LIBRO VERDE SOBRE LAS MODALIDADES DE TRANSICION A LA MONEDA UNICA
(31 de mayo de 1995)

PREFACIO
Europa tendra una moneda unica

Antes de que concluya el presente siglo, la Union Eu-
ropea contara con una moneda Unica fuerte y estable. Asi
lo han decidido sus pueblos y sus dirigentes, al firmar y
ratificar posteriormente el Tratado de la Union Europea.

La transicion es una operacion cuya complejidad e impor-
tancia politica exigen una atencion y preparacion extre-
mas. El 1 de enero de 1994 comenz6 la segunda etapa
de la Union Econdmica y Monetaria, periodo que, a tenor
de lo dispuesto en el Tratado, se consagra a los prepara-
tivos que llevaran a la fijacion final e irrevocable de los
tipos de cambio, que debe tener lugar no mas tarde del 1
de enero de 1999.

Sin embargo, el Tratado se limita a prever que, tras la fija-
cién irrevocable de los tipos de cambio, se procedera a
una rapida introduccioén del ecu (1) en calidad de moneda
unica; y no se define especificamente acerca de la meto-
dologia aplicable a tal proceso. El presente Libro Verde
trata de contribuir al debate sobre la mejor manera de
conseguir el objetivo.

Los criterios de convergencia seran
de primerisima importancia

Bien es cierto que los aspectos técnicos deben ser cono-
cidos y apreciados en su justa medida; sin embargo, ello
no debilita en modo alguno la fundamental importancia de
la convergencia econémica, elemento axial del Tratado y
condicion indispensable para una moneda unica sélida y
estable, al menos tan fuerte como la moneda nacional
mas fuerte. El Tratado ha previsto cuatro criterios para
juzgar tal convergencia; y uno de ellos —el relativo a las
finanzas publicas— se centra tanto en los déficit presu-
puestarios como en la deuda publica.

Ademas de ser los indicadores clave de la solidez de la
gestidon econdmica, los cuatro criterios constituyen la
base objetiva de una decision politica. Asi, es esencial
que se cumplan estricta y plenamente, tanto antes como
después del paso a la moneda unica.

El Tratado prevé tanto procedimientos para garantizar el
respeto de los criterios, como sanciones para aquellos que
no los reunan. Se trata de la Unica via de cimentar solida-
mente la Unidn Monetaria y de garantizar su estabilidad.
Es asimismo la unica manera de proporcionar a Europa el
entorno macroeconémico estable imprescindible para un
crecimiento mas rapido y una mayor creacion de empleo.

(1) La palabra «ecu» se utiliza en el presente documento tal y como
aparece en el Tratado. En el contexto de la aceptacion publica de la
moneda Unica, es importante que el problema de su denominacién no se
convierta en un obstaculo para los preparativos técnicos. En caso nece-
sario, ello requiere un debate de caracter politico.

Los ultimos dos afios han presenciado un progreso esta-
ble hacia el cumplimiento de los criterios; fundamental-
mente, se han reducido las diferencias de inflacion y tipos
de interés entre los Estados miembros. Sin embargo, aun
no se ha llegado a un avance satisfactorio hacia la con-
vergencia, particularmente en el ambito de las finanzas
publicas: los Estados miembros han de redoblar sus es-
fuerzos en tal frente.

Relaciones entre la Unién Monetaria
y los Estados miembros no participantes

No todos los paises presentan el suficiente progreso
hacia la convergencia en los plazos previstos. El Tratado,
que prevé claramente tal posibilidad, permite que los
Estados miembros avancen hacia la Union Monetaria a
ritmos de integracion diferentes. Los Estados que no se
hallen en el primer grupo se veran constantemente alen-
tados a continuar con sus esfuerzos para cumplir las con-
diciones necesarias, en su calidad de participantes en el
Consejo de Ministros de Economia y Hacienda, y del
Consejo General del Banco Central Europeo.

Ademas, dos de los Estados miembros disponen de una
clausula de excepcion, lo que les permite decidir inde-
pendientemente su voluntad de participar en la Union
Monetaria.

Un aspecto que debe aclararse lo antes posible, es la
futura relacion entre los Estados miembros participantes y
no participantes. Debe estudiarse el medio de salvaguar-
dar el mercado uUnico durante la etapa de transicion. La
estabilidad habra de ser garantizada dentro de las rela-
ciones entre las monedas de ambos grupos, y es preciso
igualmente profundizar en el analisis de los mecanismos
que seran necesarios tras el inicio de la tercera etapa.

Como pasar a la moneda unica

El presente Libro Verde no trata de responder a los inte-
rrogantes «;quién?» y «jcuando?» en torno a la Unién
Monetaria. Sélo el Consejo Europeo podra contestar a
estas cuestiones, que seran resueltas en su debido
momento. No obstante, cuando llegue el momento de que
los Jefes de Estado y de Gobierno decidan pasar a la
moneda Unica, deberan estar seguros de que puede
darse una respuesta adecuada a la pregunta «;como?».

La busqueda de las respuestas correctas ha sido —y
sigue siéndolo— un proceso continuado, que comenzé
hace muchos anos y que se ha acelerado gracias a las
amplisimas consultas de los meses recientes. Tales con-
sultas continuaran celebrandose durante algun tiempo,
con todos aquellos directamente interesados en los as-
pectos aun por resolver. El Libro Verde representa un
paso muy importante dentro de un proceso; pero no deja
de ser solo uno de los pasos.
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En su elaboracion, la Comision ha tratado de evitar la ten-
tacion de exagerar o subestimar los obstaculos. El primer
caso daria una sensacion de desamparo o de divisiones
internas, y el segundo podria haber desembocado en una
exposicion seca y concisa, imperativa hasta en los ultimos
pormenores, sobre materias entre las que hay aspectos
claramente necesitados de mayor reflexiéon. Asi, muchos
detalles se han dejado abiertos en cierta medida, y su
solucion queda para el momento adecuado. Todos estos
aspectos deberan ser ponderados, prestando especial
atencion a impedir distorsiones entre bancos, centros
financieros y paises.

Tres ambiciones del Libro Verde

El Libro Verde trata de contribuir en los aspectos enume-
rados a continuacion.

— Reducir la incertidumbre, ante todo y esencialmente
en torno a los costes generales de la transicion. Pueden
contemplarse diferentes modelos, y cada uno de ellos
presentara ventajas e inconvenientes; han de ser juzga-
dos utilizando criterios que pueden incluso llegar a ser
contradictorios: aceptacion publica, eficiencia, flexibilidad,
pragmatismo, respeto del Tratado y credibilidad del pro-
ceso. Sin ofrecer una respuesta ideal y definitiva, el Libro
Verde presenta un modelo de referencia, junto con los
oportunos detalles del marco legal necesario.

— Hacer que los principales operadores cobren concien-
cia de la tarea que hay que realizar. El Libro Verde enu-
mera las cuestiones técnicas pendientes.

— Ganar, en cada etapa del proceso, la aceptacion y
apoyo del publico, sin los cuales no sera posible el éxito
de la operacion. El Libro Verde esboza un enfoque preli-
minar a la definicion de estrategias de comunicacion, y
subraya la necesidad de llevar a cabo una planificacion
mucho mas profunda. Es preciso un impulso comun, cuya
ejecucion descentralizada deberia reflejar circunstancias
nacionales muy diferentes.

