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Kommentar

©konomiministeriets nye rapport om en
skonomisk og monetser union

@konomiministeriet udgav i januar dets
tredie rapport om den ekonomiske og mone-
tere union med titlen: Gkonomisk og Mone-
teer Union Il Rapporten er udarbejdet efter,
at Kommissionens egen store @MU-under-
sogelse: One market, one money (European
Economy, No. 44. October 1990) og Kom-
missionens traktatudkast af 10. dec. 1990
foreligger.

@mu-II-rapporten er, som det iovrigt ogsd
har veeret dagspressens generelle vurdering,
desveerre en tynd kop te.

Iszer i betragtning af, at EF-Kommissio-
nen allerede i oktober 1990 udgav en langt
mere nuanceret og omfattende vurdering af
OMU-projektet i One market, one money, er
det nedsldende, at der fra officiel dansk side
ikke er prasteret et bedre arbejde. Hermed
vere ikke sagt, at One market, one money hele
vejen igennem er en god rapport. Efter min
opfattelse gives der nemlig en alt for optimis-
tisk vurdering af de ekonomiske nettoforde-
le ved en @MU. At de ekonomiske nettofor-
dele overvurderes, er iovrigt ogsd vurderin-
gen i @MU-1I-rapporten. Men ses der bort
fra de afsnit, hvor der lazgges op til politiske
konklusioner, og fra kapitel 4, er One market,
one money pid mange mider en bdde god op
serias rapport.

BMU-If og arbejdsmarkedet

Nir EF-Kommissionen kan komme frem
til, at GMU'en vil give en ret stor vackstge-
vinst, hanger det imidlertid is®r sammen
med, at arbejdsmarkedet i det fremtidige EF
nxrmest antages at fungere som i det 19
drhundrede.

For nir valutakurserne lases endeligt fast
og den danske krone eksempelvis erstattes af
ECUen, den falles EF-valuta, er det natur-
ligvis udelukket at afbade de beskzftigelses-
mazssige virkninger af de chok, de enkelte

EF-landes ekonomier mitte blive ramt af,
ved i sddanne krisesituationer at ®ndre den
danske valutakurs.

I en dansk sammenhzeng er det i denne
forbindelse nzrliggende at tenke pa det
slag, dansk ekonomi kan f4, nar de uholdba-
re og meget kostbare landbrugsordninger i
EF md afvikles. Dette slag bliver sterre, i jo
hejere grad denne afvikling vil gd ud over
lande med eksport ud af EF.

Og desvaerre tyder meget pd, at dette kan
blive prisen for at fA GATT-forhandlingerne
genoptaget. De strandede jo i realiteten pé
EF's uholdbare landbrupspolitik. De be-
skafiipelsesmaessige problemer, som mitte
blive resultatet heraf i landbruget og i land-
brugets forsynings- og foradlingsvirksom-
heder m.m., har EF-Kommissionen dog et
klart svar pé: len- og prisfleksibilitet. Der er
nappe nogen anden setning, der gentages
sd ofte som denne i One market, one money.
Men fungerer arbejdsmarkedet pd denne
mide, og er det i det hele taget enskeligt med
s ultraliberalistiske forhold pa arbejdsmar-
kedet? Jeg tvivler staerkt herpd. Lannen er jo
ikke blot en pris, men ogsd grundlaget for
lenmodtagernes levevilkar.

PA ovenstiende baggrund og i betragtning
af, at det officielt er erkendt, at arbejdsmar-
kedsforhold var stedmoderligt behandlet i
de tidligere @MU-rapporter fra @konomini-
steriet, var det naturligvis med en vis forvent-
ning, at @MU-II-rapporten blev imedeset.

Rapporten afsztter da ogsa et helt kapitel
til behandling af dette spergsmil - pd tre
sider! Men kapitlets korthed er ikke til hin-
der for, at der drages en nazrmest opsigtsvaek-
kende konklusion. Efter at have konstateret,
at arbejdskraftmobiliteten inden for det en-
kelte EF-land - ogis®r i de store EF-lande -
ikke har vaeret tilstrekkelig til at udjevne
selv store regionale forskelle i arbejdsleshe-
den, og at arbejdskraftmobiliteten er endnu
mindre mellem landene, kommer den op-
sigtsvaekkende konklusion:
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Det kan derfor langt mindre veere en forud-
seetning for gennemforelse af @MU, atderer
en hej arbejdskraftmobilitet mellem lande-
ne.

