rantenivan. 

Detaljerna i dessa konvergenskriterier utvecklas i respektive protokol1 tiII fordraget. 

Kommissionens och EMI:s rapporter skall aven beakta andra faktorer, daribland resulta- 

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 for centralbanken, i 

varje medlemsland ar forenlig med artiklarna 107 och 108 i fordraget och med stadgan 

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

1.2 Fordragets bestammelser om overgangen 

I fordraget foreskrivs en process i tre etapper fram tiII fullbordandet av EMU: Den dag da 

etapp tre inleds skall det bildas ett europeiskt valutaomrade. Forfarandet for beslutet om 

att starta etapp tre anges i artikel 109j av fordraget3. Fore utgangen av 1996 skall stats- 

eller regeringscheferna avgora om en majoritet av medlemslanderna uppfyller de villkor 

som kravs for att infora en gemensam valuta, om det ar Iampligt for gemenskapen att 

overga till etapp tre och, om sa ar fallet, nar detta steg skall tas. Deras beslut skall bygga 

pa Ekofin-radets rekommendation och vederborligen beakta EMI:s och EG-kommissio- 

EM1 har redan gjort en första bedömning av konvergenslaget i EU i sin Arsrapport for 1994. En ylterligare 
bedömning av i vilken utstrackning som Imdema uppfyller konvergenskriienema ingAr i den rapport som EM1 
utarbetat i november 1995 i enlighet med bestZmmelsema i artikel 7.1 i EMI:s stadga. 
1 bilaga 7 tiII denna rapport Aterges nAgra bestammelser i fördraget som galler övergangen t i I I  gemensam valuta. 



nens rapporter enligt ovan och ett utlatande fran Europaparlamentet. Om stats- eller re- 

geringscheferna inte har fattat beslut om ett startdatum fore utgangen av 1997, kommer 

etapp tre att starta den 1 januari 1999. Stats- eller regeringscheferna maste i sa fall fore 

den 1 juli 1998 bekrafta vilka medlemslander som uppfyller de nodvandiga villkoren for 

att infora den europeiska valutan. I fordraget benamns dessa medlemslander 

"medlemslander utan undantag". 

Enligt artikel 1091.4 skall radet den forsta dagen av etapp tre oaterkalleligen faststalla 

omrakningskurserna for valutoma i de medlemslander som ingar i valutaomradet, liksom 

de omrakningskurser tiII vilka den europeiska valutan skall ersatta de nationella valutor- 

na; den europeiska valutan blir en sjalvstandig valuta. I artikel 1091.4 foreskrivs vidare att 

radet ocksa skall vidta de ovriga atgarder som ar nodvandiga for att snabbt infora den 

europeiska valutan som gemensam valuta for dessa medlemslander. 

~ v e n  om overgangen tiII etapp tre i EMU-processen kommer att inbegripa hela gemen- 

skapen kan nagra medlemslander inledningsvis komma att kunna sta utanfor det europe- 

iska valutaomradet. De framtida relationerna mellan dessa medlemslander och dem som 

ingar i valutaomradet kommer att faststallas fore overgangen tiII etapp tre. Artikel 109k.2 

foreskriver hur den ekonomiska och monetara situationen i medlemslanderna med un- 

dantag skall granskas. Detta skall ske minst en gang vartannat ar eller p& begaran av ett 

medlemsland med undantag, i syfte att avgora om dessa lander har forutsattningar att 

ansluta sig tiII det europeiska val~taomradet.~ 

Fran och med starten av etapp tre kommer ECBS att fora en enhetlig penningpolitik for 

det europeiska val~taomradet.~ ECBS skall bestil av Europeiska centralbanken (ECB) 

och de nationella centralbankerna. ECBS:s framsta mal ar att uppratthiilla prisstabilitei. 

For att astadkomma detta skall ECB och de nationella centralbankerna, liksom ledamo- 

terna i deras beslutsfattande organ, atnjuta fullstandigt oberoende nar de fullgor de ar- 

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

Sedan etapp tre inletts, blir det en vasentlig uppgift att sakerstalla att de deltagande Ian- 

derna nara samordnar sin ekonomiska politik p& grundval av gemensamt bverenskomna 

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

For att overgangen tiII den gemensamma europeiska valutan skall lyckas, kommer det 

att behovas Iangtgaende forberedelser med tanke pa overgangens komplicerade och 

Nar det galler Danmark kan detta fórfarande inledas endast om Danmark sjab begar det. 
Bilaga 6 innehaller en ordlista fór tekniska begrepp och definitioner som anvands i denna rapport. 



mycket speciella natur. Fordraget innehaller detaljerade makroekonomiska foreskrifter 

for steget till etapp tre i EMU, men det ar inte lika detaljerat i fraga om forfarandet vid 

inforandet av den europeiska gemensamma valutan. Det ar myndigheternas ansvar i 

allmanhet, och de monetara myndigheternas i synnerhet, att se tiII att fordelarna med 

overgangen tiII den valutan forverkligas s& snabbt och s& patagligt som mojligt och att 

overgangen sker under ordnade former, s& att medborgarna, dvs. de som nu anvander 

de nationella valutorna, kan dra nytta av dessa fordelar. 

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 

fortroendet under overgangen hos dem som innehar pengar. EMI:s rad, som bestar av 

EMI:s ordforande och cheferna for de nationella centralbankerna, har under de tv& se- 

naste aren darfor overvagt de viktigaste fragorna som behover tas upp tiII behandling 

under processen mot inforandet av en europeisk valuta. EM1 och de nationella central- 

bankerna har aktivt granskat de viktigare aspekterna pa overgangen, i syfte att bedoma 

de relativa fordelarna och nackdelarna med olika tillvagagangssatt. 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 EM1 utarbeta ett referensscenario for over- 

gangen tiII en gemensam valuta. Resultatet skall rapporteras tiII toppmotet i Madrid i de- 

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

Referensscenariot tacker inte samtliga aspekter pa overg~ngsprocessen. Manga delar i 

overgangen tiII den europeiska valutan maste ordnas av de privata aktorerna sjalva, 

medan andra delar kraver samordning med Atgarder som vidtas av de offentliga myn- 

digheterna. Denna rapport tar framst upp de relevanta huvudfragorna for den finansiella 

sektorn, vilka faller inom de nationella centralbankernas behorighetsomrade. Den forso- 

ker tillhandahalla referenspunkter som kan hjalpa tiII att undanroja oklarheter i fraga om 

overg~ngsprocessen tiII den europeiska valutan. Den ger anvisningar om hur ECBS av- 

ser att g& tiII vaga med sin overgangsstrategi och ger vissa forslag p& tillvagagangssatt 

som regeringar och andra myndigheter kan anvanda. 

Genom att offentliggora denna rapport avser EM1 att bidra till debatt, eftertanke och akti- 

va forberedelser bland alla dem som berors av tillskapandet av ett europeiskt valutaom- 

rade. 



1.4 Upplaggningen av rapporten 

Benna rapport ar disponerad pa foljande satt. Nasta kapitel (kapitel 2) redovisar nagra 

allmanna overvaganden om hur overgangen skall organiseras. Kapitel 3 anger samman- 

fattat de forberedelser som behover vidtas efter beslutet for att ga vidare till etapp tre. I 

kapitel 4 beskrivs vilka overgAngsAtgarder som kommer att vidtas av ECBS och vilka 

som foreslas for de offentliga myndigheterna i borjan av etapp tre. Kapitel 5 anger vilka 

atgarder som behover vidtas under overgAngsprocessens sex sista manader. Ett avslu- 

tande kapitel 6 understryker behovet av att alla berorda parter i overgangsprocessen for- 

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

Nagra mera tekniska bilagor, som finns bifogade till rapporten, utvecklar analysen i de 

olika kapitlen. Bilaga 1 redogor kort for dialogen med banksektom angaende overgang- 

en. I bilaga 2 visas hur den europeiska valutan kan anvandas i den enhetliga penning- 

politiken fran forsta borjan av etapp tre. I bilaga 3 diskuteras anvandningen av omrak- 

ningsfaciliteter vid vaxling mellan de europeiska och nationella valutaenheterna. I bilaga 

4 ges utforligare upplysningar om utgivningen av sedlar i den europeiska valutan. Bilaga 

5 ger en oversikt i tabellform av de overgangsatgarder som kommer att vidtas av ECBS 

och dem som foreslas for regeringar och andra offentliga myndigheter. Bilaga 6 innehal- 

ler en ordlista for anvanda tekniska begrepp. I bilaga 7 Aterges nAgra av fordragets artik- 

lar som beror overgangen. 



2. HUR OVERGANGEN ORGANISERAS: ALLMANNA 
OVERVAGANDEN 

I detta kapitel behandlas forst nagra av de tekniska restriktioner som de ekonomiska ak- 

torema kommer att mota i sina forberedelser for overgangen. Darpa diskuteras de 

grundlaggande principer som overg~ngsprocessen maste baseras pa. Samverkan mel- 

lan de tekniska restriktionerna och de underliggande principerna pekar pa ett antal inslag 

som ar onskvarda nar det galler hur overgangen organiseras. Dessa belyses narmare i 

det tredje avsnittet. Det fjarde avsnittet behandlar den allmanna tidsplaneringen for 

overgangen. 

2.1 Tekniska restriktioner 

For alla inblandade parter, i synnerhet alla som anvander pengar i de deltagande med- 

lemslanderna, kommer overgangen tiII den europeiska valutan att innebara en avsevard 

forandring som kraver omsorgsfulla forberedelser. Hur lang tid alla ekonomiska aktorer 

och institutioner behover for att vara redo ar svart att uppskatta med nagon storre preci- 

sion. TvA allmanna forhallanden maste hallas i minnet. For det forsta kommer den be- 

raknade tiden for forberedelser att uppga tiII manader eller ar, snarare an dagar eller 

veckor, aven om man tar hansyn tiII att forberedelsearbetet pi3 ett antal omraden kan 

paborjas s& snart som referensscenariot har faststallts. For det andra kommer anpass- 

ningen tiII overgangen att g& olika snabbt for olika grupper av ekonomiska aktorer och 

institutioner. 

EM1 och de nationella centralbankema har gjort utredningar som inte bara galler den for- 

beredelsetid som centralbankerna behover for att teknisk forbereda overgangen, utan 

som aven omfattar en dialog med affarsbanksvasendet och tillverkare av sedel- och 

myntautomater. Resultaten av en storskalig enkat inom EU:s bankvasende, som genom- 

forts av EM1 med bistand av de nationella centralbankerna, har analyserats och blivit 

grundvalen for en mer omfattande dialog med banksystemen pA nationell och europeisk 

niva (se bilaga 1). Den dialogen har lett tiII nya insikter i bankerna och i mAnga fall foran- 

lett dem att revidera sina uppfattningar och planeringsstrategier. 

EMI:s enkat - liksom flera andra undersokningar om forberedelserna for overgangen - 

pekar på att anpassningstakten kommer att bli olika bland de ekonomiska aktorerna. I 

nAgra fall sammanhanger skillnaderna med hur fortrogna aktorerna ar med att gora 

transaktioner i andra valutaenheter an den nationella. I andra fall ar skillnaderna koppla- 



de tiII vilken typ av transaktioner det galler. I ytterligare andra fall sammanhanger skill- 

naderna med strukturen i det finansiella systemet och med organisationsmiljon. 

De ekonomiska aktorerna behover erforderlig information om forandringens exakta inne- 

bord for att kunna forbereda sig riktigt. ~ v e n  om huvuddragen av overgangen vantas bli 

kanda i samband med Europeiska radets mote i Madrid i slutet av 1995, kommer viss 

vasentlig information att bli tillganglig forst omkring ett ar fore starten av etapp tre. Detta 

galler framfor allt vilka medlemslander 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 upprattats (vilket i sin tur maste awakta beslutet om overgangen tiII etapp tre); 

det galler i synnerhet fragan om hur ECBS kommer att genomfora sin penningpolitik fran 

starten av etapp tre. Eftersom decca beslut har stor betydelse for vilka Atgarder som fle- 

ra ekonomiska aktorer, bl.a. bankerna, har att vidta och eftersom forberedelsema for 

detta kraver viss tid, kan en fullstandig och omedelbar 6vergang tiII den gemensamma 

valutan vid starten av etapp tre inte komma i fraga. 