Modelo de referencia en tres etapas

A pesar de la amplitud del contenido del Libro Verde, el
modelo de referencia es la parte que despertara mayor
interés. Sin entrar en detalles, la transicion se divide en
tres etapas, caracterizadas por:

— la decision del Consejo, en su formacion de Jefes de
Estado y de Gobierno, de lanzar la moneda unica;

— tras ello, y como maximo un afno después, el comien-
zo efectivo de la Unién Econdémica y Monetaria, con la
fijacién irrevocable de los tipos de cambio. Durante esta
etapa, el modelo contempla una «masa critica» de activi-
dades financieras en moneda unica, creada en torno a
una sola politica monetaria y a la emisién de nueva deuda
publica; son éstas las dos sefales que estan aguardando
los mercados;

— finalizacion de la transicién, como maximo tres afos
después, con la introduccion de billetes y monedas y la
transicion de otros sistemas de pagos.

En opinién de la Comisién, el modelo de «masa critica»
ofrece en esta fase el medio mas equilibrado de satisfa-
cer los diversos requisitos para la correcta transicion
antes mencionada.

Todas las instituciones participaran en el proceso

El presente Libro Verde contribuye a la aplicacion del Tra-
tado; pero no se trata del final de un proceso que trans-
formara la vida de todos los europeos. Sera preciso que
entren en juego todas las instituciones, en funcién de sus
competencias respectivas. La cooperacion es absoluta-
mente imprescindible, y debe ser constructiva.

Se da una importancia de primer orden al Instituto Mone-
tario Europeo. Sobre él recae, en particular, la responsa-
bilidad exclusiva de la creacion de los billetes europeos y
de los futuros instrumentos de politica monetaria; sera
asimismo responsable de la preparacion para las futuras
competencias del Sistema Europeo de Bancos Centrales.

Por su parte, el Consejo tiene una funcion clave: habra de
adoptar la decision final sobre el conjunto de medidas
necesarias para la rapida introduccion de la moneda
unica.

En su condicién de unica institucion comunitaria directa-
mente elegida por los ciudadanos, el Parlamento Europeo
debera involucrarse plenamente en el proceso. El Parla-
mento esta especialmente bien situado para desempenar
una crucial funcidon de acercamiento de la moneda unica
a los ciudadanos.

Los Estados miembros tienen tareas vitales que acometer
en numerosas areas, como son las campanas de comu-
nicacion, la adaptacion de la legislacion, y la garantia de
que sus administraciones —en particular las responsa-
bles de la fiscalidad— efectian los necesarios preparati-
vos técnicos. La tarea sera larga, y convendria ponerse a
ello lo antes posible.

Conclusion

Para la opinion publica, la credibilidad de la UEM ha sido
claramente dafada por la recesion y las perturbaciones
del mercado de divisas en los ultimos tres afos. Las
encuestas de opinion indican que aun se mantiene una
corta mayoria en favor de la moneda unica, pero la situa-
cién varia ampliamente entre los paises.

Con todo, la necesidad de una moneda unica fuerte y
estable se presenta hoy con mas fuerza que nunca. La
Comisién esta absolutamente persuadida de ello, y los
ultimos acontecimientos han servido unicamente para
reforzar esta conviccion.

Ha llegado el momento de adoptar medidas concretas
para alcanzar los objetivos establecidos en el Tratado. Al
publicar el presente Libro Verde, la Comision esta desem-
penando su papel y lanzando una llamada a todos los
principales afectados: instituciones, gobiernos, sector pri-
vado. Cuanto antes converjan las economias de los Esta-
dos miembros, antes se disolveran las dudas. Cuanto
antes comiencen los bancos y empresas a prepararse,
mayores seran los beneficios que reciban; la leccion,
aqui, es exactamente igual que en el caso del mercado
unico.

Al mismo tiempo, surge la necesidad de explicar a los ciu-
dadanos europeos el valor real de su nuevo dinero, y de
convencerles de que se trata de un factor de estabilidad,
crecimiento y futuro bienestar de todo nuestro continente.
Ello precisara un esfuerzo de comunicacién simple, conti-
nuo y transparente.
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Resumen de las conclusiones practicas

INTRODUCCION

1. Antes de que concluya el presente siglo, la Union
Europea contara con una moneda unica fuerte y estable.
Asi lo han decidido sus pueblos y sus dirigentes, al firmar
y ratificar posteriormente el Tratado de la Union Europea.

La Unién Econdmica y Monetaria constituye el compromi-
so axial de este Tratado, que se propone consolidar la
paz y la prosperidad, objetivos prioritarios de la construc-
cion de Europa.

Hoy dia, cuando los intercambios comerciales entre Esta-
dos miembros ascienden al 60 por 100 de su comercio
total, la realizaciéon del mercado unico y la liberalizacion
de los movimientos de capitales demandan un comple-
mento I6gico y esencial: la moneda unica.

Durante los ultimos afos, el crecimiento inaceptable del
desempleo, los problemas creados por la recesiéon econo-
mica, las fluctuaciones excesivas o injustificadas de los
mercados cambiarios y de capitales han enmascarado los
progresos realizados en la instauracion de la Unién Econé-
mica y Monetaria de Europa. La inquietud se ha apodera-
do de ciertos sectores de la opinidn publica. En los medios
econdémicos y financieros, la oportunidad, credibilidad y via-
bilidad de la moneda unica se han puesto en entredicho.

La Unién se habria defendido mejor ante estos problemas
de haber existido la moneda unica. Esta conviccién se va
generalizando y refuerza la determinacion de los Estados
miembros de respetar su compromiso de aplicar el Trata-
do de la Unién Europea: en adelante debe abrirse camino
entre la opinion publica europea.

La moneda unica no se decreta. Europa tiene un profun-
do apego a los fundamentos de la democracia: un pro-
greso de esta envergadura histérica tienen que desearlo
sus ciudadanos. Las instituciones europeas deben garan-
tizar la apertura y la transparencia que requiere este cam-
bio, que nos afectara a todos en nuestra vida cotidiana.

He ahi el objetivo del Libro Verde de la Comision Europea
sobre la transicion a la moneda unica: contribuir a que los
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europeos aprecien su moneda y participen plenamente en
su instauracion.

Este planteamiento suscita tres series de preguntas:

— ¢Como se justifica la moneda unica? ;Qué ventajas
aportara a los europeos? ;Cuales pueden ser sus temo-
res?

— ¢Cuales son las disposiciones del Tratado para llevar
a cabo la Unién Econdémica y Monetaria?

— ¢ Por qué es hoy necesario el Libro Verde? ;Cual
puede ser su utilidad real? ;Qué preguntas —y respues-
tas— encontraran en él los ciudadanos de la Union, las
empresas, los bancos, las administraciones y todos los
agentes involucrados en el paso a la moneda unica?

Seccion 1

La moneda unica, un factor de estabilidad
y prosperidad

2. La creciente integracion de las economias europeas
empuja a una mayor coordinacién monetaria, en una
situacion caracterizada por la desaparicion del sistema de
cambios fijos y la globalizacién de la economia mundial.

La instauracion del Sistema Monetario Europeo ha su-
puesto el primer paso en esta direccion, pero las fluctua-
ciones monetarias de los ultimos afos han puesto de
relieve la necesidad de ir mas lejos en esta via.

Sélo la moneda unica y la estabilidad que conlleva podran
aportar a los europeos las numerosas ventajas concretas
que se exponen a continuacion:

— el mercado unico instaurado de esta suerte sera mas
eficaz;

— se fomentaran el crecimiento y el empleo;

— los costes afadidos vinculados a la existencia de
varias monedas desapareceran;

— se reforzara la estabilidad internacional;

— se consolidara la soberania monetaria comun de los
Estados miembros.

Un complemento esencial del mercado unico

3. Para que el mercado unico funcione de manera satis-
factoria, hay que evitar que las variaciones del tipo de
cambio perturben los intercambios comerciales o las
inversiones, al modificar su rentabilidad de forma imprevi-
sible. Una variacion del tipo de cambio, por reducida que
sea, puede modificar sustancialmente el equilibrio de los
contratos entre dos empresas europeas, afectando al pro-
pio tiempo a la riqueza relativa de los ciudadanos y al
poder adquisitivo de los consumidores. Tan sélo la mone-
da Unica, instaurada en el mayor numero posible de Esta-
dos miembros puede proteger a empresas y particulares
de estos avatares.