Denne konklusion er for det farste af rent
logiske arsager fejlagtig. Rent logisk kan
man, som mange fremtreedende ekonomer
har gjort, ekonomisk argumentere for, at
nogle lande burde have mere ¢nd én valuta.

For det andet behever en ekonomisk
uhensigtsmassighed - store regionale for-
skelle i ledigheden - jo ikke betyde, at man
nodvendigvis skal argumentere for endnu
en: store forskelle i ledigheden mellem med-
lemslandene.

Men logik eller ikke logik. Arbejdsmar-
kedskapitlet og hovedkonklusionen i denne
viser farst og fremmest, at regeringen ikke
har i sinde, og embedsmandene derfor ikke
har mulighed for, at fremlagge en afbalan-
ceret vurdering af @MU-projektet.

EMU-IT og prisstabilitit

I Gkonoministeriets farste @MU-rapport
fra nov. 1989 blev det ikke engang navnt, at
EuroFeds pengepolitik og EF's valutakurs-
politik, som i en @MU skal fastlegges af
EF's Ministerrdd (Ridet af ekonomi- og
finansministre, ogsd benzvnt GKOFIN-rd-
det), kan komme pi kollisionskurs. Nu -
men forst efter en lang offentlig debat -
erkender @konomiministeriet, at ansvars-
fordelingen mellem EuroFed's pengepolitik
med en én-dimensionel prisstabilitetsmal-
szetning og @KOFIN-ridets valutakurspoli-
tik er intrikat; ligger i en grizone som det
udtrykkes. Men ud over at konstatere dette
forseges problemstillingen ikke narmere
analyseret.

I Kommissionens traktatudkast af 10. dec.
er den relevante artikel i denne henseende
artikel 108, stk. 1:

Radet fastlegger med kvalificeret flertal efter
forslag fra Kommissionen og i neert samrid
med Den Europziske Centralbank retnings-
linjerne for Fallesskabets valutapolitik. In-
terventionspolitikken gennemferes af den

NATIONAI SKONOMISK TIDSSKRIFT 1991. NR. 1

Europziske Centralbank indenfor rammer-
ne af disse retningslinjer.

Formelt set er det altsa @KOFIN-radet,
som skal have det overordnede ansvar for
valutakurspolitikken, der dog skal fastlag-
ges i naert samrdd med EuroFed.

Hvad der ligger heri, er imidlertid ikke
klart, og vil kun blive det, sifrernt et fastkurs-
systern pd internationalt plan - som det
hedengangne Bretton Woods-system - bli-
ver genoplivet. Under det nuvaerende system
med markedsbestemte valutakurser mellem
hovedvalutaerne er det udefineret, hvad der
mitte menes med en EF-valutakurspolitik.
Vil OKOFIN-radet i givet fald vare villig til
at palegpe EuroFed at gennemfoere massive
valutainterventioner for at holde en mar-
kedsbestemt valutakurs for ECU’en inden-
for de helt vofficielle grenser, som GKO-
FIN-radet tidligere og maske i en hel anden
sammenhzng har fastlagt? Dette forekom-
mer i hvert fald mig ret si usandsynligt, ikke
mindst i betragtning af at fejlslagne indgreb
kan blive ret si kostbare.

Derfor vil @KOFIN-ridets reelle indfly-
delse pa valutakurspolitikken ikke blive stor.
I den sammenhang kan bl.a. henvises til, at
den tyske Forbundsbanks reelle indflydelse
pa tysk valutakurspolitik er blevet markant
styrket efter overgangen til en markedsbe-
stemt DM-kurs i 1973,

Hertil kommer, at @KOFIN-ridet med re-
prasentanter fra 12 lande og for tilsvarende
meningsforskelle typisk vil std meget svagt
over for en magtfuld EuroFed, der kan hen-
vise til den én-dimensionale prisstabilitets-
malsaetning, som de selvsamme lande har
pilagt banken at felge. Vurderingen af, at
Ministerradet vil vere en svag modspiller til
EuroFed, er udbredt blandt de indviede, jf.
bl.a. ogsA professor Niels Thygesens vurde-
ring. Men for at ingen skal vare i tvivl om
rangordningen af prisstabilitet og valuta-
kurspolitik - og dermed Ministerradets reelt
underordnede rolle - har Kommissionen i
bemzerkningerne til artikel 108 uddybet,
hvad der reelt ligger i ordene »na&rt sam-
rad«:
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Deter vigtigt, at valutapolitikken fastlagges i
et samarbejde, og at visse grundleggende
principper overholdes - bl.a. at interventio-
ner over for udenlandske valutaer ikke gen-
nemfores i strid med det overordnede penge-
politiske mal, nemlig prisstabilitet.

