Andra fasen 1 EMU-processen

LOUISE LUNDBERG

Vid drsskifiet 1993/94 inleddes den andra fasen i EU-lindernas utveckling mot en
ckonomisk och monetdr union. En av de viktigaste Jorandringarna ar ait Europeiska
monelara institutet inrdttats. Institutet skall verka for en samordning av penningpoliti-
ken mellan EU-linderna och forbereda Gvergdngen till den slutliga fasen av unionen,
dd Europeiska centralbanken skall ta Gver ansvaret for en gemensam penningpolitik i
de deltagande linderna. Under overgdngsfasen infors ocksé ndagra nya procedurer for att
Jorstarka samordningen av EU-lindernas ekonomiska politik i ovrigt.

Férdraget om Europeiska unionen (EU),
Maastricht-fordraget, kunde efter bety-
dande forseningar i ratificeringsprocedu-
ren trada i kraft den 1 november 1993.
Diérmed klarade man ocks& med tvi mana-
ders marginal att inleda den andra fasen i
utvecklingen mot en ekonomisk och mone-
tar union (EMU) enligt fordragets bestim-
melser den 1 januari 1994.

I och med 6vergéngen till den andra fa-
sen inrattades Europeiska monetira insti-
tutet (EMI), som &vertagit uppgifterna
frin  Centralbankschefskommittén och
Europeiska fonden for monetért samarbete
(EFMS). EMI kommer att f stdrre perso-
nella resurser 4n Centralbankschefskom-
mitténs sekretariat, och mandatet fér detta
institut 4r att ansvara for forberedelserna
for évergéngen till den slutliga fasen av
EMU. Enligt fordraget skall dessa forbere-
delser vara klara senast vid utgingen av
1996, sa att EMU:s slutfas — forutsatt att
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aven andra villkor uppfyllts — skall kunna
inledas den 1 januari 1997. Slutfasen skall
enligt férdraget under alla omstandigheter
inledas senast den 1 januari 1999,

Nir den tredje och sista fasen inleds, av-
vecklas EMI och Europeiska central-
banken (ECB) upprittas. ECB kommer
tillsammans med de nationella central-
bankerna att ingd i ett federalt system,
Europeiska centralbankssystemet (ECBS).
Fér att garantera ECBS:s sjalvstindighet
skall inte bara ECB utan dven de natio-
nella centralbankerna vara oberoende av
gemenskapsorgan och nationella rege-
ringar nér de fullgor sina funktioner enligt
fordraget. Vixelkurserna mellan de delta-
gande lindernas valutor lases i och med
den tredje fasen och en gemensam valuta,
ecu, infors. ECB skall éverta ansvaret for
penningpolitiken i EMU, och denna poli-
tik skall ha till mél att uppritthalla prissta-
bilitet.

EMI:s arbetsuppgifter

EMI upprittas enligt artikel 109fi Maast-
richt-fordraget och i ett protokoll till for-
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draget finns en sarskild stadga for institutet
med mer utforliga bestimmelser for dess
verksambhet.

EMI:s arbetsuppgifter kan delas in i fyra
huvudomréaden:

EMI skall for det forsta starka samarbe-
tet mellan medlemsstaternas central-
banker. Detta innefattar bl.a. att frimja
samordningen av penningpolitiken i syfte
att sakerstilla prisstabilitet. Medlemslan-
derna skall normalt konsultera EMI innan
de beslutar om penningpolitiska atgérder.
EMI skall ocksd overvaka funktionen av
Europeiska monetira systemet (EMS). De
nationella centralbankerna skall emellertid
behélla ansvaret for sin penning- och valu-
tapolitik dnda fram till inledningen av fas
tre av EMU och EMI:s samordningsroll
far inte leda till nagot tvivel om vem som
har ansvaret for den férda politiken.

Redan  Centralbankschefskommittén
hade ett mandat att verka for en saddan
samordning, men till foljd av den fort-
giende integrationen mellan finansiella
marknader kan EMI komma att {3 en vikti-
gare roll hdrvidlag. EMI skall salunda
kunna rikta rekommendationer till rege-
ringarna och till EU-radet om politiska at-
girder som kan paverka den monetéra-si-
tuationen i unionen i stort. EMI skall vi-
dare arligen sammanstilla en rapport om
de framsteg som gjorts mot konvergens
inom EU.