Permitira asimismo, por vez primera, que pueda proce-
derse a una comparacion real de los precios de los bienes
y servicios allende las fronteras, lo que beneficiara tanto
a los consumidores como a las empresas, merced a la
intensificacion de la competencia y al fomento de los in-
tercambios en el mercado unico.

Un estimulo para el crecimiento y el empleo

4. La moneda unica constituirda un acicate para el creci-
miento y el empleo por dos motivos:

— porque se inscribe en un marco economico solido, en
el que se contendran los déficit publicos y se garanti-
zard la estabilidad de los precios, situacion que propi-
ciara el desarrollo de los intercambios, mejorara la
asignacion de los recursos, alentara un incremento del
ahorro, reforzara el crecimiento y, por ultimo, creara
mas empleo, mejorando al propio tiempo el nivel de
vida;

— porque el Banco Central Europeo dispondra de los
medios necesarios para cumplir con su misién funda-
mental, es decir, preservar la estabilidad de los pre-
cios y de la moneda en Europa. La claridad de este
objetivo, el estatuto independiente del Banco Central
Europeo y su solidez suscitaran la confianza de los
mercados, lo que podria conducir, sobre todo a largo
plazo, a una baja de los tipos de interés, hecho que
beneficiaria en particular a las PYME.

Un factor de ahorro

5. Los costes de transaccion (gastos sobre las operacio-
nes de cambio o de cobertura del riesgo de cambio) desa-
pareceran por completo en el interior de la Unién Europea.
Estos costes no son nada desdefables: se calcula que
representan entre el 0,3 y el 0,4 por 100 del Producto Inte-
rior Bruto de la Union, esto es, entre 20.000 y 25.000 millo-
nes de ecus anuales.

Afectan a todo el mundo. Por ejemplo: un particular sale
de su pais con 1.000 marcos, francos, libras o cualquier
otra moneda europea en el bolsillo y visita todos los Esta-
dos de la Unién. En cada frontera, cambia su dinero en la
divisa del pais en que entra. De vuelta a su pais y sin
haber realizado compra alguna, le quedaran menos de
500 marcos, francos, libras o cualquier otra moneda eu-
ropea.

Un factor de estabilidad internacional

6. La Unién Europea es la primera potencia comercial
del mundo. Su moneda se convertira, como es natural, en
una de las principales monedas de intercambio y de
reserva, en pie de igualdad con el délar o el yen.

A largo plazo, los europeos podran abonar en su moneda
propia cada vez mas importaciones de terceros paises.
Las empresas europeas podran exportar cada vez mas
productos facturandolos en su moneda. De esta forma,
podran calcular con seguridad la rentabilidad de sus pla-
nes, protegiendo asi el empleo.

Con una moneda de estatuto internacional reconocido,
Europa estara en mejores condiciones para buscar con
SUS SOcios norteamericanos y japoneses una mayor esta-
bilidad del sistema monetario internacional.

Refuerzo de la soberania monetaria comun
7. Para algunos, el paso a la moneda unica significa la

pérdida de la soberania monetaria nacional. Pero ;de qué
margen de independencia disponen realmente las politi-
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cas monetarias actuales? En una situacion caracterizada
por la interdependencia de las economias y la libertad de
movimiento de capitales, la aplicaciéon de una politica
monetaria autdénoma ha dejado de ser una opcion plausi-
ble. De hecho, los Estados miembros perderan una pre-
rrogativa que, en la practica, no pueden utilizar. Al gestio-
nar de forma colectiva la politica monetaria de la UEM, los
bancos centrales participantes ejerceran una soberania
monetaria comun de nuevo cufio: se tratara de una res-
ponsabilidad compartida, pero efectiva, sobre la gestion
de una de las monedas mas fuertes del mundo.

¢ Y los temores?

8. Una moneda unica conlleva una fijacion irreversible
de los tipos de cambio. Algunos temen que el tipo de cam-
bio no vuelva a poder utilizarse para superar problemas
especificos que se le planteen a su pais. No obstante,
este instrumento sélo aporta soluciones —a menudo tem-
porales— en casos muy concretos. En la mayoria de los
casos, este tipo de problemas se abordan o resuelven
mejor por otros medios, que siguen siendo en buena
medida responsabilidad de los Estados miembros, como
la politica presupuestaria o el funcionamiento del merca-
do de trabajo. Por ello destaca el Tratado la necesidad de
un elevado grado de convergencia y el principio de una
economia de mercado abierta a la libre competencia. En
caso de que surgieran problemas debidos a circunstan-
cias excepcionales, que escaparan al control de los Esta-
dos miembros, el Tratado prevé la posibilidad de conce-
der una ayuda financiera comunitaria, autorizada por el
Consejo en determinadas condiciones.

Seccion 2

El Tratado de la Union Europea confiere a la Unién
Econdémica y Monetaria bases solidas y precisas

9. El Tratado:

— se ha concebido de forma que la moneda unica sea
una de las mas estables a escala mundial;

— crea simultaneamente un polo econémico y un polo
monetario fuertes y equilibrados;

— establece el objetivo de la moneda unica de cara a
obtener los mejores resultados posibles;

— fija un calendario realista y preciso para alcanzar
dicho objetivo.

La moneda unica serd una de las monedas
mads fuertes del mundo

10. Para que la Unién Monetaria resulte creible y sea
soélida, debe agrupar exclusivamente a paises con buena
gestion econdémica. Para ello, los Estados miembros se
han comprometido a mejorar la situaciéon de sus econo-
mias, con objeto de alinearlas con respecto a los paises
con mejores resultados. Es la nocién de convergencia.

Para juzgar si el grado de convergencia resulta suficiente,
el Tratado precisa las normas de buena gestiéon que
deben seguirse. Se trata de los criterios de convergencia,
que de hecho consisten en principios de politica econd-
mica equilibrada, tanto en lo que se refiere a la inflacion

como a los tipos de interés, la estabilidad de los tipos de
cambio, los déficit y el endeudamiento publicos.

Para que la moneda Unica sea sdlida, es preciso que estos
criterios se cumplan escrupulosamente, no sélo para entrar
en la tercera fase, sino también para seguir participando en
la Unién Monetaria de manera continuada. El Tratado es-
tablece procedimientos que podrian conducir a sanciones
financieras y contempla que sean las fuerzas del mercado
(y no un apoyo incondicional) las que sirvan de acicate a
los Estados miembros que se queden rezagados.

Las instituciones de una Union Econdmica y Monetaria

11. La buena gestiéon de la moneda unica debe ser per-
manente: el respeto de los criterios no constituye solo una
prueba de admisibilidad cara a la adhesion, sino un com-
promiso de los Estados miembros participantes de man-
tener una politica econémica que propicie un crecimiento
continuado, que sea positiva para el empleo y para la sal-
vaguardia del poder adquisitivo.

La UEM se asienta sobre dos pilares: un fuerte polo de
coordinacion de las politicas econémicas (el Consejo de
ministros de Economia y Finanzas) y una institucion
monetaria independiente (el SEBC).

El Consejo de ministros de Economia y Finanzas es res-
ponsable de la determinacion de las orientaciones gene-
rales de la politica econémica y dispone de medios para
presionar a los Estados participantes para que respeten
sSus compromisos en materia presupuestaria. Ademas, no
existe la posibilidad de recibir un apoyo incondicional.

El Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC), que
agrupa a los bancos centrales de los Estados miembros y
al Banco Central Europeo (BCE), es independiente. No
puede recibir instrucciones de los Estados miembros ni de
las instituciones europeas. EL BCE determina con entera
libertad la politica monetaria de la Unién, con el cometido
de velar por la estabilidad de los precios.