2.2 Grundlaggande principer 

For att overgangen skall lyckas, maste den Iaggas 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 decca ar nara involverade i processen. 

For att na decca syften har EM1 angivit foljande grundlaggande principer som avgorande 

for den overgangsstrategi som forordas. 

Forst av allt maste det finnas ett klart rattsligt regelverkfor hur den nya europeiska valu- 

tan skall anvandas. Detta regelverk maste vara forenligt med foreskrifterna och princip- 

erna i fordraget, daribland att steget tiII etapp tre ar oaterkalleligt, att den gemensamma 

valutan skall inforas snabbt och att den europeiska valutan skall bli en sjalvstandig valu- 

ta fran borjan av etapp tre. 

For det andra kommer overgangen tiII den gemensamma valutan att paverka alla delar 

av ekonomin och allmanheten i stort. Man maste se tiII att overgangsprocessen blir rela- 

tivt enkel och anvandarvanlig for att darmed vara trovardig for alla medborgare. 

For det tredje kan genomforbarheten inte ses isolerat fran den tid och de kostnader som 

kravs for forberedelserna hos ekonomiska aktorer, institutioner och marknader, for att 

dessa skall kunna klara av de erforderliga anpassningarna. overgangen behover med 

andra ord vara effektiv, aven med hansyn till kostnaderna, och syfta till att undvika sned- 

vridning av konkurrensen. 

For det fjarde maste overgangen tiII den gemensamma valutan organiseras pa ett sadant 



satt att den underlattar den enhetliga penningpolitik som ECBS skall fora fran starten av 

etapp tre for att uppratthalla prisstabilitet. Trovardigheten tiII det nyinrattade ECBS och 

den enhetliga penningpolitiken kraver i synnerhet att de monetara forhallandena blir ho- 

mogena inom hela valutaomradet. 

For det femte bor det fran starten av etapp tre sta privata ekonomiska aktorer fritt att an- 

vanda den europeiska valutaenheten. A andra sidan bor de inte vara tvungna tiII det fore 

det slutdatum som faststalls for att avsluta overgangsprocessen. Fram tiII dess bor de 

kunna fortsatta att anvanda de nationella valutaenheterna. Sa langt mojligt bor de sjalva 

fa utarbeta mekanismer for att anpassa sig tiII overgangen. Nar man tillampar dessa 

principer bor man dock ta hansyn tiII standardiseringen pa marknaderna. 

Principerna ar nodvandiga for att sakerstalla att processen blir tydlig och kan vinna all- 

manhetens tilltro. 

2.3 overgangens huvuddrag 

Den samverkan som beskrivits i avsnitt 2.1 mellan a ena sidan de tekniska restriktio- 

nerna for privata ekonomiska aktorer liksom for myndigheter och a andra sidan de 

grundlaggande principerna for en framgangsrik overgang enligt avsnitt 2.2, innebar att 

overgangen behover ske stegvis fram tiII det slutdatum som bestamts. 

Praktiska overvaganden talar for att overgangen inte bor ske mer eller mindre samlat 

efter en tillrackligt lang forberedelseperiod. Om man skulle vanta tills varje grupp av 

ekonomiska aktorer hunnit forbereda sig helt, fordrojer man forverkligandet av fordelarna 

med att anvanda den europeiska valutan inom de sektorer som kan klara en snabbare 

overgang. Det kan t.o.m. ifragasattas om finansmarknaderna skulle vanta med att an- 

vanda den europeiska valutan anda til1 dess att samtliga aktorer ar redo att borja anvan- 

da den. En total overgang som koncentreras starkt i tiden skulle dessutom kunna ge 

upphov tiII flaskhalsproblem i sista stund och eventuellt satta i gang en kedja av forse- 

ningar. Darmed skulle det tiII sist leda tiII en oordnad process som kan aventyra trovar- 

digheten tiII den nya valutan och tiII den instans som ger ut den, ECBS. 

Foljaktligen bor det allmant sett vara ett mal att framja tillkomsten av en infrastruktur 

som gor det mojligt for marknadsaktorerna att omedelbart ga over tiII den europeiska 

valutan i sina transaktioner. Samtidigt ar det Iampligt att tillmotesga de delar av den pri- 

vata sektorn som behover langre tid for att anpassa sig tiII anvandningen av den europe- 

iska valutan. 

Foijaktligen maste det temporart finnas tv3 valutaenheter, en europeisk och en nationell, 

samtidigt under overgangsperioden. Finansmarknaderna i allmanhet och bankvasendet i 



synnerhet har ett klart intresse av att skapa en miljo som gor det mojligt att fortlopande 

och i smidiga former rakna om mellan de bada valutaenheterna och koppla samman 

dem. Detta kommer att gora det mojligt for 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 sjalva ordna den erforderliga omrakningen, bor 

myndigheterna hjalpa dem med att klara av deras speciella situation. 

2.4 Tidsschema for overgangen 

For att sakerstalla att overgangen kan ske i ordnade former och ske snabbt, maste 

myndigheterna i forvag tillkannage en tidsplan for nar olika forandringar skall ske genom 

att ange ett mindre antal viktiga referensdatum. Efter dessa datum skall overgangen 

oaterkalleligen vara genomford p& alla de punkter som angivits. Enligt EMI:s uppfattning 

ar det fyra tidpunkter som ar viktiga under processen mot den fullstandiga overgangen: 

1) Omkring ett Ar fore starten av etapp tre forvantas EU-radet, bestaende av stats- 

eller regeringscheferna, besluta om vilka lander som skall inga i valutaomradet. 

Efter detta beslut upprattas Europeiska centralbanken (ECB). 

2) Den forsta dagen av etapp tre ersatts vaxelkurserna mellan valutorna i de delta- 

gande medlemslanderna av oaterkalleligen Iasta omrakningskurser. De nationella 

valutorna och den europeiska valutan blir olika uttryck for vad som i ekonomisk 

mening ar samma valuta. Sedlar i nationell valuta forblir de enda sedlarna med 

stallning som lagliga betalningsmedel fram tiII inforandet av europeiska sedlar. 

ECBS borjar bedriva sin enhetliga penningpolitik i den europeiska valutan. 

3) Senast tre Ar 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 manader efter forsta dagen for inforandet av de europeiska sedlarna och 

mynten fullbordas overgangen tiII den europeiska valutan for samtliga transaktio- 

ner sch samtliga aktorer. Nationella sedlar och mynt, som gradvis kommer att 

forsvinna i omlopp, forlorar sin stallning som lagliga betalningsmedel, och de eu- 

ropeiska sedlarna och mynten blir de enda som far sadan stallning inom det eu- 

ropeiska valutaomradet. 

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

cessen. 



- En forsta delfas, som foregar starten av etapp tre, da nagra viktiga slutliga beslut 

fattas for att fullborda forberedelserna for etapp tre och for inforandet av den eu- 

ropeiska valutan. 

- En andra delfas, da ECBS ges ansvaret for den enhetliga penningpolitiken och da 

den europeiska valutan borjar anvandas i kontantlosa former; det kan vantas att 

finansmarknaderna i stor utstrackning kommer att ga over tiII den europeiska valu- 

taenheten i ett tidigt skede; de flesta privatpersoner och foretag kan dock vantas 

fortsatta att operera i de nationella valutaenheterna. 

- En tredje delfas, da anvandningen av den europeiska valutan utstracks tiII pengar i 

form av sedlar och mynt och da vid periodens slut alla ekonomiska aktorer, dari- 

bland den offentliga sektorn, skall ha fullbordat overgangen tiII den gemensamma 

valutan. 

De kommande tre kapitlen behandlar var och en av dessa delfaser mer utforligt. De 

anger vilket slag av overgangsatgarder som kan vantas bli vidtagna under var och en av 

dem och vad som ligger bakom preferensen for att de skall vara olika Ianga (omkring ett 

ar for den forsta delfasen, upp til1 tre ar for den andra delfasen och sex manader for 

tredje delfasen). 



3. FRAN BESLUTET OM OVERGANG TILL ETAPP TRE TILL DESS 
START 

Stats- eller regeringschefema skall avgora vilka Iander som skall inga i det europeiska 

valutaomradet. Som papekats i inledningskapitlet anges klart i fordraget vilket forfarande 

som skall anvandas vid detta avgorande. Fordraget foreskriver ocksa att regeringarna i 

de deltagande medlemslanderna omedelbart efter beslutet om att ga over tiII etapp tre 

skall utse ledamoterna i ECB:s direktion. De skall dock inte tiII fullo utova sina befogen- 

heter forran den forsta dagen av etapp tre. 

En hel del forberedelsearbete kommer att ha uiforts i forvag innan beslutet om att ga vi- 

dare tiII etapp tre fattas. EM1 har i sjalva verket genom artikel 109f.3 i fordraget fatt i 

uppdrag att senast den 31 december 1996 precisera den rattsliga, organisatonska och 

logistiska ram som ar nodvandig for att ECBS skall kunna fullgora sina uppgifter under 

etapp tre. Monetara kommitten har i samarbete med kommissionen redan utarbetat en 

handlingsplan for EU-radet, daribland en lista over lagstiftningsatgarder som formellt och 

informellt behover ha forberetts ordentligt vid den tidpunkt da beslutet om overgangen tiII 

etapp tre fattas. Nationella myndigheter har borjat utreda grundligt vilka forandringar som 

inforandet av den europeiska valutan kommer att medfora for deras rattsordningar och 

for verksamheten i den offentliga forvaltningen. Olika delar av den privata sektom har 

borjat overvaga sin strategi for att klara av inforandet av den europeiska valutan. Bank- 

och finansvasendet har utan tvivel kommit Iangst i detta avseende, mot bakgrund av att 

monetara transaktioner ar centrala for dess affarsverksamhet. Den sektorn kommer ock- 

sa att bli den forsta som utsatts for inforandet av den europeiska valutan genom dess di- 

rekta och indirekta kopplingar tiII 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 ar kant vilka lander 

som skall inga i det europeiska valutaomradet. Pa den offentliga sidan kommer foljande 

uppgifter att behova uiforas: 

Stats- eller regeringscheferna skall utse ledamoterna i ECB:s direktion i enlighet med ar- 

tikel 1091.1 i fordraget. Artikel 50 i stadgan for ECBSIECB faststaller hur det skall ga tiII 

nar direktionsmedlemmarna skall utses forsta gangen. Samtliga ledamoter, minst fyra 

och hogst sex personer inklusive ordforanden och vice ordforanden, skall utses genom 

enhalligt beslut av regeringarna i de medlemslander som ingiir i det europeiska valuta- 

omradet; beslutet skall fattas pa stats- eller regeringschefsniva pa rekommendation av 

radet efter samrad med Europaparlamentet och EMI. Endast medborgare i de ingaende 

medlemslanderna far vara ledamoter i direktionen, och forfarandet kommer alltsa att 



kunna satta i gang forst nar stats- eller regeringschefema faststallt vilka lander som skall 

inga. Det kommer darfor att ta viss tid innan ECB och ECBS blivit upprattade som ratts- 

subjekt. 

Ministerradet maste anta olika rattsliga foreskrifter for etapp tre. Artikel 106.6 i fordraget 

hanvisar tiII flera artiklar i stadgan for ECBSIECB, vilka behover kompletteras med se- 

kundarlagstiftning. Artikel 109bl foreskriver att sadan lagstiftning skall antas 

"omedelbart" efter det att beslutet om startdatum for etapp tre har fattats. De informella 

forberedelserna for hela den nodvandiga sekundarlagstiftningen kommer att ha nytta av 

det forberedelsearbete som utforts av EMI. Darigenom bor man kunna undvika alltfor 

Ianga drojsmal nar de olika rattsliga reglema skall antas i formel1 mening efter det att 

ECB upprattats. Nagra av forslagen tiII sekundarlagstiftning, sarskilt de som hanfor sig tiII 

penningpolitiska instrument, kan dock fardigstallas forst sedan ECB-radet har fattat slut- 

iigt beslut om formerna for hur penningpolitiken skall bedrivas i etapp tre. Lagstiftnings- 

atgarder kommer ocksa att kravas for att gora det mojligt att anvanda den europeiska 

valutan fran starten av etapp tre. 