Samordningen av penningpolitiken kan
forstarka konvergensen 1 utvecklingen
inom EU. Ett andra viktigt verksamhets-
omrade for EMI 4r att forbereda over-
gangen till fas tre 1 mera teknisk och insti-
tutionell mening. Detta innebér bl. a. att
EMI skall forbereda penningpolitiska in-
strument och tekniker sa att ECBS skall
kunna fullgéra sina uppgifter redan fran
starten av den tredje fasen. I samma syfte
skall EMI aven harmonisera statistik och
redovisningsregler, forbereda hopkopp-

lingen av nationella betalningssystem samt
forbereda utgivning av ecu-sedlar. Senast
vid utgéngen av 1996 skall EMI ange hur
dessa frigor skall vara organiserade i det
kommande ECBS. En sarskild uppgift un-
der Overgangsfasen skall vara att under-
latta anvidndningen av den privata ecun
och se till att clearingen av transaktioner i
ecu fungerar val.

EMI skall, {or det tredje, ha vissa radgi-
vande funktioner utéver dom som ror cen-
tralbankernas penning- och valutapolitik.
Salunda skall EMI horas av EU:s minis-
terrdd om varje forslag till gemenskaps-
rattsakt inom EMI:s kompetensomréde.
Ocksd medlemsstaternas myndigheter
skall konsultera EMI nar det giller ny na-
tionell lagstiftning om valutafragor, betal-
ningsmedel, centralbankens befogenheter
och penningpolitiska instrument. Alla
EMIL:s yttranden och rekommendationer
kan offentliggéras, forutsatt att EMI:s rad
beslutar sa enhalligt.

For det fjarde skall EMI handha de ope-
rativa och tekniska funktioner som hittills
utforts av EFMS. Dessutom skall EMI
aven kunna inneha och forvalta valutare-
server som ombud for och pé begdran av
nationella centralbanker. Transaktioner
med dessa medel skall emellertid inte fa in-
verka pa den politik som fors av den natio-
nella centralbanken.

Enligt fordraget kan EU:s ministerrad
besluta om att tilldela EMI aven andra
uppgifter 4n dem soim namnts for att férbe-
reda den tredje fasen. Sddana beslut maste
i sa fall fattas med enhallighet.

EMI:s organisation
och uppbyggnad

Centralbankschefskommittén initierade en
del forberedelsearbete i avvaktan pa ratifi-
ceringen av Maastricht-fordraget. Flera
viktiga beslut maste emellertid anstd, var-
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for EMI inte kunde komma i full operativ
verksambhet vid arsskiftet.

EMI - och senare ECB — skall vara pla-
cerade 1 Frankfurt. For att EMI skall
kunna hantera de finansiella funktioner
som overtas frdn EFMS méste vissa tek-
niska faciliteter byggas upp. Under en
dvergangsperiod pa &tminstone ett halvar
kommer EMI darfor att vara stationerad i
Banken for internationell betalningsutjam-
nings (BIS) lokaler 1 Basel, dar sekretaria-
tet for Centralbankschefskommittén och
EFMS funnits.

EMI skall styras av ett rad bestdende av
de nationella centralbankscheferna och en
sarskild ordférande. Ordféranden utses av
det Europeiska radet for en mandatperiod
pé tre ar. For den forsta perioden har Alex-
andre Lamfalussy, tidigare chef for BIS,
valts. Till vice ordférande har EMI:s rad
utsett den irlindske centralbankschefen
Maurice Doyle.

Rédet skall vara oavhingigt och far inte
ta emot instruktioner fran gemenskapsor-
gan, regeringar eller andra organ. Radet
skall sammantrada minst tio ganger per r
och dess moten skall vara hemliga. Vid
motena skall ordféranden i Ekofin-radet
och en ledamot av EG-kommissionen fa
narvara utan rostratt.