I betragtning af, at hovedformilet med
den akonomiske og monetare union efter
Kommissionens opfattelse, jf. dens meddel-
else af 21. august 1990, er:

Formalet med den ekonomiske og monetacre
union er prisstabilitet = sine qua non

kan det ikke overraske, at valutakurspolitik-
ken underordnes pengepolitikkens hoved-
malsetning i Kommissionens traktatudkast.
Det overraskende - og nedsliende - ikke
mindst grundet forhistorien er, at @GMU-TI
rapporten henviser til artikel 108 (se side 108
og 136), men undlander at gengive eller refe-
rere Kommissionens bemarkninger.

Med udgangspunkt i en tale af Hoffmeyer
fremfares det i @MU-Il-rapporten, at ud-
trykket »Et sikkert pengevasen« i National-
bankens formalsparagraf efter moderne
sprog skal forstds som prisstabilitet. Jeg har
meget vanskeligt ved at forsti denne udlzg-
ning, hvis man altsd er af den opfattelse, at
lovparagraffer ikke blot kan fortolkes efter
forgodtbefindende. For da denne lovpara-
graf var til behandling i Rigsdagen, sam-
menfattede den davarende ansvarlige mi-
nister debatten om forméilsparagraffen si-
ledes:

Ved et sikkert pengeviesen forstdr man dette,
at 54 vidt det overhovedet star i bankens og
samfundets magt at holde stabile valutakur-
ser, gor man det. Andet og mere kan der ikke
forklares om den ting.. (Rigsdagstidende
1933-34, spalte 4472),

Dette svar blev givet p4 et spargsmal fra et
rigsdagsmedlem om, hvad der skulle forstds
ved et sikkert pengeveesen: stabile valutakur-
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ser eller et stabilt prisniveau. Og som det
fremgdr, blev svaret stabile valutakurser. Na-
tionalbankdirektaren sagde i sin tale pA Spa-
rekasseforeningens drsmade i juni 1990, at et
sikkert pengevasen efter moderne sprog-
brug skulle forstds som prisstabilitet, og han
anferte videre, at dette har en lang historisk
baggrund, som han ikke ville komme ind
pa dengang.

Det mé nu vaere pé tide, at nationalbank-
direkter Erik Hoffmeyer kommer med den-
ne redegerelse.

Jeg kender eksempelvis flere kilder, der
ikke understetter denne sdkaldte moderne
udlzgning.

Kan den moderne udlagning dokumente-
res ved anerkendte skriftlige kilder, vil jeg
naturligvis baje mig herfor. Men indtil vide-
re mé jeg formode, at en fortolkning ikke blot
er holdbar, fordi den er moderne. Det vil jo i
realiteten indebzare, at holdningsleshed blev
anerkendt som etisk norm. Hvordan kan
man ellers acceptere alt, som nu og fremover
mitte blive moderne?

Afslutning

Statsministeren har advarende udtalt, at vi
kan blive nedt til at trede ud af EF, hvis
folkeafstemningen resulterer i et nej til
@GMU'en. Det er ikke korrekt. Det korrekte
er, at vi ved et nej bliver i EF, og at de lande,
der mitte onske at oprette en @MU, sd ma
lave denne udenfor EF-samarbejdet pé til-
svarende mide som EMS-samarbejdet og
Schengen-overenskomsten ligger udenfor
EF-samarbejdet. Det mest nedsldende i en
kommende debat om @MU'en vil vare, hvis
debatten skal finde sted p4 en baggrund af
urigtige eller fortegnede pistande. Desvarre
giver @MU-II-rapporten, som det skulle va-
re fremglet af ovenstiende gennemgang,
anledning til at tro, at der ikke engang i
officielle regeringsrapporter vil blive giveten
afbalanceret vurdering af @MU-planerne.
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