Medlemslanderna maste se tiII att den nationella lagstiftningen ar forenlig med alla for- 

dragets krav i tillampliga delar. I synnerhet skall Ianderna, senast nar ECBS upprattas, 

sakerstalla att dess nationella lagstiftning, daribland stadgan for den nationella central- 

banken, ar forenlig med fordraget och stadgan for ECBS. 

Sa snart som ECB-radet och ECB:s direktion har upprattats &ligger det dem att: 

1) gora ECB tiII en operativ organisation, 

2) fatta slutliga beslut om det regelverk som behovs for att ECBSIECB skall kunna 

fullgora sina uppgifter under etapp tre samt se tiII att detta regelverk tillampas, 

3) slutligt utprova de operativa forfaranden som skall tillampas inom ramen for det 

beslutade regelverket. 

Snarast mojligt efter upprattandet av ECB, och under alla omstandigheter fore starten av 

etapp tre, skall ECB tillkannage datum for nar de europeiska sedlarna skall introduceras. 

Som forberedelse for denna handelse kommer en informationskampanj riktad tiII allman- 

heten att genomforas, 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 nara samordning med de nationella myntverken kommer att 

behovas for att sakerstalla att europeiska sedlar och mynt kan introduceras i samordna- 

de former (se avsnitt 4.2.3 nedan). Samrad med berorda grupper har redan inletts p& 

detta omrade i regi av EMI, EG-kommissionen och Ekofin-radet. 

Var och en av de namnda arbetsuppgifterna kommer att ta tid att genomfora, aven om 

de har forberetts av EMI. 



Ocksa de berorda delarna av den privata seMorn i de deltagande medlemslanderna 

kommer att behova tid for att forbereda den tekniska och organisatoriska anpassningen 

s& att de kan borja anvanda den europeiska valutan under etapp tre. I synnerhet bank- 

och finansvasendet kommer att vilja vara forberett for starten av etapp tre, da ECBS 

borjar bedriva sin enhetliga penningpolitik i den europeiska valutan. 

Foljaktligen maste det nodvandiga tidsspannet mellan dagen for beslut om overgangen 

sch dagen for starten av etapp tre vara tillrackligt stort for att alla dessa slutforberedelser 

skall hinna genomforas och for att komplikationer vid starten av etapp tre skall undvikas 

- samt for att sakerstalla ful1 trovardighet och barkraft for projektet med den gemensam- 

ma valutan. A andra sidan bor tidsspannet vara tillrackligt litet for att understryka trovar- 

digheten i beslutet att g& vidare tiII etapp tre och for att Ralla uppe tempst i det fortsatta 

forberedelsearbetet s& att de slutliga forberedelserna for introduktionen av den europeis- 

ka valutan hinner bli tillfredsstallande. Efter att noggrant ha overvagt alla relevanta fak- 

torer anser EM1 att de uppgifter som behover fardigstallas under den mellanliggande pe- 

rioden fore starten av etapp tre kommer att ta omkring ett Ar. 



4. INLEDNINGEN AV OVERGANGEN TILL GEMENSAM VALUTA 
FOR KONTANTLOSA TRANSAKTIONER 

Den forsta dagen av etapp tre i EMU skall vaxelkurserna mellan valutorna i de Iander 

som ingar det europeiska valutaomradet ersattas av oaterkalleligen fastlasta omrak- 

ningskurser som beslutas av radet. Den europeiska valutan blir en sjalvstandig valuta. 

Den skall ha en fast omrakningskurs tiII vilken den skall ersatta var och en av valutorna i 

de ingaende Ianderna. De nationella centralbankerna, som dittills ansvarat for att be- 

stamma och genomfora penningpolitiken for sin egen valuta, kommer att tillsammans 

med ECB utgora en sammanhallen del av ECBS. ECBS kommer att borja bedriva en 

enhetlig penningpolitik for det europeiska valutaomradet. Allt detta foreskrivs i fordraget. 

Det ar vart att understryka den grundlaggande karaktaren av den forandring som kom- 

mer att ske vid starten av etapp tre i fraga om rantor och vaxelkurser i de deltagande 

medlemslanderna. De inbordes bilaterala vaxelkurserna kommer att upphora att existera 

och ersattas av oaterkalleligen Iasta omrakningskurser. De nationella valutorna kommer 

sinsemellan att upphora att vara utlandska valutor. I ekonomiskt hanseende kommer det 

att finnas endast en valuta, som kan uttryckas p& olika satt: antingen i termer av den eu- 

ropeiska valutaenheten eller i termer av var och en av de berorda nationella valutaenhe- 

terna. 

Med tanke pa att fordraget foreskriver att den europeiska valutan skall inforas snabbt 

som den gemensamma valutan for de Iander som ingar i det europeiska valutaomradet, 

maste myndigheterna i dessa Iander vid starten av etapp tre vidta ett antal atgarder som 

beror den slutliga overgangen. Syftet med dessa atgarder ar att underlatta overgangen 

for de ekonomiska aktorerna. I kommande avsnitt behandlas foljande typer av atgarder 

mera i detalj: 

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

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

4.1 ECBS:s Atgarder vid starten av etapp tre 

Artikel 1091.4 i fordraget foreskriver att den europeiska valutan skall bli en sjalvstandig 

valuta redan vid starten av etapp tre. Stadgan for ECBS anger ECB:s kapital uttryckt i 

den europeiska valutan och stipulerar att den konsoliderade balansrakningen for ECBS 

skall besta av tillgangar och skulder hos de nationella centralbankerna och hos ECB i 

tillampliga delar. ECB och de nationella centralbankerna kommer att redovisa sina till- 

gangar och skulder i den europeiska valutan, och anvanda denna valuta i veckorapporter 



over ECBS:s konsoliderade finansiella stallning. De konton som halls av ECBS:s motpar- 

ter kommer att uttryckas i den europeiska valutan. 

ECBS kommer att tillkannage och genomfora sina penningpolitiska transaktioner i den 

europeiska valutan. Inom ramen for den enhetliga penningpolitiken kommer de nationel- 

la centralbankerna att anvanda.den europeiska valutan gentemot sina motparter for no- 

teringar, transaktioner och aweckling, bortsett fran nar omrakningsfaciliteter enligt ned- 

an kommer tiII anvandning. Anbud som organiseras av de nationella centralbankerna 

kommer beloppsmassigt att vara uttryckta i den europeiska valutan. Belopp som betalas 

tiII eller fran ECBS kommer att redovisas som belopp i den europeiska v a l ~ t a n . ~  Bilaga 2 

visar hur den europeiska valutan kommer att kunna anvandas vid genomforandet av den 

enhetliga penningpolitiken direkt fran starten av etapp tre. 

Detsamma galler ECBS:s transaktioner i utlandsk valuta, oavsett om det galler valutor i 

EU-lander som inte ingar i det europeiska valutaomradet eller valutor i ieke-medlems- 

lander. Kop och forsaljning av utlandsvalutor for egen eller kunders rakning kommer att 

utforas mot den europeiska valutan och awecklas i samma valutaslag. 

Med hjalp av omrakningsfaciliteter kommer belopp i europeisk valuta att kunna oversat- 

tas enligt de oaterkalleligen fastlasta omrakningskurserna tiII nationella valutor, och 

tvartom. I princip kommer dessa faciliteter att finnas hos de finansiella instituten. De na- 

tionella centralbankerna kan dock tillhandahalla sadana for de institut som inte har kun- 

nat forse sig med de nodvandiga omrakningsfaciliteterna. Tack vare omrakningsfacilite- 

terna kan motparterna tiII de nationella centralbankerna gora alla sina betalningar gent- 

emot centralbankema i nationella valutaenheter, i synnerhet vad galler penningpolitiska 

transaktioner. Detsamma galler i forekommande fall offentliga och privata kunder med 

konto i de nationella centralbankerna. Dessa kan likasa tack vare omrakningsfaciliteterna 

sanda betalningsuppdrag eller annan information tiII centralbankerna uttryckt i nationella 

valutaenheter. Motparterna kan ocksa fa information om sina transaktioner med central- 

bankerna och kontoutdrag darifran uttryckt i nationella valutaenheter. I och med att de 

nationella centralbankema kommer att utgora en del av ECBS, kommer de att redovisa 

samtliga transaktioner i den europeiska valutaenheten. De omrakningsfaciliteter som till- 

handahalls av de nationella centralbankerna kommer att upphora att galla senast i Sam- 

band med att de nationella sedlarna upphor att vara lagliga betalningsmedel. 

Bilaga 3 tiII denna rapport ger en teknisk mer detaljerad redogorelse for hur omraknings- 

faciliteter kan fungera. 

Betalningssystemen har givetvis en avgorande betydelse under overg~ngsprocessen. 

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

Som infonnation kan de nationella centralbankema ange motsvarande belopp i de nationella valutaenhetema tiII 

dem som har konton hos centralbankema. 



deltagande medlernslanderna. En del av dessa system hanterar huvudsakligen stora 

belopp i samband med betalningar p& interbankmarknaden och valutamarknaderna, vil- 

ka kraver snabb aweckling. Andra system hanterar framst smarre belopp som ar kopp- 

lade tiII transaktioner i detaljistledet. 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 slutliga awecklingen 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 for 

Trans-European Automated Real-Time dress Settlement Express _Transfer, dvs. ett be- - 
talningssystem for bruttoaweckling i rea~tid.)~ TARGET-systemet kommer att kunna 

hantera saval inhemska som gransoverskridande betalningar och salunda tillgodose be- 

hoven for den enhetliga penningpolitiken i etapp tre. Det Interlinking-system som skall 

skotas av ECBS kommer att koppla ihop de nationella systemen for bruttoaweckling 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 gora det ocksa. En allman overgang av alla betalningssystem forut- 

satter beslut av privata marknadsaktorer, eftersom flera system drivs privat. overgangen 

for dessa system far beslutas pa Iampligt satt pa nationell niva. 

Eftersom ECBS kommer att bedriva sin penningpolitik i den europeiska valutan, kommer 

likvida medel i denna valutaenhet att tillforas och dras in fran interbankmarknaden. For 

att denna marknad skall fungera sa smidigt som mojligt kommer den att tjana pa att ga 

over tiII den europeiska valutan. 

ECBS kommer att stodja samordningen av marknadsaktorernas atgarder for att saker- 

stalla att penningmarknaden inom valutaomradet kan fungera smidigt i den europeiska 

valutan. ECBS kommer att medverka tiII att faststalla de viktigaste elementen for en s&- 

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

Eftersom de nationella valutorna fran och med starten av etapp tre kommer att vara 

sammankopplade av oaterkalleligen fastlasta omrakningskurser, kommer det inte Iangre 

att forekomma valutamarknader for dessa valutor utan endast rent matematiska omrak- 

ningar vid vaxling mellan dem. Marknadsaktorerna forvantas forandra sina marknadsru- 

tiner och borja 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 inforandet av den europeiska valutan. De nationella cent- 

ralbankerna kommer pa samma satt att andra sina marknadsrutiner och notera tredje- 

Ianders valutor enbart mot den europeiska valutan. ECBS avser att uppmuntra och 

Se EMI:s rapport om TARGET-systemet frAn maj 1995 f6r ytterligare detaljer. 



stodja anstrangningarna att fa tiII stand en valutamarknad i den europeiska valutan som 

tacker hela EMU. 

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

rakningskurserna. Detta foreskrivs i artikel 52 i stadgan for ECBS. 

4.2 Forslag tiII atgarder av offentliga myndigheter vid starten av etapp 

tre 

Som namnts i foregaende kapitel ar det mycket viktigt att ett klart rattsligt regelverk ar pa 

plats fran allra forsta dagen, sa att man kan ge de ekonomiska aktorerna visshet om den 

europeiska valutans rattsliga stallning och om de oaterkalleligt fastlasta omrakningskur- 

serna tiII vilka den europeiska valutan skall ersatta de nationella valutorna. Detta rattsli- 

ga regelverk maste ocksa gora det mojligt for de ekonomiska aktorerna att fritt gora sina 

transaktioner i antingen nationella eller europeiska valutaenheter. 