La moneda unica es un objetivo comun

12. La moneda unica deberia hacerse extensiva, tarde
o temprano, al conjunto del mercado unico. Los nuevos
Estados han de atenerse al conjunto de las disposiciones
fijadas al respecto, como ha ocurrido con Austria, Finlan-
dia y Suecia.

En el momento de la transicion a la UEM, no todos los
Estados miembros habran alcanzado el grado necesario
de convergencia, por lo que el Tratado prevé diferentes
ritmos de integracion. Los Estados que no cumplan desde
un principio los requisitos exigidos participaran plenamen-
te en todos los procedimientos (vigilancia multilateral,
déficit excesivo) encaminados a facilitar su futura adhe-
sion. Los gobernadores de sus bancos centrales seran
miembros del Consejo General del Banco Central Eu-
ropeo. Los Estados miembros que se acojan a una excep-
cién se plantearan su politica econdmica y monetaria
como una cuestién de interés comun dentro de las ins-
tancias competentes de la Unién, pero no participaran en
las decisiones sobre la gestién propiamente dicha de la
moneda unica.

Al firmar el Tratado, el Reino Unido y Dinamarca desea-
ron reservarse la posibilidad de no participar en la Unién
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Monetaria y posteriormente Dinamarca notificd su deci-
sién de no participar en el proceso. Los demas signatarios
convinieron en acordarles esta excepcién («opting out»),
lo que permitié la ratificacion del Tratado por estos dos
miembros de la Unidn, que suscribieron asi todas sus dis-
posiciones, incluido el Protocolo nim. 10, en virtud del
cual los Estados miembros se comprometen a no oponer-
se al paso a la moneda unica.

El Tratado prevé un calendario preciso y realista

13. El 1 de enero de 1994 dio comienzo la segunda fase
de la Unién Econdmica y Monetaria. Desde entonces, el
Consejo ECOFIN dispone de nuevos instrumentos para
favorecer la convergencia:

— cada ano adopta, en primavera, las orientaciones
generales de politica econémica, que fijan los objeti-
vos comunes en términos de inflacién, finanzas publi-
cas, estabilidad de los precios y empleo;

— debate la politica econémica de los Estados miem-
bros, basandose en los programas nacionales de con-
vergencia (en los que cada pais decide una estrategia
plurianual para alcanzar los criterios lo antes posible)
y en el informe de la Comision sobre el grado de con-
vergencia alcanzado;

— decide qué paises adolecen de un déficit excesivo y
recomienda a cada uno de dichos Estados las medi-
das que debe adoptar para subsanar esa situacion.
Si no se siguen tales recomendaciones, el Consejo
puede optar por publicarlas, medida cuyos efectos
politicos y sobre el mercado pueden ser considera-
bles.

En 1994 se produjo asimismo la creacion del Instituto
Monetario Europeo. EI IME, que es el precursor del Banco
Central Europeo, debe reforzar la cooperacion entre los
bancos centrales y la coordinacion de las politicas mone-
tarias nacionales. Debe llevar a cabo los preparativos
necesarios para la instauracion del SEBC, la gestion de la
politica monetaria Unica y la creacién de la moneda Unica
durante la tercera fase de la UEM, incluida la preparacién
de los billetes de banco. En todos estos ambitos se han
registrado ya importantes adelantos.

A finales de 1996, el Consejo Europeo, que agrupa a los
jefes de Estado y de Gobierno, decidira si la mayoria de
los Estados miembros cumple con los requisitos para
entrar en la Unién Monetaria. Esta decision se tomara por
mayoria cualificada. En caso de que sea afirmativa y se
considere oportuno pasar a la tercera fase, el Consejo
determinara la fecha correspondiente.

Sea como fuere, la tercera fase comenzara el 1 de enero
de 1999 a mas tardar. En ese momento, los Estados
miembros que cumplan con los requisitos efectuaran
automaticamente el paso a la moneda Unica, indepen-
dientemente de cual sea su nimero.

En dicha fecha como muy tarde, la Unién Monetaria se
convertira en un hecho; los tipos de cambio entre las
monedas nacionales y respecto al ecu se fijaran de mane-
ra irrevocable. El Banco Central Europeo sera operativo y
se ocupara de la politica monetaria tnica; el ecu sera una
moneda en sentido propio; el mercado cambiario fijara su
valor con respecto a terceras monedas, como el délar y el
yen. He ahi el compromiso suscrito por los Estados miem-

bros y ratificado democraticamente. He ahi el contenido
del Tratado de la Unién Europea.

En estas condiciones, ¢qué sentido tiene el Libro Verde?

Seccion 3
El Libro Verde reducira las incertidumbres

14.  En menos de cuatro afos, la Unién Econdémica y
Monetaria sera una realidad. Ha llegado el momento de
emprender la ultima fase de los trabajos preparatorios y
de determinar con todos los actores como preparar su
instauracion. No se trata de pronosticar «quién» partici-
para en la moneda unica ni «cuando», sino de precisar el
«COMO».

Para ello se requieren estimulos, y no prescripciones.

El Libro Verde adopta un enfoque abierto e interactivo

15. La seleccion del color verde es el primer indicio sim-
bdlico de este planteamiento. El presente Libro Verde se
propone establecer la relacién de las cuestiones que plan-
tea el paso a la moneda uUnica. No se quiere responder
con todo detalle y de manera definitiva a todas las pre-
guntas. Por el contrario, la Comisién desea que este
documento se utilice como referencia y base de discusion
para todos los socios involucrados por el proceso de tran-
sicion a la moneda unica (Estados miembros, Parlamento
Europeo, IME, bancos centrales, bancos, empresas, con-
sumidores y los demas agentes).

Durante las ultimas semanas, la Comisién ha realizado
consultas intensivas, que le han permitido determinar con
mayor precision sus expectativas y sus limitaciones. Este
proceso interactivo debe continuar y ampliarse.

Para sopesar las tensiones a que esta sometido el proce-
so, la Comision ha querido rodearse de un grupo de
expertos independientes presidido por el Sr. Cees Maas,
que ha celebrado numerosas audiencias con los circulos
profesionales. Las conclusiones provisionales a que ha
llegado el grupo en esta fase se publican en el mismo
momento que el Libro Verde. Han permitido apreciar me-
jor la viabilidad técnica del paso a la moneda unica.

En este sentido, el Libro Verde combina la presentacion
precisa de las cuestiones que plantea la introduccion de
la moneda unica con los correspondientes puntos de vista
de la Comisién y los aspectos que requeriran consultas
mas detenidas. Cuando la Comision formula su opinién, lo
hace en pro del funcionamiento arménico del proceso glo-
bal. Asume la entera responsabilidad de las preferencias
que expresa, aunque deba dejarse muy claro que, en
estos ambitos, la discusion y la concertacién siguen sien-
do posibles.

El Libro Verde tiene un triple objetivo

16.  En primer lugar, se propone disipar las incertidum-
bres que todavia rodean el paso a la moneda unica. La
incertidumbre es el primer factor de coste y de riesgo téc-
nico: para que el sector bancario, las administraciones y
las empresas preparen las necesarias inversiones, deben
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tener cuanto antes garantias sobre varios aspectos de la
transicion.

Desde el punto de vista politico, la inclusion en la agenda
del Consejo Europeo de Cannes de las conclusiones del
Libro Verde podria ser la ocasion para que los Estados
miembros reafirmen su compromiso de respetar el calen-
dario fijado en el Tratado y de contribuir a los preparativos
necesarios para permitir que se lleve a la practica a su
debido tiempo.

Los usuarios de la moneda precisan de un modelo de
referencia y de garantias juridicas para emprender los
preparativos indispensables. La Primera y la Tercera Par-
te del Libro Verde tratan de responder a esta expectativa,
encontrando el enfoque mejor adaptado en cooperacion
con las partes interesadas.