Varje medlem i radet skall ha en rost.
Beslut fattas som regel med enkel majori-
tet, men kvalificerad majoritet (2/3) krévs
bl.a. for att fatta beslut om yttranden och
rekommendationer; om dessa skall offent-
liggoras krivs dessutom att det foreligger
enhillighet. Enhallighet kravs bl.a. ocksa
vid beslutet om vilka penningpolitiska me-
del som ECBS skall forfoga over i fas tre.

Hégste tjansteman 1 EMI blir en gene-
raldirektor som skall leda arbetet vid sekre-
tariatet. Till denna post har utsetts Robert
Raymond fran Banque de France.

EMI kommer till en bérjan att besta av
fyra avdelningar:

Avdelningen for penning- och valutafrigor,
ekonomi och statistik skall f6lja och analysera
utvecklingen pa penning- och valutamark-
naderna, det finansiella systemet och den
allménna ekonomiska utvecklingen.

Generalsekretariatet skall forbereda EMI-
radets méten och administrera EMI:s rad-
givande funktioner inklusive yttranden om
forslag till ny lagstiftning inom EU.

Vidare skall en avdelning for administra-
tion samt en avdelning for informations- och
kommunikationssystem upprittas.

Langre fram kan en finansiell avdelning
komma att upprittas. Tills vidare utfors de
finansiella funktionerna inom generalsek-
retariatet.

Totalt kan EMI-staben komma att om-
fatta ca 140 personer, exklusive oversattare
och tolkar. Det &r annu inte faststallt
vilka — eller hur manga — arbetssprak som
skall anvandas.

I 6vrigt kommer EMI att ha ett antal
kommittéer med medverkan fran central-
bankerna till stdd for sin verksambhet. Lik-
som i Centralbankschefskommittén forut-
ses salunda en kommitté av stallforetra-
dare till centralbankscheferna i EMI:s rad
samt tre underkommittéer f6r penningpoli-
tik, valutapolitik respektive banktillsyn.
Centralbankschefskommittén hade ocksa
inrittat fem arbetsgrupper for att forbe-
reda EMU:s tredje fas: betalningssystem,
tryckning och utgivning av ecu-sedlar, sta-
tistik, redovisningsfragor och informa-
tionssystem. Aven dessa arbetsgrupper for-
utses fortsitta sin verksambhet.

EMI skall redovisa sina synpunkter och
sin verksamhet pa olika sitt. Ordforanden
skall inbjudas till EU-radets sammantra-
den nar fradgor som rér EMI behandlas dar.
Vidare skall EMI avge en arsrapport om
sin verksamhet till Europaparlamentet,
Ekofin-radet, EG-kommissionen och Euro-
peiska radet. EMI:s ordférande kan aven
héras av Europaparlamentets kommittéer.
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Vilken roll kan EMI
komma att fa i praktiken?

Syftet med att 6vergangen till den ekono-
miska och monetira unionen skall ske i
olika faser 4r att ge medlemsstaterna tid att
uppnd Okad ekonomisk konvergens och
stabilitet. Under EMU:s f6rsta fas gick ut-
vecklingen emellertid snarast at motsatt
hail.

Framfor allt forsimrades de offentliga fi-
nanserna och valutastabiliteten. Endast
tva lander — Irland och Luxemburg — upp-
fyllde 1993 fordragets kriterium for under-
skottet 1 den offentliga sektorn. Valutasam-
arbetet inom EMS utsattes under 1992 och
1993 {or starka pafrestningar och fluktua-
tionsbanden mellan de valutor som deltar
1 vaxelkursmekanismen (ERM) vidgades i
augusti 1993 fran +/- 2,25 till +/- 15 pro-
cent.

Till f6ljd av den 6kade instabiliteten har
det framforts férslag om att stairka EMI:s
roll och ge institutet vissa penningpolitiska
befogenheter. Bl.a. har EG-kommissionens
ordférande Jacques Delors givit uttryck for
denna uppfattning. Vice ordforanden i
kommissionen, Henning Christophersen,
har foreslagit att EMI skall lagga fast ett
europeiskt penningmingdsmal som kan
mojliggdra prisstabilitet och att de natio-
nella penningmingdsmalen anpassas till
detta méal. Ett steg pa vigen skulle kunna
vara att utforma kvantitativa mal for infla-
tionsutvecklingen under Overgangsfasen
for sdval unionen som medlemsstaterna
och l&ta dessa mal 6vervakas av EMI.