Mer specifikt anser EM1 att detta rattsliga regelverk bor Iaggas fast i lagstiftning pa EG- 

niva i form av en radsforordning som grundas pa artikel 1091.4 i fordraget. Denna skulle 

trada i kraft forsta dagen av etapp tre och ha direkt effekt inom det europeiska valutaom- 

radet. Den skulle i synnerhet Iagga fast foljande delar: 

- de omrakningskurser tiII vilka valutorna i de deltagande medlemslanderna oater- 

kalleligen skall lasas och tiII vilka den europeiska valutan skall ersatta de nationel- 

la valutorna. 

- den rattsliga stallningen for den europeiska valutan, 

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

nationella valutorna skall ersattas.- 

EG-lagstiftningen bor utformas enligt foljande principer: 

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

hos allmanheten. 

For det andra bor EG-lagstiftningen sakerstalla att de europeiska och nationella valuta- 

enheterna ar likstallda i fraga om rattslig giltighet. Detta betyder att efter starten av etapp 

tre skall varje monetar skuld som ar uttryckt i en nationell valutaenhet ha ett fast och 

oforanderligt motvarde i den europeiska valutaenheten tiII den officiella omrakningskur- 

sen, och tvartom. 



For det tredje bor det sta privata ekonomiska aktorer fritt att anvanda den europeiska 

valutaenheten utan nagra begransningar i awtalssammanhang och vid kontantlosa trans- 

aktioner. 

For det fjarde bor de regler som bestarnmer rattigheter och skyldigheter i andra Sam- 

manhang an awtal folja tva principer for att undvika att det uppstar en norm med dubbla 

valutor; dels bor ekonomiska aktorer inte tvingas att anvanda den europeiska valutaen- 

heten innan overgangen ar helt genomford, dels bor medlemslanderna ha mojlighet att 

foreskriva att deras respektive nationella valutaenhet skall anvandas for att ange sadana 

rattigheter och skyldigheter. Samtidigt skall medlemslanderna efter eget val kunna tillata 

att den europeiska valutaenheten anvands i sadana sammanhang, utan att likval tvinga 

nagon tiII detta. 

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

tionsgranser tills overgangen tiII den gemensamma valutan avslutats. 

For det sjatte bor ECBS fa mojlighet att genomfora sina penningpolitiska transaktioner i 

den europeiska valutan fran och med starten av etapp tre. 

Utifran dessa principer har EM1 granskat flera utformningar av det rattsliga regelverket. 

EM1 kommer att Iagga fram sina rekommendationer efter det att pagaende studier har 

avslutats. 

Det finns vidare ett behov av att i lag Iagga fast enhetliga avrundningsregler som kan 

tillampas nar omrakningskurserna behover anvandas. Avrundningsfragan ar en teknisk 

historia. Ett belopp som uttrycks i en viss nationell valutaenhet behover inte alltid bli ex- 

akt samma tal nar det har raknats om tiII motvardet i den europeiska valutaenheten, av- 

rundats och sedan Ater omraknats tiII den ursprungliga nationella valutaenheten och av- 

rundats en gang till. Att i lag bestamma ett forfarande for hur sadana smarre differenser i 

samband med avrundning skall redovisas kommer att medfora storre klarhet om hur om- 

rakningsfaciliteterna bor konstrueras. 

4.2.2 overgangen for offentliga skulder 

EM1 raknar med att nyemissioner av offentliga Ian kommer att uttryckas i den europeiska 

valutan fran starten av etapp tre, sarskilt nar det galler vardepapper som handlas aktivt 

p& de finansiella marknaderna. Sadana Atgarder skulle framja utvecklingen av de finan- 

siella marknaderna for den europeiska valutan och starka dess likviditet och djup. Priva- 

ta aktorer kommer att ha mojlighet att forvarva vardepapper i den europeiska valutaen- 

heten mot aweckling av likviden i nationella valutaenheter. Vardet av de papper som 

saljs tiII smasparare skulle ocksa kunna anges i nationella valutaenheter. 



Tidpunkten och metoden for att byta valutaenhet pa den utelopande offentliga skulden 

bor utredas. 

4.2.3 Andra typer av atgarder av den offentliga sektorn 

Myndigheterna rekommenderas att intensifiera sin informationskampanj tiII allmanheten 

for att gora det klart att overgangen tiII den gemensamma valutan kommer att intraffa 

forhallandevis snart och att denna overgang i sig sjalv inte kommer att fa nagon effekt 

p& kopkrafien hos medborgarnas inkomster och besparingar. Framstallningen av mynt i 

europeisk valuta behover organiseras av de nationella rnyntverken och information om 

detta maste goras tillganglig for berorda parter. Myndigheterna maste ocksa redovisa hur 

de avser att Iagga upp sin egen overgangsatrategi (se avsnitt 5.2). 



5. SLUTFORANDET AV OVERGANGEN TILL GEMENSAM 
VALUTA 

5.1 overgangen for kontanttransaktioner 

Den exakta tidpunkten for nar europeiska sedlar skall inforas kommer att avgoras av 

ECB-rAdet sa snart som mojligt efter det ati rAdet inrattats, och under alla omstandighe- 

ter fore starten av etapp tre. Beslut om denna tidpunkt skall offentliggoras omedelbart. 

Introduktionen sker senast tre Ar efter starten av etapp tre. Nar lanseringsdagen faststalls 

skall man ta hansyn tiII den forberedelsetid som kravs for ati introducera en helt ny serie 

sedlar och mynt och vad som kravs for ati bankvasendet skall kunna slutfora overgang- 

en for alla kontantlosa transaktioner (se avsnitt 5.2 nedan).8 

De europeiska sedlarna och mynten kommer fran forsta dagen som de ar i omlopp att 

vara lagliga betalningsmedel vid sidan av de nationella sedlarna och mynten. De natio- 

nella centralbankema kommer frAn och med den dagen att borja dra in de nationella 

sedlarna och mynten, och sex manader senare kommer dessa att forlora sin stallning 

som lagliga betalningsmedel inom hela det europeiska valutaomradet. De nationella 

centralbankerna kommer naturligtvis ati - som en tjanst tiII allmanheten - fortsatta att 

byta ut de gamla nationella sedlarna mot europeiska sedlar, pa samma satt som idag 

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

Fyra skal har foranleti EM1 ati valja en sex manader lang period for utbytet av nationella 

sedlar och mynt mot europeiska sadana. For det forsta kan de nya sedlarna och mynten 

inte inforas over en natt. En storre uppgift som tillkommer i detta sammanhang ar ati 

rent fysiskt dra tillbaka de gamla sedlarna och mynten, kontrollera aktheten hos dem och 

makulera dem. Att valja en kortare period an sex manader kan skapa flaskhalsproblem i 

banksystemet, inklusive de nationella centralbankerna. Med tanke pA ati en del av sed- 

larna ar i omlopp i andra lander an de deltagande medlemslanderna, skulle en mycket 

kort indragningsprocess kunna valla problem for dessa utomstaende sedelinnehavare. 

Ett andra skal for ati valja en sexmanadersperiod har ati gora med det forhallandet ati 

tillverkarna av sedel- och myntautomater har angivit ati de kommer ati behova den tiden 

for ati fysiskt andra ochleller omprogrammera alla sina maskiner. For narvarande ar ca 

3,15 miljoner forsaljningsautomater och 0,13 miljoner bankomater i bruk inom EU.9 Des- 

EM1 har i artikel 1091.3 i fordraget specifikt tilldelats ansvaret för att overvaka de tekniska f6rberedelsema av & 

europeiska sedlarna. Arbetet p I  detta omrade har redovisats i EMI:s Irsrapport 1994. Bilaga 4 forklarar mera i 

detalj de forberedelsetider som kravs for produktionen av europeiska sedlar. 
1 de flesta medlemslander sker ungefar haliten av affarsbankernas sedelf6rsojning tiII deras kunder via 
bankomater. 



sa siffror, dar bankpersonalens sedelrakningsmaskiner (TAS, Teller Assist Systems) inte 

ingar, kommer troligen att stiga under aren framover. 

For det tredje har bank- och finansvasendet uttryckt ett onskemal om att perioden med 

parallella valutor i omlopp skall hallas sa kort som mojligt. En sexmanadersperiod har 

bedomts vara tillrackligt lang for de nodvandiga overgangsarrangemangen och samtidigt 

tillrackligt kort for att minimera riskerna med ett system med dubbla valutor. 

Ett sista skal sammanhanger med inlarningsprocessen hos den stora allmanheten. Aven 

om informationskampanjer som genomfors i forvag i hog grad kommer att bidra tiII att 

gora allmanheten fortrogen med de kommande nya sedlarna och mynten, far svarighe- 

terna med overgangen pa detta omrade inte underskattas. Det galler inte bara en ny fy- 

sisk form for en hel serie sedlar och mynt; framfor allt galler det en forandring av rakne- 

sort. Folk maste fa tillfalle att vanja sig vid att anvanda den nya rakneenheten. En sex- 

manadersperiod kan formodas medfora en tillrackligt lang inlarningsperiod. En mycket 

lang period med dubbla valutor parallellt i omlopp kan fa motsatt effekt genom att folk 

fran borjan inte anstranger sig att vanja sig vid den nya raknesorten. 

5.2 Overgangen f o r  kontantlosa transaktioner 

I och med att europeiska sedlar och mynt infors och den offentliga forvaltningen gar over 

tiII den nya valutan i sina transaktioner (t.ex. for utbetalningar av Ioner tiII offentligan- 

stallda och av sociala formaner, uppbord av skatter och offentlig upphandling) kommer 

bank- och finansvasendet att formas slutfora overgangen for kontantlosa transaktioner. 

Aven sektorerna utanfor bankvasendet kan komma att betrakta den forsta dagen for info- 

randet av europeiska sedlar och mynt och den offentliga sektorns overgang som ett mal 

for den egna slutliga overgangen vid samma tidpunkt eller mycket snart darefter. 

Den europeiska valutaenheten bor borja anvandas i den offentliga sektoms verksamhe- 

ter i samtliga deltagande medlemslander ungefar vid den tidpunkt da euroFeiska sedlar 

och mynt infors. Tidsramarna bor Iaggas fast i EG-lagstiftning och kunna ge visst ut- 

rymme for enskilda medlemslander. Myndigheterna skulle dock fortsatta att acceptera 

betalningar i nationella valutaenheter .sit lange 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 infors. 

overgangen skall slutforas sex manader efter den forsta dagen for introduktionen av de 

europeiska sedlarna och mynten, dvs. den dag då nationella sedlar och mynt upphor att 

vara lagliga betalningsmedel. Vid den tidpunkten kommer alla monetara skulder i rattslig 



mening att kunna inlosas endast i den europeiska valutan. Bank- och finansvasendet 

skall enbart hantera transaktioner i den europeiska valutan. 



6. GEMENSAMMA INSATSER FOR EN FRAMGANGSRIK 
OVERGANG: FORESTAENDE UTMANINGAR 

En plan kan endast ge avsett resultat om planeringstadiet foljs upp med att den gors 

detaljerad och att alla enskilda delar genomfors pa ett andamalsenligt satt. Detta galler 

sarskilt tydligt nar det galler en sa komplicerad uppgift som att fa en grupp lander med 

sofistikerade finansiella system att tillsammans ga over tiII en gemensam valuta. Fordra- 

get ar mycket bestamt vad galler oaterkalleligheten i steget over till etapp tre och tiII det 

europeiska valutaomradet, vilket ytterligare understryker vikten av att alla delar som ar 

nodvandiga for att framgangsrikt fullborda detta projekt genomfors p& ett sammanhallet 

satt. Detta kommer naturligtvis att krava att alla ekonomiska aktorer deltar aktivt, efter- 

som alla anvander pengar. Fran ekonomisk synpunkt kan uppgiften angripas bade fran 

utbudssidan - genom att gora den europeiska valutan tillganglig for alla anvandare - och 

fran efterfragesidan - genom att den europeiska valutan accepteras av alla anvandare. 

Den speciella karaktaren hos utmaningarna som maste motas varierar beroende pa vil- 

ket synsatt man anlagger. 