17.  En segundo lugar, trata de demostrar la viabilidad
técnica del paso a la moneda unica. El Libro Verde quie-
re presentar los factores clave en el paso a la moneda
unica con objeto de permitir una discusién abierta al res-
pecto y de hacerlos mas comprensibles. En este sentido,
constituye una respuesta a las inquietudes manifestadas
repetidamente por ciertos representantes del sector priva-
do, con objeto de lograr que la Comision clarifique en la
medida de lo posible las modalidades practicas de intro-
duccién de la moneda Unica.

18. En tercer lugar, el Libro Verde fija las posibles li-
neas maestras de trabajo para favorecer la aceptacion
por los ciudadanos del paso a la moneda unica. La cuar-
ta parte se dedica a la amplia operacién de comunicacion
que debera llevarse a cabo para demostrar las ventajas
de la moneda unica para los ciudadanos europeos y pre-
parar de manera concreta a cada uno de ellos a la transi-
cién al ecu. La adopcién a su debido tiempo de las medi-
das técnicas sugeridas deberia permitir un paso ordenado
y armoénico a la moneda unica. Una preparacion idénea
contribuira a disipar las dudas, en particular en aquellos
paises en los cuales la solidez de la actual moneda nacio-
nal dificulta mas la aceptacion de este cambio. En efecto,
el apoyo de nuestros conciudadanos es crucial para el
éxito de la Unién Monetaria.

Todos estos objetivos se reflejan en la estructura del Libro
Verde:

— Primera parte: el modelo de la transicion.
— Segunda parte: papel de los diferentes agentes.
— Tercera parte: marco juridico de la moneda Unica.

— Cuarta parte: comunicacion.

PRIMERA PARTE
UN MODELO PARA LA TRANSICION
Capitulo |

EXIGENCIAS A LA HORA DE ELABORAR
EL MODELO

19. El Tratado prevé la introduccién «rdpida» del ecu
como moneda unica desde el momento mismo de la
entrada en la Union Monetaria, es decir, desde que se

fijen de manera irrevocable los tipos de conversion y que
el ecu se convierta en una moneda en sentido propio.

Para ello, la Comision ha elaborado un modelo de refe-
rencia que se ajusta a tres requisitos capitales: viabilidad;
respeto del marco juridico y credibilidad del proceso; sen-
cillez, flexibilidad y menor coste posible.

Seccion 1
Viabilidad

20. La transicion mas satisfactoria por muchos concep-
tos habria consistido en que todos los sectores pasaran a
la moneda unica de una sola vez, desde el principio de la
tercera fase. Es el llamado enfoque del «big bang inme-
diato».

No obstante, se descubrié que los problemas que conlle-
va esta opcion son insolubles. De alguna manera, los
redactores del Tratado se habian anticipado a esta cons-
tatacion, al calificar la transicién de «rapida», y no de
«inmediata». Los problemas mencionados son de dos
indoles:

— Necesidad de preparacion. El paso a la moneda Unica
afectara a la vida cotidiana de cientos de millones de
consumidores y ciudadanos, al funcionamiento de
decenas de millones de empresas, especialmente a
efectos contables (véase la Segunda Parte), asi como
al conjunto de las administraciones, financieras o no.
La experiencia revela que el éxito completo de la tran-
sicion depende de que se emprenda con la suficiente
antelacion una campana de informacién exhaustiva,
que durara varios anos (véase la Cuarta Parte).

— Plazos técnicos. Las actuales previsiones del IME en
lo que concierne a los billetes de banco cifran el plazo
de fabricacién en unos tres anos, una vez se conoz-
can sus caracteristicas técnicas. Los directores nacio-
nales de las fabricas de moneda han realizado una
estimacion similar para las monedas.

Los bancos han previsto asimismo que el plazo para una
completa adaptacion de sus sistemas de gestion e infor-
macion seria de varios anos. Los operadores de cajeros
automaticos estiman que la adaptacién de su parque de
aparatos duraria aproximadamente lo mismo.

Hoy no cabe ya duda de que antes de la decision del
Consejo de pasar a la UEM no podran haberse empren-
dido todos los preparativos necesarios en el conjunto de
los sectores. El paso completo a la moneda unica no
podra por lo tanto efectuarse desde el primer dia de la ter-
cera fase.

Seccion 2

Respeto del Tratado y credibilidad del proceso

21. La referencia explicita en el Tratado al ecu como
moneda en sentido propio y la rapida introduccién de la
moneda Unica supone, desde el punto de vista de la
Comisién, que un numero suficiente de actividades debe-
ria haber efectuado el paso a la moneda unica al principio
de la tercera fase.

Este punto de vista lo comparten los agentes de los mer-
cados financieros, que consideran que la voluntad politica
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de las autoridades deberia traducirse en decisiones técni-
cas que corrieran parejas con la fijacion irrevocable de las
paridades. Esto ha hecho que la Comision considere que:

— el Banco Central Europeo y el Sistema Europeo de
Bancos Centrales deberian llevar a cabo su politica
monetaria y cambiaria en moneda unica;

— los gobiernos deberian organizar el paso de las emi-
siones de su deuda publica en moneda unica lo antes
posible, teniendo en cuenta las imposiciones técnicas
que determina el mercado.

Ambas iniciativas reflejan con fidelidad el equilibrio entre
disposiciones monetarias y econémicas que se da en el
Tratado. Se trata de muestras complementarias de la
determinacion conjunta de las autoridades politicas y
monetarias. La ausencia de una de las dos podria afectar
a la credibilidad del proceso.

Una de las consecuencias posibles de estas inquietudes
seria una marcada preferencia de los inversores por los
titulos denominados en la moneda nacional que mejor
reputacion de estabilidad tuvieran antes de la Unién
Monetaria, y ello a pesar de la nueva situacion, caracte-
rizada por la inmovilidad absoluta de los tipos de cambio
y la igualdad de las condiciones de refinanciacion. En
caso de que se produjera esta deriva, comportaria gra-
ves riesgos para la evolucion relativa de los tipos a largo
plazo y de los centros financieros de la zona de moneda
unica.

Seccion 3
Sencillez, flexibilidad y menor coste posible

22. La solucién de los problemas técnicos que plantea
la transicion a la moneda unica no debe engendrar com-
plicaciones baldias, incomprensibles y costosas para la
vida de los ciudadanos, los consumidores o las empre-
sas. La experiencia revela que el éxito depende de la
opcién por un proceso sencillo y transparente para la
mayoria.

Esto significa en particular que la adaptacion de los
medios de pago (monedas y billetes, cheques, tarjetas,
giros, titulos de pago) debe efectuarse de manera orde-
nada y sencilla.

El imperativo de la sencillez no debe sin embargo propi-
ciar la adopcion de un enfoque demasiado uniforme. Es
necesaria cierta flexibilidad, por ejemplo:

— cuando las situaciones en que se encuentran los
componentes de una categoria de agentes son muy
‘heterogéneas. Esto ocurre en particular en el caso
de las empresas. La mayoria de ellas desearia sin
duda adaptarse de manera progresiva a la moneda
unica, pero aquellas que tienen estrechos vinculos
con el comercio intraeuropeo podrian estar interesa-
das por realizar inmediatamente la adaptacion de
sus tesorerias. Son muchos los grupos internaciona-
les que ya han adoptado la cesta del ecu como uni-
dad de gestion interna;

— cuando es posible y conveniente dejar que actue el
libre juego de la competencia y del mercado, en
especial en lo que concierne a los servicios que 0s
bancos prestarian a sus clientes privados antes del
paso generalizado a la moneda Unica.