Den belgiske finansministern Philippe
Maystadt har foreslagit att de sex EU-lan-
der som nu uppfyller Maastricht-férdra-
gets inflationskriterium skall ga 1 férvig
med att koordinera sin penningpolitik och
utforma ett gemensamt penningméngds-
mél. Maystadt har dessutom foreslagit att
EMI skall ges en explicit roll i beslut om

vilka valutor som skall slippas in 1 ERM
samt om/nar eventuella kursjusteringar
bor ske.

Flera centralbanker har emellertid kraf-
tigt opponerat sig mot forslagen om att ge
EMI utvidgade befogenheter. De menar
att de nationella centralbankerna har ett
fullstindigt ansvar for penningpolitiken
under hela fas tva och att detta inte later
sig forenas med forstarkta funktioner fér
EMI. Tyska Bundesbank anser att det ar
alltfor tidigt att anvinda ett europeiskt
penningméingdsmatt som riktlinje for den
nationella penningpolitiken. De finansiella
strukturerna, penningmangdsmatten och
de satt pa vilka penningefierfragan reage-
rar pd ranteforandringar ar fortfarande
alltfor olika i medlemslanderna. Genom att
forsvaga det nationella ansvaret for pen-
ningpolitiken skapas ytterligare osikerhet
pa de finansiella marknaderna och detta
skulle forsvara mojligheterna att féra en
stabiliserande politik. Vidare havdar Bun-
desbank att det vid behov bor vara méjligt
att tillgripa vixelkursjusteringar inom
ERM under fas tva.

Inte heller Bank of England anser att
Maystadts forslag om ett gemensamt pen-
ningpolitiskt mal som Svervakas av EMI
bér genomféras. Bank of England havdar
att EMI inte kan géra mer an att rikta upp-
mirksamheten péd obalanser i den ekono-
miska politiken. De konkreta uppgifter
som EMI enligt Maastricht-férdraget skall
utfora, sdsom att harmonisera definitioner
for monetar och finansiell statistik, anses
tillrdckligt viktiga.

EMI:s ordférande Alexandre Lamfa-
lussy understrék vid en utfragning i Euro-
paparlamentet 1 november 1993 att en hog
grad av koordination méste uppnas fore fas
tre for att 6vergangen skall kunna ske smi-
digt. EMI maste darfor spela en aktiv roll
och understka alla méjligheter for att har-
monisera medlemsstaternas penningpoli-
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tik. Institutet har emellertid inte specifika
befogenheter for att tvinga fram en nir-
mare koordinerad penningpolitik, pape-
kade Lamfalussy. De instrument som star
till forfogande utgdrs i stillet av analys och
overtygelse.

Hur évergangen fran den andra till den
tredje fasen 1 EMU skall ga till ar for nér-
varande svart att forutse. Sannolikt maste
de penningpolitiska instrumenten och tek-
nikerna ha harmoniserats i betydande grad
mellan medlemsldnderna fore inledningen
av fas tre. Annars riskerar dvergangen att
bli abrupt och méjligheterna férsdmras att
redan fran borjan av fas tre uppna en till-
fredsstallande trovardighet for ECB:s pen-
ningpolitik.

Maastricht-fordraget anger tydligt att
det penningpolitiska ansvaret helt avilar
de nationella centralbankerna under fas
tva. Det krdvs ett enhélligt beslut av Eko-
fin-radet for att ge EMI négon formell
kompetens inom det penningpolitiska om-
raddet. Den nédvandiga samordningen in-
for fas tre maste darfor ske genom frivilliga
atgarder och bygga pa att landerna har ge-
mensamma intressen. Denna process kom-
mer troligen att ske gradvis, och den hit-
tillsvarande debatten om dessa fragor ty-
der inte pa att EMI kommer att tilldelas
operativa funktioner i en nira framtid.