Att tillhandahalla den nya valutan ar framst en fraga om tekniska forberedelser. ECBS 

kommer att behova ha hela sin operativa struktur pa plats forsta dagen av etapp tre for 

att genomfora hela overgangen, utom i fraga om sedlarna, for vilka ett separat slutdatum 

bestams och tillkannages innan etapp tre borjar. Den offentliga sektorn, som i flera 

medlemslander representerar nastan halva bruttonationalprodukten, utovar av just det 

skalet ett avsevart inflytande genom det satt pa vilket den forbereder sig infor overgang- 

en. Den privata sektorn kommer att spela en nyckelroll genom att inratta en erforderlig 

struktur for att klara av transaktioner i den nya valutan. I synnerhet de som tillhandahal- 

ler monetara och finansiella tjanster har ett sarskilt ansvar i det sammanhanget, efter- 

som de kommer att behova underlatta anvandbarheten av de nya pengarna som betal- 

ningsmedel och vardebevarare. Det blir nodvandigt att se till att alla de atgarder som 

vidtas av dessa ekonomiska aktorer kompletterar och forstarker varandra nar det galler 

att na slutmalet. I det avseendet har myndigheterna en naturlig overvakningsroll, bade 

pa nationell och europeisk niva. De maste utfora uppgiften i nara samverkan med den 

privata sektorn. EM1 och de nationella centralbankerna ar fast beslutna att pa bade EU- 

niva och nationell niva uppmarksamt folja hur anpassningen gar i den finansiella sektorn. 

De ar redo att samverka med andra myndigheter for att utbyta information och samordna 

de atgarder som har med det finansiella systemet att gora for att underlatta overgangen 

tiII den gemensamma valutan. 



Hur man lyckas skapa en naturlig efterfragan pa den europeiska valutan beror i sista 

hand pa hur val man far allmanheten att godta den. Fortroende for den nya valutan for- 

utsatter tillrackliga forkunskaper om planerna for hur den skall inforas. ~ v e n  pA den 

punkten kravs en samordning av insatserna fran EMI, nationella centralbanker, ECBS - 
sedan det upprattats - som skall ge ut den europeiska valutan, EU-myndigheter och na- 

tionella myndigheter samt den privata sektorn, i synnerhet bank- och finansvasendet. For 

att bygga upp ett fortroende hos dem som skall anvanda den europeiska valutan, dari- 

bland dem som ar bosatta utanfor det gemensamma valutaomrAdet, kommer det att kra- 

vas en malmedveten insats frAn myndigheternas sida, inriktad pA att halla valutans kop- 

kraft stabil och att overtyga marknadema om att myndigheterna kommer att kunna och 

vilja kalla fast vid en sAdan politik. Uppbyggnaden av ett sAdant fortroende ar i sjava 

verket redan i gang, namligen i den meningen att medlemslanderna gor vad som kravs 

f6r att uppfylla fordragets konvergenskriterier. SA snart som det har bestamts vilka Ian- 

der som skall ingA i valutaomrAdet, kan myndigheterna i decca lander behova intensifie- 

ra sina fortroendeskapande insatser fore overgangens sista skede. DA maste man forvis- 

sa sig om att overgangens tvA sidor, utbuds- och efterfragesidan, tillsammans leder tiII 

ett framgangsrikt resultat. 



BILAGOR 

Bilaga 1: Dialog med bankvasendet om overgangen tiII gemensam valuta 

Bilaga 2: Exempel p& hur den gemensamma penningpolitiken kan foras i den 

europeiska valutan 

Bilaga 3: Omrakningsfaciliteter 

Bilaga 4: Forberedelser av europeiska sedlar 

Bilaga 5: 0versikt over atgarder av ECBS och forslag tiII atgarder av offentliga 

myndigheter for att genomfora overgangen 

Bilaga 6: Ordlista for tekniska begrepp 

Bilaga 7: Fordragets bestammelser om overgangen 



Bilaga 1 

DIALOG MED BANKVASENDET OM OVERGANGEN TILL 

GEMENSAM VALUTA 

Varen 1995 arrangerade EM1 en omfattande undersokning inom EU-landernas bankva- 

sen. Nara 400 affarsbanker i samtliga medlemslander kontaktades genom de nationella 

centralbankerna. Denna enkat har visat sig vara den mest omfattande i sitt slag som hit- 

tills har genomforts pa EU-niva vad galler overgangen tiII 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 enkaten var allmant selt inte att fa fram exakta, kvantitativa indikationer 

om den tid som bankerna kommer att behova for overgangen. Den sags snarare som en 

utgangspunkt for en mera teknisk diskussion med bankerna, varvid svaren fran de inter- 

vjuade bankerna forvantades ange de omraden som ar viktigast for en sadan fordjupad 

dialog. Enkaten har givit upphov tiII ett intensifierat asiktsutbyte rnellan EM1 och de na- 

tionella centralbankerna a ena sidan och affarsbankerna a andra sidan. 

Vid den tidpunkt nar enkaten genomfordes, varen 1995, uppgav bara en relativt liten an- 

del av de svarande EU-bankerna alt deras affarsbeslut i betydande grad paverkades av 

planerna pa en gemensam valuta. Offentliggorandet av denna rapport - och det beslut 

som Europeiska radet vantas fatta om referensscenariot i Madrid i december i ar - kan 

komma att oka beredskapen inom bankvasendet att borja forbereda overgangen for 

egen del. 

I sjalva verket uppgav en betydande del av banksektom att man kommer att satta igang 

med forberedelsearbetet efter det att scenariot offentliggjorts, aven om man inte vet vil- 

ka lander som kommer att inga i det gemensamma valutaomradet fran tiorjan. Fragan 

om det egna landets deltagande ar likval en viktig faktor for bankerna nar de skall ge- 

nomfora de investeringar som de planerar for alt anpassa sin egen organisation i sam- 

band med overgangen. 

Genom kontakterna med bankvasendet har det blivit mojligt alt dra nagra preliminara 

slutsatser om hur komplexa de anser anpassningsatgarderna vara for att infora den eu- 

ropeiska valutan. 

Nagra av fragorna tiII bankerna utgick fran ett scenario dar ECBS antogs borja bedriva 

sin penningpolitik i den europeiska valutan fran forsta borjan av etapp tre. 



Pa fragan om foljderna av att bankernas konton hos centralbankerna andras tili den eu- 

ropeiska valutan svarade de flesta bankerna att det skulle behovas mellan sex sch tolv 

manader for att andra den interna hanteringen av detta konto fran nationell tiII europeisk 

valuta. Betraffande andra transaktioner med centralbankerna ansag bankerna att det 

skulle ga fortast att klara overgangen nar det galler oppna marknadsoperationer mellan 

dem sjalva och ECBS samt nar det galler valutatransaktioner; pa decca omraden angavs 

en forberedelsetid pa mindre an tolv manader. Bankerna ansag att det skulle behovas 

ungefar 18 manader for att forbereda sig for att RTGS-systemet gar over tiII den gemen- 

samma valutan. 

Bankerna ombads ocksa att bedoma effekterna pa penning- och finansmarknaderna av 

att ECBS bedriver sin penningpolitik i den europeiska valutan fran starten av etapp tre. 

En stor majoritet av bankerna i praktisk taget alla medlemslander bedomde att inter- 

bankmarknaden skulle komma att overga tiII den europeiska valutan antingen mycket 

snabbt eller stegvis - som en foljd av att ECBS:s transaktioner och det heltackande 

TARGET-systemet gatt over till denna valuta. Bankerna skulle behova skaffa utrustning 

for att kunna anpassa sig till denna forandring. Betraffande valutamarknaderna forvanta- 

de bankerna en snarlik utveckling som den pa interbankmarknaden sa fort som ECBS 

borjar operera i den europeiska valutan. ~ v e n  f6r stora foretag utanfor banksektom 

(exempelvis multinationella foretag) forvantades entydigt en snabb overgang til1 den 

gemensamma valutan. Vad galler privata emittenter av vardepapper vantade bankerna 

dock att decca skulle ga over tiII den europeicka valutan rnera gradvis efter det att ECBS 

gjort detta och interbankmarknaden och valutarnarknaderna hade foljt efter. 

Under sommaren och hosten 4995 har kontaktema intensifierats mellan a ena sidan 

banksektorn - bade pa europeisk och nationell niva - och a andra sidan EM1 och de 

nationella centralbankerna. Detta har lett tiII nya insikter for bada parter, vilket foranlett 

flera banker att revidera sina uppfattningar och planeringsstrategier med avseende pa 

forandringsprocessen. Samtidigt har den gett EMI:s rad en mojlighet tiII fordjupad for- 

staelse av ~vergangsprocessens foljdverkningar for olika kategorier av finansiella insti- 

tutioner. 

Efter det att Europeiska radet har offentliggjort huvuddragen i ett referensscenario for 

overgangen i december 1995 vantas EM1:s och de nationella centralbankema utveckla 

kontaktema ytterligare med bankvasendet i Europa. Detta kommer att kunna leda til1 

en mer detaljerad planering av overgangen. Med hjalp av en sadan detaljplanering 

kommer det att bli möjligt att genomfora overgangen i tid, sa snart som det har bestamts 

vilka lander som akall inga i det gemensamma valutaomradet fran forsta borjan. 



Bilaga 2 

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

FrAn och med starten av etapp tre kommer ECB att utforma den enhetliga penningpoliti- 

ken och ECBS att genomfora 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 for utformningen och verkstallandet av den enhetiiga pen- 

ningpolitiken. De beslutande organen skall kunna ge instruktioner om att ECB och de na- 

tionella centralbankema skall utfora de penningpolitiska transaktioner som detta foranle- 

der. For detta andamal far saval ECB som de nationella centralbankerna oppna konton 

for banker och andra marknadsaktorer. 

Nar penningpolitiken skall utformas och verkstallas, maste ECBS folja en rad olika indi- 

katorer for hela det europeiska valutaomradet, daribland diverse rnonetara och finansiel- 

la aggregat. Dessa data for hela unionen kommer i sin tur att bygga p& data som anges i 

de olika valutaenheter som ar i bruk i de deltagande medlemslanderna, omraknade och 

uttryckta i den europeiska valutan. Mera allmant galler att ECBS kommer att redogora 

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

Att ECBS kommer att genomfora samtliga sina penningpolitiska transaktioner i den eu- 

ropeiska valutan innebar att ECBS kommer att anvanda den europeiska valutan som 

rakneenhet for att offentliggora alla relevanta villkor samt for att genomfora och registre- 

ra alla transaktioner med sina motparter. Den europeiska valutan blir aven den valuta i 

vilken dessa transaktioner awecklas, dvs. den valuta i vilken centralbanksmedlen ut- 

trycks. For att fortydliga hur ECBS:s transaktioner skulle genomforas i den europeiska 

valutan efter starten av etapp tre, ges har tva exempel: en oppen marknadsoperation 

och en utl&ningstransaktion inom ramen for en staende facilitet. 

Som exempel pA en oppen marknadsoperation betraktas har ett Aterkopsavtal mot sa- 

kerhet (repa), som f.n. ar den typ av oppen marknadsoperation som oftast anvands av 

centralbankerna i Europa. Repor kommer att genomforas framst via anbud till de villkor 

som fran gang tiII gang tillkannages av ECBS. ECB kan valja att Iagga reporna til1 rorlig 

eller fast ranta. 

Nar en repa skall Iaggas till rorlig ranta, begar ECBS in anbud pA volym och pris, angivet 

i den europeiska valutan. En affarsbank kan delta i anbudsforfarandet genom att ge ett 

anbud tiII en nationell centralbank dar erbjuden rantesats och onskat belopp anges. 



Darefter kontrollerar den nationella centralbanken beloppet och kvaliteten i det underlig- 

gande vardepapper som utgor sakerhet for kapitalbeloppet; om vardepapperet ar uttryckt 

i en nationell valutaenhet, maste den nationella centralbanken rakna om beloppet tiII den 

europeiska valutaenheten. P& basis av de uppgifter som samlas in fran de nationella 

centralbankerna varderar ECB alla anbuden och allokerar darefter medel efter de be- 

stamda rantesatsema tiII var och en av de banker vars anbud accepteras. Kontona for 

dessa banker hos de nationella centralbankerna krediteras darmed i den europeiska va- 

lutan, och varje bank far besked om tilldelat belopp. 