Seccion 4
Otros modelos

23. Se han propuesto otros modelos, pero la Comisién
considera que no se ajustan en la misma medida a los
requisitos citados. En este sentido, un modelo centrado
exclusivamente en la demanda podria crear una mayor
complejidad y acarrearia mayores costes, en particular en
el sector bancario.

24. Una transicion general retrasada presentaria la
mayoria de las ventajas de una transicion inmediata,
especialmente en lo que atafe a los criterios de sencillez
y de menor coste posible. El conjunto de los agentes y de
los bancos, sobre todo los mas pequefos, se encontraria
en situacién de igualdad y quedaria descartado cualquier
riesgo de contabilidad doble, razén por la cual este mode-
lo sigue teniendo partidarios y sigue sometido a debate.

No obstante, cabe hacer varias observaciones generales
acerca de este modelo:

— a priori no es compatible con las disposiciones del
Tratado en favor de una introduccion rapida del ecu;

— no garantiza la credibilidad inicial del proceso, vincu-
lada a una utilizacién amplia del ecu en el sector ban-
cario y financiero;

— retrasa la solucién de los problemas de aceptacion y
familiarizacion del publico con la moneda unica.

Por ello ha preferido la Comision, frente a otras posibles
opciones, concentrarse de momento en un modelo de
referencia que, a su juicio, responde mejor a los requisi-
tos mencionados.

Capitulo 11

MODELO DE REFERENCIA PARA EL PASO
A LA MONEDA UNICA

25. La secuencia propuesta por la Comision en el pre-
sente capitulo constituye un modelo de referencia para el
debate y la clarificaciéon. Es un elemento decisivo de las
modalidades practicas del paso a la moneda Unica. Debe
ser el instrumento reductor de incertidumbres que requie-
ren los agentes para adoptar las decisiones de inversion
indispensables para el desarrollo arménico de la transi-
ciéon. La Comision no tiene la intencién de imponer una
solucioén rigida, sino de poner a punto con las partes inte-
resadas la formula mas idonea, respetando siempre sus
respectivas competencias.

El modelo debe ser lo mas corto posible, para reducir los
riesgos de confusion que mermarian la credibilidad del
proceso y la determinaciéon de los agentes de llevarlo a
buen puerto. Debe atenerse a varias etapas bien defini-
das y que conlleven progresos significativos. Debe redu-
cir en lo posible los costes de la transicion, realizando
cambios definitivos. Por ultimo, debe dar al publico con-
fianza en el proceso y permitirle acostumbrarse a la
moneda unica.

26. El modelo de referencia se articula en tres etapas
fieles a la letra, el espiritu y la l6gica del Tratado:

— la puesta en marcha de la Unién Econémica y Mone-
taria (Etapa A);
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— el inicio efectivo de la Union Monetaria y la formacion
de una masa critica de operaciones en ecus (Eta-
pa B);

— la generalizacion de la moneda unica (Etapa C).

Su aplicacién practica se veria facilitada si las medidas
previstas en cada una de las etapas se adoptaran, a ser
posible, con antelacion, de modo que sera a las autorida-
des publicas concernidas (Consejo, Comisién, Instituto
Monetario Europeo/Banco Central Europeo, Estados
miembros) a quienes corresponda dar cuanto antes a los
agentes garantias inequivocas, para convencerles de la
inminencia del proceso de la UEM.

Seccion 1

Etapa A: puesta en marcha de la Union
Econdémica y Monetaria (UEM)

27. El comienzo de la Etapa A vendra sehalado por la
decision del Consejo de entrar en la Union Monetaria de
conformidad con el procedimiento establecido en el Tra-
tado (articulos 109J y 109L). Esta etapa debe servir para
tomar las medidas y decisiones adecuadas para entrar
en la Etapa B de la UEM. Uno de los elementos capita-
les es la creacion del Sistema Europeo de Bancos Cen-
trales (SEBC) y del Banco Central Europeo (BCE), con el
nombramiento de los 6rganos directivos del BCE. En
colaboracién con el sector bancario y financiero, el con-
glomerado SEBC/BCE empezaria a introducir los instru-
mentos operativos para el desarrollo de la politica mone-
taria y de cambio Unico en ecus al principio de la etapa
siguiente. Segun las actuales previsiones, estos prepara-
tivos deberian estar ultimados en un plazo maximo de
doce meses.

28. Para crear una dinamica irreversible, el Consejo
deberia anunciar la fecha limite de introduccion de la
moneda Unica (a mas tardar cuatro afos después del
comienzo de la Etapa A) como parte integrante de la deci-
sion de entrar en la Unién Monetaria.

29. Ademas, la Comisién considera que al comienzo de
la Etapa A deberia adoptarse la serie de medidas que se
indican a continuacion:

— adopcién de un marco juridico que permita la intro-
duccién de la moneda unica al comienzo de la Eta-
pa B. Esta medida se referiria en particular a las con-
diciones de utilizacion de la nueva moneda en cada
sector y sus relaciones con las monedas nacionales;
la continuidad de los contratos y obligaciones legales;
la legislaciéon que habilitara a las administraciones
financieras y fiscales a percibir pagos en ecus al prin-
cipio de la Etapa B;

— determinacion de las caracteristicas y especificacio-
nes técnicas de las monedas y billetes de banco en
ecus, de forma que los cajeros automaticos y los
sistemas informaticos puedan prepararse para llevar
a cabo los ajustes necesarios; las autoridades com-
petentes deberian tomar la decisiéon relativa al
comienzo de la fabricacién de monedas y billetes de
banco.

— creacién en cada pais de una estructura nacional de
supervision del paso a la moneda Unica, que agrupe al
conjunto de los agentes interesados (administracion,

banco central, sector privado, consumidores). Este
organismo se encargaria de la elaboracion de un pro-
grama de adaptacion de los servicios publicos nacio-
nales y locales. A escala comunitaria se articularia
una coordinacion adecuada;

— fijacién en cada pais, por parte de la comunidad ban-
caria y financiera, del ritmo y el contenido de las eta-
pas de adaptacion técnica de sus miembros, por ejem-
plo en forma de programa de cambio, en el que se
establecerian las condiciones materiales de la transi-
cién de determinados instrumentos técnicos (merca-
dos de capitales y sus infraestructuras —cotizacion,
liguidacion, entrega, conservacion—, sistemas de
pago al por mayor).

Este conjunto de medidas deberia prepararse con la sufi-
ciente antelacion. Seria conveniente que algunas de ellas
se adoptaran antes del comienzo de la Etapa A. A lo largo
de toda la etapa, los agentes privados podrian iniciar o
proseguir, con caracter voluntario, sus preparativos de
cara al paso a la moneda unica.

Seccion 2

Etapa B: inicio efectivo de la Unién Monetaria
y formacién de una masa critica
de operaciones en ecus

30. De conformidad con el Tratado, la Etapa B comien-
za por la fijacion irrevocable por el Consejo de los tipos
de conversiéon de las monedas participantes y por la
asuncion por el SEBC de la politica monetaria unica. El
ecu deja de estar definido por una cesta de monedas y
se convierte en moneda en sentido propio, de la que
cada moneda nacional participante se convierte en un
sustituto perfecto en su respectivo territorio, con otro
nombre. La fijaciéon de los tipos de conversion no modi-
fica por si misma el valor externo del ecu. La equivalen-
cia del ecu-cesta con el ecu-moneda se fija en 1 por 1.
Los mercados cambiarios oficiales de las monedas
nacionales que participan en el UEM desaparecen por
completo.

31. Esta etapa marca la entrada en vigor de la tercera
fase de la UEM y duraria un maximo de tres afos. Para
garantizar la credibilidad e irreversibilidad del proceso, la
Comisién considera que es conveniente poner a punto
una rapida dinamica de introduccion de la moneda unica,
mediante la formacion inmediata de una masa critica de
operaciones en ecus. La aparicion de esta masa critica
coincidiria con una transicion inicial del sector bancario y
financiero, que contaria con un maximo de tres afnos para
preparar y llevar a cabo el cambio del resto de sus ope-
raciones y de los sistemas correspondientes.