En annan fraga ar om medlemsldnderna
kommer att utnyttja mojligheten att dver-
fora valutareserver till EMI. Hittills har
ingen centralbank begért att EMI skall for-
valta dess reserver, men det skall inte ute-
slutas att nagon centralbank kommer att
vilja 6verféra mindre belopp av symboliska
skal.

Forutsattningar for den
nationella penningpolitiken

Aven om penningpolitiken fortsatt kom-
mer att utgdra ett nationellt ansvar under

den andra fasen kan ramen for central-
bankernas penningpolitik anda komma att
forandras ndgot successivt framover.

Maastricht-fordraget foreskriver att de
nationella centralbankerna skall ges en
oberoende stéllning infor den tredje fasen.
Flera lander har redan inlett denna pro-
cess; bl.a. har Banque de France givits en
oberoende stallning och Banco de Espanias
stallning skall ocksd forindras. Ett okat
oberoende for centralbankerna kan leda till
att prisstabilitetsmalet fir stérre trovirdig-
het.

Innan den tredje fasen av EMU kan in-
ledas maste vaxelkurserna ha varit stabila
under en lédngre period. I den nuvarande
utformningen av EMS alaggs linderna att
halla sina valutor inom ett fluktuations-
band av +/-15 procent. Detta breda band
har 1 praktiken inte utnyttjats utan ERM-
landerna har strivat efter en stabilitet i
véaxelkursutvecklingen och latit detta ut-
gbra en restriktion for penningpolitiken.
Skulle nagon form av formaliserat vaxel-
kurssamarbete aterinféras under &ver-
gangsfasen, kan &dven de formella begrans-
ningarna for penningpolitiken komma att
starkas.

En faktor av avgbrande betydelse for vil-
ken penningpolitik som kan f6ras ar kon-
vergensprocessens utveckling. Har ar ut-
vecklingen av budgetunderskotten i blick-
punkten. En konjunkturuppgéng i Europa
under de ndrmaste dren kommer troligen
att leda till en minskiiing av underskotten.
Dessutom torde det kravas sarskilda atgar-
der for att minska de strukturella elemen-
ten i underskotten i flera lander och denna
budgetsanering kan ta kortare eller langre
tid.

Maastricht-fordraget foreskriver att 1an-
derna skall strdva efter att undvika alltfor
stora budgetunderskott och Ekofin-radet
skall sarskilt dvervaka detta. Om ridet an-
ser att en medlemsstat har ett alltfor stort
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underskott, skall rddet rekommendera den
berérda medlemsstaten att vidta atgirder.
Skulle medlemsstaten inte vidta effektiva
atgérder for att forbattra situationen kan
radet dessutom offentliggéra rekommen-
dationerna. Lingre &n sa stracker sig inte
radets mojligheter att vidta formella atgér-
der under dvergangsfasen; forst i den tredje
fasen kan radet ocksa besluta om sanktio-
ner, inklusive boter, till det aktuella landet.

Redan fran fas tvd kommer den offent-
liga sektorn inte langre att ha mojlighet till
finansiering i centralbankerna eller till for-
ménliga villkor i affirsbankerna. Under-
skott maste 1 fortsdttningen finansieras till
marknadsmassiga villkor. Syftet med dessa
nya bestaimmelser ar att en starkare disci-
plin skall uppnas i det nationella budgetar-
betet och att risken for inflationsimpulser
skall minskas. Detta kommer att férbattra
forutsittningarna for att penningpolitiken

skall kunna né framgdng i uppgiften att
uppratthalla prisstabilitet.

Forkortningar:

BIS Banken for internationell betal-
ningsutjamning

ECB  Europeiska centralbanken

ECBS Europeiska centralbankssystemet

EFMS Europeiska fonden for monetért
samarbete

Ekofin EU:s rad av ekonomi- och finans-
ministrar

EMI  Europeiska monetéra institutet

EMS  Europeiska monetira systemet

EMU  Ekonomiska och monetira unio-
nen

ERM  Exchange Rate Mechanism
(vaxelkursmekanismen inom
EMS)

EU Europeiska unionen
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