Nar en repa skall Iaggas tiII fast ranta, meddelar ECBS att man ar beredd att 

tillhandahalla medel med kort Ioptid tiil en bestamd ranta. Affarsbankerna inbjuds att 

komma in med anbud och ange det belopp som de viII erhalla tiII den fasta rantan. An- 

buden ges tiII den nationella centralbanken. Liksom i fallet med en repa tiil rorlig ranta 

behover den nationella centralbanken kontrollera sakerheten och vid behov omrakna 

dess varde tiII den europeiska valutan och sedan sanda informationen tiII ECB. Efter att 

ha insamlat all information óran de nationella centralbankema beslutar ECB om man helt 

eller delvis skall tillgodose kraven fran de olika motparterna. Bankernas konton hos de 

nationella centralbankerna krediteras i den europeiska valutan. 

Nar det galler en stAende facilitet (t.ex. en utlaningsfacilitet) kommer en banks behov av 

att Iana tiII de villkor som ECB tillkannagett i forvag normalt att uttryckas i den europeis- 

ka valutan. Sakerhet for Ianen kan utgoras av instrument som ar uttryckta i antingen den 

europeiska valutaenheten eller nationella valutaenheter; oberoende av valutaenhet rak- 

nas sakerheten om tiII den europeiska valutan for att ECBS skall kunna kontrollera att 

den ar tillracklig. Bade de enskilda transaktionerna och en banks utestaende kontostall- 

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

Under alla omstandigheter kommer de finansinstitutioner som inte sjalva kan rakna om 

belopp uttryckta i nationella valutaenheter til1 belopp i den europeiska valutaenheten, och 

tvartom, att kunna kommunicera i den nationella valutaenheten med de n.ionella cent- 

ralbankerna och ta emot information fran dem uttryckt i den nationella valutaenheten vid 

sidan av information som uttryckts i den europeiska valutaenheten. 



Bilaga 3 

1. INLEDNING 

Under tiden fran starten av etapp tre fram tiII den tidpunkt da overgangen tiII den gemen- 

samma europeiska valutan slutfors kommer tva valutaenheter att vara i omlopp i varje 

deltagande medlemsland: den nationella och den europeiska valutaenheten. 

En metod for att hantera att tva valutaenheter ar i omlopp parallellt i ett land ar att 

dubblera infrastrukturen for de inhemska betalningssystemen och redovisningsforfaran- 

dena, s& att varje valutaenhet far sin egen administrativa miljo. ~ v e n  om dubbla system i 

vissa fali kan vara ett kostnadseffektivt satt att hantera tva valutanheter samtidigt, skulle 

denna metod, om den tillampades generelt pa samtliga betalningssystem, medfora av- 

sevarda kostnader; detta skulle gora den ointressant under overgangsperioden, sarskilt 

med tanke pa att de bada valutenheterna endast samexisterar temporart.lo 

Den alternativa metod som foredras baseras i stallet pa omrakningsfaciliteter, som - 
oavsett vilken valuta som ar aktuel1 i en enskild transaktion - infors for att gora det moj- 

ligt for de finansiella mellanhanderna 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 besta av regler eller algoritmer med anvisningar om hur 

belopp i den europeiska valutaenheten kan raknas om tiII nationella valutaenheter, och 

tvartom. Sadana algoritmer grundas pa en enkel multiplikation (eller division) med den 

fasta omrakningskursen och bor i princip vara mycket Iatta att Iagga in i vilket datasys- 

tem som helst. Den enda praktiska svarigheten kan vara att sadana algoritmer maste 

Iaggas in i ett stort antal program och forfaranden. Man maste ocksa se til1 att den enhet 

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

Beroende pa hur omrakningsfaciliteterna anvands kan de resultera i en betalningsom- 

rakning eller en redovisningsomrakning. En betalningsomrakning behovs nar en betal- 

ning uttrycks i en annan valutaenhet an den som anvands i det betalningssystem dar 

betalningen utfors (bankernas interna handlaggningssystem eller systemen for overforing 

av belopp mellan bankerna). En redovisningsornrakning ar nodvandig nar valutaenheten 

for en betalning inte ar densarnrna som den som anvands i redovisningen hos mellan- 

handen i betalningskedjan. 

lo Av camma skal ar det uteslutet att uppratta en infrastruktur som gbr det rnbjligt fbr betalningssysternen att 
hantera alla nationella valutaenheter i de lander som ingar i det europeiska valutaomradet. 



~ v e n  om de flesta omrakningsfaciliteterna formodligen kommer att inrattas separat av 

de enskilda instituten, blir det nodvandigt att faststalla vissa foreskrifter, antingen pa EU- 

niva eller pa bankniva i varje enskilt land. 

Pa EU-niva maste myndigheterna sakerstalla att omrakningskurserna blir enhetliga inom 

hela det europeiska valutaomradet. Detta galler i synnerhet antalet decimaler som skall 

anvandas, inte bara for omrakningskurserna rnellan den europeiska valutaenheten och 

varje nationell valutaenhet, utan aven for de bilaterala omrakningskurserna mellan na- 

tionella valutaenheter. Det kan antas att EU-reglerna pa detta omrade kommer att vara 

fa. 

De flesta reglerna kommer i stallet att behova faststallas pa nationell niva i sarnarbete 

mellan centralbanken och landets bankvasende. Detta ar en foljd av att de nuvarande 

systemen for att hantera betalningar alltid beror flera kreditinstitut och oftast har sarskilda 

foreskrifter, forfaranden och infrastrukturer som i hog grad skiljer sig at fran land till land. 

Dessa nationella arrangemang kommer framst att galla var ornrakningsfaciliteterna 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 gora 

det fran samma tidpunkt i de Iander som ingar i det europeiska valutaomradet. Detta 

galler dock inte nodvandigtvis andra system. I synnerhet kan de nettningsystem som 

hanterar betalningar i detaljistledet arbeta i den nationella valutaenheten under loppet av 

dagen och gora awecklingen i centralbanksmedel (i den europeiska valutaenheten) forst 

vid dagens slut. 

Omrakningsfaciliteterna kommer att behova organiseras pa ett sadant satt.att det gar att 

hantera betalningar i en annan valutaenhet an dem som betalningssystemet arbetar i . l l  

Idealet vore att dessa faciliteter skulle Iaggas in i respektive banks programvara. Men 

det kan ocksa forvantas att omrakningarna i vissa Iander eller i vissa system utfors i sjal- 

va betalningssystemet. Nar det galler 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 for 

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

Om nettningssystem arbetar i den nationella valutaenheten, beh8vs en omrakningsfacilitet ockd  for att ordna 
awecklingen i centralbanksmedel. 



Till foljd harav kommer omrakningsfaciliteterna formodligen att organiseras pa olika satt 

fran land tiII land och fran institut tiII institut. Dessa skillnader borde inte betyda alltfor 

mycket, under forutsattning att det finns en obruten kedja som smidigt kan hantera fi- 

nansiella transaktioner i de europeiska och nationella valutaenheterna mellan banker, 

betalningssystem for stora belopp och centralbanker. 

Nedan ges tre exempel pa hur omrakningsfaciliteterna skulle kunna organiseras. I samt- 

liga fall skulle det behovas en redovisningsomrakning, om banken ifrAga formedlar be- 

talningar i en annan valutaenhet an den som galler for d e s ~  redovisningssystem. 

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

bank och 2) betalningen behover hanteras via ett RTGS-system (med aweckling via 

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

I detta fa11 gors en betalningsomrakning frdn nationell till europeisk valutaenhet av banken 

i dess egen programvara. Betalningen utfors sedan via RTGS-systemet i den europeiska 

valutaenheten. 

Nationella centralbanker kan dock gd med pd att tillhandahdlla omrakningsfaciliteter for 

de motparter som inte sjalva kan inratta sddana, sd att bankerna kan sanda sina betal- 

ningar i den nationella valutaenheten. I sddant fa11 raknar centralbanken om den mottag- 

na betalningen innan den awecklas. 

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

bank och 2) betalningen hanteras via ett nettningsystem. 

Om systemet arbetar i den nationella valutaenheten, behover omrakningsfaciliteter inrat- 

tas endast om saldona awecklas i centralbanksmedel vid dagens slut. I princip skulle 

denna facilitet Iatt kunna Iaggas in i programvaran for nettningssystemet. 

Om systemet arbetar i den europeiska valutaenheten, behover en omrakning goras, an- 

tingen av banken sjalv eller inom systemets programvara, innan betalningen nettas mot 

andra betalningar. 



Antag att 1) en kund sander ett betalningsuppdrag i den europeiska valutaenheten tiII sin 

bank och 2) betalningen genornfors via ett nettningssystem som arbetar i den nationella 

valutaen heten. 

Liksom i foregaende fall behover en ornrakning goras, antingen av banken sjalv eller in- 

om systemets programvara, innan betalningen nettas rnot andra betalningar. 

3. MODIFIERINGAR AV DATAFORMAT 

Eventuella andringar av dataformat behover ocksa diskuteras rnellan bankerna i varje 

enskilt land. Dataformat ar konventioner som alla som rnedverkar i ett betalningssyatern 

maste falja for att betalningarna skall kunna genomforas med ful1 automatik. 

I dag utgar dataformaten nastan alltid fran att betalningsbeloppen ar uttryckta i endast en 

valutaenhet. Om kunderna far Iarnna betalningsuppdrag i tv& valutaenheter efter starten 

av etapp tre, borde dataformaten innehalla atrninstone en indikation som gor det mojligt 

att sortera betalningarna och eventuellt rakna om beloppen. Denna rnetod forefaller i de 

flesta lander vara den som ar minst kostsarn att infora; den vallar dock avrundningspro- 

blem som kan vara svara att Iosa vid flera betalningsomrakningar i foljd. 0rn vi t.ex. an- 

tar att omrakningskursen ar 3, skulle en betalning med valoren 1.000.000 i den nationella 

valutaenheten bli 333.333,33 i den europeiska valutaenheten nar den omraknas en gang 

och 999.999,99 om den raknas om tillbaka til1 den nationella valutaenheten. 

Denna olagenhet skulle kunna minskas om beloppen i bada valutaenheterna kunde in- 

kluderas i dataformatet. Da skulle omrakning bara behova ske en gang, och resultatet 

skulle anges i ett tillaggsfalt i dataformatet. Darefter skulle betalningssysternens olika 

bestandsdelar "lasa" ratt falt, beroende pa om de arbetar i den europeiska eller den na- 

tionella valutaenheten. Denna losning skulle valla farre avrundningsproblem men kan 

samtidigt innebara avsevart hogre kostnader. 



Bilaga 4 

FORBEREDELSER AV EUROPEISKA SEDLAR 

1. EMI:s forberedande arbete pil sedelomrildet 

Innan beslut fattas om den faktiska produktionen av europeiska sedlar, maste en lang 

rad fragor overvagas. En del av de beslut som ar nodvandiga kommer att forberedas av 

EM1.12 EMI:s rad har redan enats om att den hogsta myntvaloren skall vara 2 och att 5 

skall vara den Iagsta sedelvaloren. Man har preliminart kommit overens om att utga fran 

en sekvens om 1:2:5 och att ha sedlar i sju valorer 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 ar 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 overvags for narvarande. 

I det arbetet bistas EM1 av en radgivande kommitte 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 for 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, tillfredsstallande utformning. Pa den punkten kommer EM1 

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

Slutligen kommer EMI:s rad att behova valja ut de forslag tiII utformning som skall bli 

underlag for originalen tiII de europeiska sedlarna, varefter originalen. overfors tiII 

tryckplatar. Det blir ECB:s ansvar att fatta slutligt beslut och ge klartecken tiII 

produktionsfasen. 

Den egentliga produktionsfasen definieras som tidsrymden mellan det att tryckplatarna 

tas emot i tryckeriet och det att europeiska sedlar levereras i tillrackligt stora upplagor for 

att de nya sedlarna skall kunna introduceras bland allmanheten. 

l2 Det forekommer ockd en samordning mellan EM1 och myntverkens chefer nar det galler forberedelser av 
inforandet av europeiska mynt. 



Sa snart som prover har godkants och tryckmaterial (tryckfarger, papper, sakerhetstradar 

och folier) ar pa plats, maste tryckpressarna och annan utrustning forberedas. Efter slut- 

ligt godkannande av ett tryckt ark ar forberedelseperioden avslutad och produktionen kan 

borja. 