32. Ladelimitacion de esta masa critica —que constitui-
ra el perimetro exacto de la zona de utilizacion de la
moneda Unica— deberia llevarse a cabo en los préximos
meses, previa consulta al sector bancario y al IME, 6rga-
no responsable de la elaboracién del marco general de la
politica monetaria Unica. La Comision desea que esta
delimitacion sea lo mas amplia posible. Deberia afectar a
la politica monetaria y cambiaria unica, a los mercados
interbancario, monetario, cambiario y de capitales, a las
nuevas emisiones de deuda publica y a los sistemas de
pago al por mayor:
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— La politica monetaria y cambiaria en ecu: la Comision
estima que la politica monetaria unica deberia definir-
se y aplicarse en moneda unica desde el principio
mismo de esta etapa. El SEBC efectuaria transaccio-
nes en ecus con el conjunto de los agentes vinculados
a la politica monetaria (bancos centrales nacionales y
sector bancario). Estas intervenciones afectarian a
toda la gama de instrumentos anejos a la politica
monetaria: refinanciacion, operaciones de mercado
abierto y, en general, operaciones a corto plazo. Ade-
mas, y con el mismo espiritu, en el mercado cambia-
rio el SEBC trabajaria exclusivamente en ecu frente a
terceras monedas (dodlar, yen, etc.). La liquidacion de
las operaciones vinculadas a la politica monetaria se
efectuaria a través del sistema TARGET (1), que el
IME se ha comprometido a hacer operativo antes de
que concluya 1996.

— Las nuevas emisiones de deuda publica: seria conve-
niente que, siempre que sea técnicamente posible, las
nuevas emisiones del sector publico se realizaran en
ecus desde el principio de la Etapa B. Las emisiones,
denominadas en moneda Unica, serian principalmente
las destinadas a los inversores institucionales y con
los vencimientos posteriores a la Etapa C. Los emiso-
res privados podrian hacer lo propio.

— Los mercados interbancario, monetario y de capitales:
por mor de su globalizacion, los mercados vinculados
al funcionamiento de la politica monetaria deberian
operar simultdaneamente desde el comienzo de la
Etapa B en ecus. La transicion se daria preferente-
mente en los bonos del Tesoro y las obligaciones, asi
como sus productos derivados. Todos los agentes de
estos mercados (bancos, fondos de inversion, empre-
sas de seguros, inversores institucionales, intermedia-
rios), asi como sus sistemas anejos (cotizacion, liqui-
dacion, entrega, conservacion), operarian en ecus.

— Los sistemas de liquidacion al por mayor: TARGET vy
el sistema privado de compensacién de la Asociacion
Bancaria del Ecu (ABE) deberian poder asegurar el
tratamiento de los pagos de importes de gran volumen
en ecus.

33. La formacién de una masa critica de operaciones en
ecus incidiria de manera diferente en cada una de las gran-
des categorias de agentes. La moneda nacional seguiria
siendo la mas usada en las relaciones entre los operado-
res bancarios y la gran mayoria de sus clientes (empresas,
consumidores). Sin embargo, un operador privado podria
optar por adelantar su paso a la moneda Unica.

34. Elcomienzo del paso a la moneda unica de los ban-
cos y entidades financieras se efectuaria a través de la
politica monetaria y cambiaria Unica, las operaciones de
mercado y los sistemas de liquidaciéon anejos. La masa
critica estaria conformada basicamente por las activida-
des de mercado que constituyen una zona homogénea y
dotada de su propio sistema de tratamiento.

La ttransicién de los demas sistemas de informacion y de
gestion se llevaria a cabo a lo largo de la Etapa B, de
acuerdo con el programa de cambio, siguiendo un proce-
dimiento descentralizado y coordinado entre las autorida-
des nacionales. La transicion de la banca al por menor,
que afectaria a importantes volumenes de transacciones

(1) Véase la seccion 2 del capitulo | de la Segunda Parte.

de importe menor se produciria cuando le permitiera la
ultimacion de los preparativos de los sistemas nacionales
de pagos.

35. De acuerdo con el programa de adaptacion elabo-
rado por las estructuras nacionales de supervision en la
etapa anterior, las administraciones deberian ser pione-
ras durante la Etapa B. Deberian poderse abonar en ecus
determinados impuestos. De una manera mas amplia, las
principales partidas del gasto publico deberian denomi-
narse en ecus, y liquidarse lo antes posible en la moneda
unica, asi como la presentacion del presupuesto nacional.
Ademas, las administraciones publicas deberian realizar
una labor de informacién sistematica a los usuarios.

36. En el sector privado no bancario, los agentes po-
drian realizar algunas de sus operaciones en ecus, Si su
entorno se prestara a ello. En cuanto a las empresas, las
que mas intercambios comerciales internacionales lleven
a cabo optarian rapidamente por una transiciéon de todas
sus actividades o de parte de ellas en la Etapa B. Cabe
suponer que las demas contarian con menos incentivos
para adelantar el paso a la moneda unica.

37. Durante la Etapa B, los consumidores seguirian uti-
lizando fundamentalmente la moneda nacional, debido a
la relativa escasez de los medios de pago en ecus. No
obstante, la emulacién y la demanda del publico podrian
conducir rapidamente a ciertos agentes privados a ofrecer
servicios en ecus. Esta posibilidad dependeria de la capa-
cidad de los correspondientes sistemas de pago a operar
en ecus. Se alentarian las iniciativas de informacién de
los ciudadanos, ya fueran publicas o privadas como, por
ejemplo, la indicacion de los precios en ambas monedas.

Seccion 3

Etapa C: generalizacion de la moneda tinica

38. Esta etapa se anunciaria en el momento de la pues-
ta en marcha de la UEM (al principio de la Etapa A). Con
todo, si el Consejo de los jefes de Estado y de Gobierno
asi lo decidiera, podria dar comienzo antes de la fecha
sefalada. Duraria el tiempo preciso para proceder al
intercambio de los billetes y las monedas antiguos, es
decir, varias semanas. Supondria la conclusién del pro-
ceso de introduccién de la moneda Unica, y estaria cons-
tituido por los siguientes pasos:

— se cambian los billetes y las monedas;
— el ecu es la unica moneda de curso legal;

— se da por concluida la transicién de los bancos y del
sistema financiero; todos los medios de pago banca-
rios (giros, cheques, tarjetas electrénicas) se convier-
ten en ecus de conformidad con los sistemas de liqui-
dacién nacionales;

— el sector privado no bancario utiliza exclusivamente el
ecu en todas sus operaciones.

39. La operacién material de cambio deberia preparar-
se cuidadosamente. En determinados casos (reprogra-
macion de las cajas registradoras, de los distribuidores de
billetes y de los cajeros automaticos), habria comenzado
mucho antes, con la difusion de la informacién sobre las
especificaciones técnicas de las monedas y de los bille-
tes, para garantizar la adaptacion de los programas infor-
maticos y de las maquinas. Se llevaria a cabo en un pe-
riodo muy breve —varias semanas—, con objeto de evitar
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las complicaciones que podria acarrear una doble circula-
cién monetaria prolongada. Las antiguas monedas po-
drian cambiarse, sin gasto alguno, en los bancos centra-
les nacionales, en el periodo legal propio de cada pais.

40. Para una conmocion de esta magnitud, que carece
ademas de antecedentes, la Comision considera que un
plazo maximo de cuatro afos, desde la puesta en marcha
de la UEM (Etapa A) a la generalizaciéon de la moneda
unica (Etapa C), no es a priori excesivo. En cualquier caso,
podria resultar mas breve. La duracion de este plan
se debe en buena medida al imperativo de preparacion
del publico y a motivos técnicos (plazos de preparacion del
sector bancario, de fabricacion de las monedas y billetes
en ecus, etc.).