De flesta tryckerier inom EU anvander sig av arkpressar dar pappersark som skurits i 

forvag trycks i flera efter varandra foljande processer (offset, koppartryck och numre- 

ring). I nagra medlemslander anvands rotationspressar, varvid rullar av oskuret papper 

passerar i en och samma maskin genom offset-, koppartrycks- och numreringsstationer, 

dock ej nodvandigtvis i just den ordningen. Forutom ark- eller rotationstryck anvander en 

del medlemslander applikation av folie och screentryck. 

Efter besiktning med kvalitetskontrsll skars, sorteras, raknas och packas de fardiga sed- 

larna av helautomatiserade maskiner och levereras tiII 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 an 300.000 ton, i omlopp i EU:s medlemslander. Alla dessa sedlar och mynt be- 

hover inte bytas ut, eftersom alla medlemslanderna inte kommer att vara med i det ge- 

mensamma valutaomradet direkt fran starten. Vidare kommer vissa belopp, sarskilt i 

form av mynt, att ha forsvunnit eller skadats och darfor inte att inlamnas 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 skall kunna an- 

passa maskin- och programvaran i sina produkter tiII de europeiska sedlarna sa snabbt 

som mojligt, behover de teknisk forhandsinformation och prover pa sedlarna nagra m&- 

nader i forvag. Trots en sadan framforhallning kommer den begransade personaltill- 

gangen i forhallande till det stora antalet maskiner som berors att leda tiII att ett antal 

bankautomater maste fortsatta att distribuera nationella sedlar en viss tid efter introduk- 

tionen av de europeiska sedlarna. Detsamma galler for myntautomater. Vid indragningen 

av nationella sedlar och mynt genom ECBS:s forsorg maste man salunda beakta att det 

kommer att finnas h a r  en efterfragan pa dessa sedlar och mynt, Iat vara i minskande 

omfattning. 

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

na och mynten kommer att bli en storre uppgift for centralbankerna i de deltagande 



medlemslanderna, liksom for affarsbankerna i deras egenskap av betalningsformedlare. 

Det ar mojligt att nationella sedlar och mynt kommer att stromma tillbaka snabbt tiII cent- 

ralbankerna via affarsbankerna, for det fall att det uppstatt ett uppdamt behov av europe- 

iska sedlar och mynt. Att ta hand om aterflodena av sedlar och mynt kan bli ett rejalt 

kraftprov for den befintliga organisationen, da den i dag ar avpassad for ett lagre tempo i 

fraga om Aterstromningen av sedlar och mynt. Detta skulle aven kunna handa om det 

sker ett snabbt Aterflode av sedlar och mynt mot slutet av sexmanadersperioden efter en 

trog start. Darfor behover troligen sarskilda forfaranden tiII for att paskynda rakningen 

och akthetskontrollen av de aterstrommande sedlarna och mynten. Det kommer kanske 

ocksa att bli nodvandigt med en utbyggnad av forvaringskapaciteten, om forfarandena 

vid makulering av nationella sedlar och mynt inte kan halla jamna steg med aterstrom- 

ningen. 



Bilaga 5 

OVERSIKT OVER ATGARDER AV ECBS OCH FORESLAGNA ATGARDER AV OFFENTLIGA 

MYNDIGHETER FOR ATT GENOMFORA OVERGANGEN 

Period 

Mellan beslutet att ga 

vidare tiII etapp tre 

och den faktiska 

starten av etapp tre 

Atgard 

- forbereda overgangen sa att ECB och de nationella centralbankerna skall kunna bedriva penning- och valutapolitik i den 

gemensamma valutan fran starten av etapp tre 

- gora ECB operativt och forbereda anvandningen av alla erforderliga instrument 

- 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 tillkannage nar de skall inforas och nar de nationella sedlarna skall upphora 

att galla som lagliga betalningsmedel 

- medverka i forberedelserna av den lagstiftning som ar nodvandig i samband med inforandet av den europeiska 

valutan 



Period 

Fran och med starten 

av det europeiska 

valutaomradet 

Sexmanadersperioden 

for overgangen av alla 

transaktioner i kontant 

och kontantlos form 

Efter 

overgangsperiodens 

slut 

Åtgard 

- bedriva den enhetliga penning- och valutapolitiken i den europeiska valutan 

- starta betalningssystemet TARGET i den europeiska valutan 

- tillhandahalla omrakningfaciliteter for motparter som inte kan utfora omrakningar mellan nationella och europeiska 

valutaenheter 

- framja samordningen av atgarder som marknadsaktorerna vidtar for att penningmarknaden kan fungera storningsfritt 

i den europeiska valutan i hela unionen 

- uppmuntra och framja insatser for att fa till stand en snabb utveckling av en valutamarknad i den europeiska valutan 

och i forekommande fall notera tredjelandsvalutor mot endast den europeiska valutan 

- vaxla in nationella sedlar till de officiella omrakningskurserna 

- overvaka hur overgangen gar i den finansiella sektorn 

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

i bade den offentliga och privata sektorn 

- satta europeiska sedlar (och mynt) i omlopp 

- dra in nationella sedlar (och mynt) 

- overvaka hur overgangen utvecklas i den offentliga och privata sektorn i den man som detta ar av betydelse for det 

finansiella systemet 

- fortsatta att, som en tjanst til1 allmanheten, byta ut de gamla nationella sedlarna och mynten mot europeiska sedlar 

och mynt 





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) genomfors antingen av banken sjalv med 

stod 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: bectar av ECB:s direktionsledamoter och av cheferna for de nationella cent- 

ralbankerna i de medlemslander som ingar i det europeiska valutaomradet; ECB-radet ar 

det beslutsorgan inom ECBS som skall faststalla de riktlinjer och fatta de beslut som 

kravs for att ECBS skall kunna fullgora de arbetsuppgifter som angivits i fordraget och 

stadgan for ECBS. 

ECB:s direktion: det beslutsorgan inom Europeiska centralbanken som skall verkstalla 

penningpolitiken i enlighet med de riktlinjer och beslut som faststallts av ECB-radet (se 

ECB-radet). Direktionen skall besta av ECB:s ordforande, vice ordforande och ytterligare 

tv& till fyra ledamoter som utsetts bland personer vars auktoritet och yrkeserfarenhet 

inom den finansiella sektorn ar allmant erkanda; de skall utses genom overenskommelse 

mellan medlemsstaternas regeringar p& stats- eller regeringschefsniva pa re- 

kommendation av radet efter samrad med Europaparlamentet och ECB-radet. 

ECBS: Europeiska centralbankssystemet utgors av ECB och de nationella centralban- 

kerna. ECBS skall styras av tv& beslutsorgan: ECB-radet och ECB:s direktion. Dess 

framsta mal skall vara att uppratthalla prisstabilitet. Dess grundlaggande uppgifter ar: att 

utforma och genomfora penning- och valutapolitiken inom det europeiska valutaomradet; 

att inneha och forvalta de deltagande medlemslandernas officiella valutareserver och 

genomfora valutatransaktioner; att se tiII att betalningssystemen fungerar smidigt i det 

europeiska valutaomradet; samt att medverka till att den tillsyn som behoriga myndighe- 

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

Ecu: den beteckning som anvands i fordraget p& den europeiska valutan. Med den de- 

finition som nu galler (enligt radets forordning nr 3320194 av den 20 december 1994) ar 

ecun en korgvaluta, som bestams som summan av ett fast antal enheter av tolv av de 



femton valutorna i medlemslanderna. Enligt artikel 109g i fordraget skall denna sam- 

mansattning inte andras fore starten av etapp tre, nar ecun skall bli en sjalvstandig valu- 

ta med en oaterkalleligen last kurs i forhallande tiII 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 monetara unionen: Fordraget beskriver EU:s utveckling 

mot monetart enande (mycket ofta kallad EMU som en forkortning for Ekonomiska och 

monetara unionen) som en process i tre etapper. Etapp ett av EMU inleddes i juli 1990 

och slutade den 31 december 1993; den utmarktes framst av att alla hinder for fria kapi- 

talrorelser inom EU undanrojdes. Etapp tvA av EMU borjade den 1 januari 1994 och 

innebar bl.a. att Europeiska monetara institutet (EMI) upprattades. Etapp tre kommer att 

inledas senast den 1 januari 1999 da behorigheten p& det monetara omradet overfors tiII 

Europeiska centralbankssystemet (se ECBS) och da den europeiska valutan kommer till. 

Den europeiska valutan kommer att bli den enda valutan nar endast den genomgaende 

anges vara den lagenliga valutan i kontanttransaktioner och kontantlosa 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). 

Fordraget: begreppet anvands for det fordrag som upprattar Europeiska gemenskapen. 

Fordraget undertecknades den 25 mars 1957 i Rom och tradde i kraft den 1 januari 

1958. Genom detta fordrag (ofta benamnt Romfordraget) upprattades Europeiska eko- 

nomiska gemenskapen (EEG). Fordraget om Europeiska unionen undertecknades i 

Maastricht den 7 februari 1992 och tradde i kraft den 1 november 1993. Detta fordrag 

benamns ofta Maastricht-fordraget; det innebar att EEG-fordraget andrades och att 

Europeiska gemenskapen (EG) upprattades. 

Gronboken: ((Gronboken om de praktiska arrangemangen vid inforandet av den ge- 

mensamma valutan)~ ar ett dokument som gavs ut av EG-kommissionen i Bryssel i maj 

1995. Enligt Kommissionens administrativa sprakbruk ar qegrona,, dokument sadana som 

ar avsedda att inleda debatt och inte att redovisa Kommissionens slutliga stallningsta- 

gande. Gronboken fran maj 1995 redovisar kommissionens forslag tiII scenario for over- 

gangen tiII den gemensamma europeiska valutan. 



Interbankmarknaden: en marknad for kortfristig och mycket kortfristig inlaning mellan 

banker. Den utgor den storsta delen av penningmarknaden; tiII den sistnamnda raknas 

ocksa aktorer utanfor bankvasendet. 

Interlinking: system for att genomfora gransoverskridande betalningar inom TARGET 

(se TARGET). Interlinking-systemet ar en del av TARGET och systemet avser den 

infrastruktur och de forfaranden som anvands for att koppla samman de nationella 

RTGS-systemen (se RTGS) for att genomfora gransoverskridande betalningar. 

Kontantlosa transaktioner: transaktioner som utfors genom att andra bokforingsposter 

sch inte innebar vederlag i form av sedlar och mynt. 

Monetara kommitten: Monetara kommitten ar ett radgivande organ tiII radet och 

kommissionen. Kommittén utgors 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 kommitten. Monetara 

kommitten inrattades 1958 i enlighet med artikel 105 i EG-fordraget i syfte att folja den 

monetara och finansiella utvecklingen i medlemslanderna och i gemenskapen, inklusive 

betalningssystemen i stort. Kommitten skall regelbundet rapportera om detta tiII rAdet 

och kommissionen. I artikel 109c i fordraget fortecknas ett antal omraden dar kommitten 

skall bidra tiII EMU-forberedelserna. Vid starten av etapp tre (se Etapper i Ekonomiska 

och monetara unionen) skall Monetara kommitten upplosas och en Ekonomisk och 

finansiel1 kommitte skall up prattas i dess stalle. 

Officiel1 valutanotering: ett forfarande for att faststalla en officiell vaxelkurs varje 

arbetsdag for den inhemska valutan gentemot en vedertagen grupp av utlhdska valutor 

(fixing). Ett sAdant forfarande forekommer inte i alla medlemslander. Centralbankens roll 

i fixingen varierar ocksa frAn land tiII land. I vissa Iander har centralbanken ensam an- 

svaret for att faststalla fixing-kurserna. I andra Iander delar de detta med den behoriga 

offentliga eller privata myndighet som har tiII uppgift att organisera valutamarknaderna, 

medan det i ytterligare andra Iander ar denna senare myndighet snarare an centralban- 

ken som svarar for fixingen. Inte i nAgot land forekommer officiell fixing for rantesatserna 

pA interbankmarknaden, medan omfattningen av vaxelkursfixing varierar mellan med- 

lemslanderna. 



RTGS-system (Real-Time Gross Settlement System): system for bruttoaweckling av 

betalningar i realtid. I ett sadant system utfors betalningsuppdragen ett efter ett varefter 

de uppstar och alla betalningar awecklas omgaende, forutsatt att uppdragsgivaren har 

tillrackliga medel eller kreditfaciliteter pa sitt konto hos den instans som skoter aweck- 

lingen. 

Radet (EU-radet): Den hogsta lagstiftande forsamlingen inom EG. Radet bestar av fore- 

tradare for medlemslandernas regeringar, vanligen de ministrar som har ansvar for de 

fragor som behandlas. (Radet kallas darfor ibland for ministerradet.) Nar radet samman- 

trader med ekonomi- och finansministrar kallas det for Ekofin-radet. I speciella situatio- 

ner, i synnerhet nar det galler de fa11 som tacks av artikel 109j i fordraget, utgors radet av 

stats- eller regeringschefer. Vid moten med Europeiska radet sammantrader medlems- 

landernas stats- eller regeringschefer samt ordforanden i Kommissionen. 

Sakerhet: tillgang som pantforskrivits som garanti for aterbetalning av kortfristiga Ian, 

som banker far fran centralbankerna inom ramen for oppna 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 medlemslander som ingar i det europeiska valuta- 

omradet fran starten av etapp tre (se Etapper i Ekonomiska och monetara unionen). Pa 

vissa villkor far ocksa RTGS-system i medlemslander som inte ingar i valutaomradet 

anslutas tiII TARGET. De nationella RTGS-systemen ar inbordes sammankopplade via 

Interlinking-systemet (se Interlinking), varigenom gransoverskridande betalningar kan 

genomforas samma dag i hela EU. 

Andring av valutaenhet for vardepapper: Egentligen ar valutaenheten for ett varde- 

papper den valuta i vilken vardepapperets nominella varde ar angivet (i de flesta fall det 

varde som anges pa ett vardepapper). I denna rapport avses med <<andring av valutaen- 

bet,, ett forfarande varigenom valutaenheten for ett vardepapper, som ursprungligen 

emitterats i nationell valuta, andras til1 den europeiska valutaenheten enligt de oaterkal- 

leligen fastlasta omrakningskurserna. Handel med utestaende finansiella instrument kan 

aven med hjalp av andra atgarder och forfaranden aga rum pa marknaden pa basis av 

den europeiska valutan, utan att nagon andring av valutaenheten for vardepapperet for- 

mellt behover andras. 
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MAASTRICHTFORDRAGETS FORESKRIFTER OM OVERGANGEN 
TILL DEN GEMENSAMMA VALUTAN 

1. ECB skall ha ensamratt att ge tillstand for sedelutgivning inom gemenskapen. ECB 

och de nationella centralbankerna far utge sadana sedlar. Inga andra sedlar an de 

somutges av ECB och de nationella centralbankerna skall vara lagliga betalningsmedel 

inom gemenskapen. 

2. Medlemsstaterna far utge mynt i den omfattning som godkanns av ECB. Radet far, i 

enlighet med det forfarande som anges i artikel 189c och efter samrad med ECB, vidta 

atgarder for att harmonisera valorerna och de tekniska specifikationerna for alla mynt 

som akall sattas i omlopp, i den utstrackning som detta ar nodvandigt för att sakerstalla 

myntens storningsfria omlopp i gemenskapen.,, 

3. Som forberedelse for tredje fasen skall EM1 

- forbereda de medel och forfaranden som ar nodvandiga for att en gemensam 

penning- och valutapolitik skall kunna genomforas under tredje fasen, 

- om det ar nodvandigt, framja harmoniseringen av de regler och den praxis som 

galler for insamling, sammanstallning och distribution av statistik inom sitt 

kompetensomrade, 

- utarbeta regler for transaktioner som skall genomforas av de nationella 

centralbankerna inom ramen for ECBS, 

- framja effektiviteten hos systemet for gransoverskridande betalningar, 

- utova tillsyn over de tekniska forberedelserna for utgivning av ecusedlar. 

Senast den 31 december 1996 skall EM1 faststalla den rattsliga, organnisatoriska och 

logistiska ram som ar nodvandig for att ECBS skall kunna fullgora sina uppgifter under 

tredje fasen. Denna ram skall forelaggas ECB for beslut vid tidpunkten for dess upprat- 

tande.,, 



1. Kommissionen och EM1 skall rapportera tiII radet om de frarnsteg som gors av rned- 

lernsstaterna vid uppfyllandet av deras forpliktelser vad galler forverkligandet av Eko- 

norniska och rnonetara unionen. Dessa rapporter skall ornfatta en undersokning av i vil- 

ken utstrackning som varje rnedlernsstats nationella lagstiftning, inklusive dess central- 

banks stadga, ar forenlig med artiklarna 107 och 108 i detta fordrag och ECBS stadga. I 

rapporterna skall ocksa undersokas i vilken man en hog grad av varaktig konvergens har 

uppnatts genorn att varje rnedlernsstat har uppfyllt foljande kriterier: 

- en hog grad av prisstabilitet har uppnatts, vilket skall frarnga av att inflationstakten 

ligger nara inflationstakten i de, hogst tre, rnedlernsstater som har uppnatt de basta 

resultaten i fraga om prisstabilitet, 

- en stabil situation vad galler de offentliga finanserna, vilket skall frarnga av att de 

offentliga finanserna inte uppvisar ett alltfor stort underskott enligt bestarnrnelserna 

i artikel 104c.6, 

- norrnala kursrorelser, tillatna enligt Europeiska rnonetara systemets vaxelkurs- 

rnekanisrn, har uppratthallits i rninst tv& ar utan devalvering i forhallande tiII nagon 

annan rnedlernsstats valuta, 

- varaktigheten av den konvergens som rnedlernsstaten har uppnatt och av dess 

deltagande i Europeiska rnonetara systemets vaxelkursrnekanisrn, aterspeglad i 

dess Iangfristiga rantesatser. 

De fyra kriterier som narnns i denna punkt och de tidsperioder under vilka de skall 

uppfyllas preciseras i ett protokol1 som fogas tiII detta fordrag. Kommissionens och EMI:s 

rapporter skall ocksa behandla ecuns utveckling, resultaten av rnarknadsintegrationen, 

situationen for och utvecklingen av bytesbalansen samt utvecklingen av enhetskostnader 

for arbetskraft och andra prisindex. 

2. Pa grundval av dessa rapporter skall radet, genorn beslut med kvalificerad majoritet 

p& rekornrnendation av kommissionen, bedorna 

- i fraga om varje rnedlernsstat, om den uppfyller de nodvandiga villkoren for info- 

rande av gernensarn valuta, 

- om en majoritet av rnedlemsstaterna uppfyller de nodvandiga villkoren for info- 

rande av en enda valuta, 

och i form av en rekornrnendation rneddela resultaten tiII radet, som skall sarnrnantrada 

p& stats- eller regeringschefsniva. Sarnrad skall ske med Europaparlarnentet, vars ytt- 

rande skall tillstallas radet, som skall sarnrnantrada pA stats- eller regeringschefsniva. 



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 p& stats- eller rege- 

ringschefsniva, med kvalificerad majoritet och senast den 31 december 1996 

- besluta p& grundval av de rekommendationer som avses i punkt 2 om en majoritet 

av medlemsstaterna uppfyller de nodvandiga villkoren for inforande av en enda 

valuta, 

- besluta om det ar andamalsenligt for gemenskapen att inleda tredje fasen, 

och, om s& ar fallet, 

- faststalla tidpunkten for inledningen av tredje fasen. 

4. Om tidpunkten for inledningen av tredje fasen inte har faststallts vid utgangen av 

1997, inleds tredje fasen den 1 januari 1999. Fore den 1 juli 1998 skall radet, som skall 

sammantrada p& stats- eller regeringschefsniva, efter en upprepning av det forfarande 

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 p& grundval 

av de rekommendationer fran radet som avses i punkt 2, bekrafta vilka medlemsstater 

som uppfyller de nodvandiga villkoren for inforande av en enda valuta.)) 

1. Om beslutet att faststalla tidpunkten har fattats i enlighet med artikel 109j.3, skall r&- 

det p& grundval av sina rekommendationer enligt artikel 109j.2 med kvalificerad majori- 

tet p& rekommendation av kommissionen besluta om nagra medlemsstater skall medde- 

las undantag enligt punkt 3 i denna artikel och i sa fall vilka. Sadana medlemsstater skall 

i detta fordrag betecknas som "medlemsstater med undantag". 

Om radet har bekraftat vilka medlemsstater som uppfyller de nodvandiga .viIIkoren for 

inforande 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 fordrag betecknas som "medlemsstater med undantag". 

2. Minst en gang vartannat ar, eller pa begaran av en medlemsstat med undantag, skall 

kommissionen och ECB rapportera tiII radet i enlighet med det forfarande som anges i 

artikel 109j.l. Efter samrad med Europaparlamentet och overlaggningar i radet, som 

skall sammantrada pa stats- eller regeringschefsniva, skall radet med kvalificerad 

majoritet pa rekommendation av kommissionen besluta vilka medlemsstater med undan- 

tag som uppfyller de nodvandiga villkoren pa grundval av de kriterier som anges i artikel 

109j.l och upphava de berorda medlemsstaternas undantag.)) 



1. Omedelbart efter det att beslutet om tidpunkten for inledningen av tredje fasen har 

fattats i enlighet med artikel 109j.3 eller omedelbart efter den 1 juli 1998, allt efter om- 

standigheterna, 

- skall rAdet vidta de Atgarder som avses i artikel 106.6, 

- skall regeringarna i medlemsstaierna utan undantag i enlighet med den ordning 

som anges i artikel 50 i ECBS stadga utse ordforanden, vice ordforanden och 

ovriga ledamoter i ECB:s direktion. Om det finns medlemsstater med undantag, 

far antalet ledamoter i direktionen vara mindre an det som anges i artikel 11 .l i 

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

SA snart direktionen har utsetts skall ECBS och ECB upprattas och forbereda sig for att 

uppta sin verksamhet i ful1 omfattning enligt bestammelserna i detta fordrag och ECBS 

stadga. De skall utova sina befogenheter i ful1 omfattning frAn tredje fasens forsta dag. 

2. SA snart ECB har upprattats skall den, om detta ar nodvandigt, overta EMI:s funktio- 

ner. Vid upprattandet av ECB skall EM1 trada i likvidation; de narmare bestammelserna 

om likvidation Aterfinns i EMI:s stadga. 

3. Om och sA lange det finns medlemsstater med undantag och om annat inte foljer av 

artikel 106.3 i detta fordrag, akall ECB:s allmanna rad, som namns 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- 

lemsstaterna utan undantag pA forslag av kommissionen och efter samrAd med ECB, 

infora de omrakningskurser tiII vilka deras valutor ~Aterkalleligen skall IAsas och den 

~Aterkalleligen IAsta kurs tiII vilken ecun skall ersatta dessa valutor, och ecun skall bli en 

sjalvstandig valuta. Denna Atgard skall inte i sig andra ecuns varde i forhAllande til1 

tredje lan. Radet skall enligt samma forfarande aven vidta de ovriga Atgarder som kan 

vara nodvandiga for ett snabbt inforande av ecun som dessa medlemsstaters enda 

valuta. 

5. Om beslut fattas i enlighet med det forfarande som anges i artikell09k.2 om att upp- 

hava ett undantag, skall radet, genom enhalligt beslut av medlemsstaterna utan undan- 

tag och den berorda medlemsstaten pA forslag av kommissionen och efter samrAd med 

ECB, infora den kurs til1 vilken ecun skall ersatta den berorda medlemsstatens valuta 

samt vidta de ovriga Atgarder som ar nodvandiga for inforandet av ecun som enda valu- 

ta i den berorda medlemsstaten.,, 



Artikel 52 i protokollet om stadgan for Europeiska centralbankssystemet och 

Europeiska centralbanken: *Efter den ~Aterkaileliga Iasningen av vkelkurserna skall 

ECB:s rad vidta nodvandiga Atgarder for att sakerstalla att sedlar utstallda i valutor med 

oaterkalleligen Iasta vaxelkurser vaxlas av de nationella centralbankerna tiII deras pari- 

varden.» 
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