41. Es dificil prejuzgar ahora mismo cuanto tiempo sera
preciso para familiarizar al publico con la moneda unica y
para llevar a cabo la preparacion técnica de los agentes
pero, siempre que las autoridades adopten las medidas
preparatorias antes del comienzo de la Etapa A y que la
masa critica tenga un volumen suficiente, la duracion de
la Etapa B podria reducirse. Por ello propone la Comisién
que los plazos que aparecen en el modelo de referencia
se consideren plazos maximos y que las fechas que fije el
Consejo sean fechas tope.

42. El grupo independiente de expertos, presidido por el
Sr. Cees Maas, cuyos trabajos han constituido una impor-
tante contribucion a la elaboracion del presente docu-
mento, propone un modelo de una duracion notablemen-
te inferior: un solo ano entre el inicio efectivo de la UEM y
la generalizaciéon de la moneda Unica, en lugar del plazo
maximo de tres afnos propuesto por la Comision. Como es
obvio, este modelo sélo puede llevarse a la practica si se
decide que la fecha de inicio efectivo sea el 1 de enero de
1999; de hecho, es la fecha que prefiere el grupo. En
cambio, si el inicio de la UEM se produjera antes, en 1997
0 en 1998 por ejemplo, la duracién de la transicion debe-

ria ser mayor y su contenido mas rico, habida cuenta del
estado en que se encontrarian los preparativos. En este
caso, las diferencias entre ambos modelos se reducen.

SEGUNDA PARTE
PAPEL DE LOS DIFERENTES AGENTES
Capitulo |
SECTOR BANCARIO Y FINANCIERO

43. En este capitulo se abordan en primer lugar las
principales caracteristicas del nuevo marco monetario en
el que las entidades bancarias y financieras deberian
operar en la Etapa B del plan de referencia.

Se pasa luego revista a los ajustes que los bancos y otras
entidades financieras deberian aportar a sus modos de
gestion, asi como los que deberian hacerse con los siste-
mas de pago. Se tratan luego las repercusiones de este
proceso sobre los mercados financieros.

En la elaboracidn del presente capitulo se han tenido pre-
sentes los trabajos emprendidos en este ambito por el
IME, la Federacion Bancaria Europea, la AUME, la ABE y
otras asociaciones bancarias, asi como, naturalmente, los
informes presentados por el grupo de trabajo con manda-
to de la Comision y presidido por el Sr. Cees Maas.

Seccion 1
Sector bancario
44. La contribucion del sector bancario es capital para la

introduccion del ecu como moneda unica, y ello por una
sencilla razon: la cuantia de los depdsitos bancarios a la

SECUENCIA DE INTRODUCCION DE LA MONEDA UNICA

ETAPA A
Puesta en marcha de la UEM

ETAPA B
Inicio efectivo de la UEM

ETAPAC
Generalizacion de la moneda unica

Al comienzo de la etapa:
— Lista de los Estados participantes

— Anuncio (o confirmacion) de la fecha
de inicio de la UEM

— Anuncio de la fecha de
generalizacion de la moneda Unica

— Instauracion del SEBC y el BCE

— Comienzo de la produccion
de billetes y monedas

Durante la etapa:

— Intensificacion de los preparativos
y aplicacion de las medidas adoptadas
antes o, a mas tardar, al comienzo
de esta etapa:

— Marco juridico
— Estructura nacional de supervision
— Programa de cambio

Al comienzo de la etapa:
— Fijacion de los tipos de conversion
— El ecu, moneda en sentido propio
— Politica monetaria y cambiaria en

— Mercados interbancario, monetario
y de capitales en ecus

— Nuevas emisiones de deuda publica
en ecus

— Sistemas de pago al por mayor
correspondientes en ecus

Durante la etapa:

— Continuacion del cambio bancario y
financiero

— Cambio «a la carta» de los agentes
no bancarios publicos y privados
en la medida en que su entorno se
preste a ello

Al comienzo de la etapa:

— Introduccién de las monedas y bille-
tes en ecus

— Conclusion de la transicion bancaria
(sistemas de pago al por menor)

— Retirada de las monedas y billetes
en moneda nacional

— Transicion definitiva de los agentes
publicos y privados

— Uso exclusivo del ecu

1 aho como maximo

3 ahos como maximo

Varias semanas
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vista representa una masa monetaria muy superior a la de
las monedas y los billetes. No obstante, si la utilizacion de
los billetes y monedas como medios de pago se efectua
de mano en mano, la creciente automatizacion de los
diversos tipos de operaciones bancarias (depésitos, cré-
ditos, cambio, titulos, etc.) y de los pagos mediante trans-
ferencia, cheque, tarjeta bancaria u otros medios han con-
ducido a los bancos a recurrir a sistemas informatizados
cada vez mas sofisticados. La sustitucién de la moneda
nacional por el ecu impone a los bancos la adaptacion de
todos estos sistemas, de modo que puedan funcionar con
ecus. Este ajuste deberia hacerse siguiendo un enfoque
coordinado en cada centro financiero.

Al adaptar —y modernizar al propio tiempo— sus siste-
mas informatizados al uso del ecu, los bancos se encon-
traran en una situaciéon competitiva ventajosa en los mer-
cados monetario, financiero y cambiario del ecu, cuyo
potencial de crecimiento sera considerable.

45. Las asociaciones bancarias europeas han indicado
que los bancos estan dispuestos a acometer la labor de
adaptacion necesaria, pero que no se deciden a realizar
fuertes inversiones sin contar antes con garantias acerca
del calendario y la irreversibilidad del proceso conducen-
te a la UEM, el modelo de introduccion del ecu y la apli-
cacion de las medidas juridicas de acompafnamiento.

El objetivo principal de este Libro Verde es contribuir a
disipar estos temores.

Los bancos y el nuevo marco monetario

46. El Tratado establece que el ecu se convertira en
una moneda en sentido propio desde el comienzo de la
Etapa B. Hasta que el ecu sea la Unica moneda que
circule en la UEM, las monedas nacionales participantes
seguiran existiendo. Para los bancos, esta situacion tiene
repercusiones sobre el plano monetario, juridico y técnico
al propio tiempo.

47. Aspectos monetarios: mediante la fijacion irrevoca-
ble de sus tipos de conversién, las monedas participan-
tes, incluido el ecu, se convierten en sustitutos perfectos.
Dejan de ser monedas diferentes para convertirse en las
diferentes expresiones de una misma y Unica realidad
monetaria. Por consiguiente, las monedas nacionales se
convierten, con sus nombres habituales, en perfectos
sustitutos del ecu.

Para los bancos, eso significa que:

— cualquier depdsito bancario denominado en una
moneda nacional tiene, aplicandole los tipos de con-
version fijados irrevocablemente, valores correspon-
dientes fijos en ecus y en cada una de las demas
denominaciones nacionales;

— la creacion de moneda por el sistema bancario en una
denominacioén podria llevarse a cabo, sin correr ries-
gos asociados al cambio, a partir de activos expresa-
dos en otras denominaciones, respetando las relacio-
nes de importes regidas por los tipos de conversién
fijos. La conversiéon de una en otra no pasaria ya por
los mercados cambiarios, sino que se haria mediante
simple calculo. El cajero sustituye al cambista;

— al ser fungibles los diferentes componentes de la
masa monetaria de la UEM, el SEBC podria recurrir
en principio a cualquier denominacioén, o a todas de
manera simultanea, para llevar a la practica su politi-
ca monetaria unica.

48. Aspectos legales: desde un punto de vista juridico,
cada moneda nacional seguira existiendo mientras la
legislacion monetaria nacional no deje de establecer que
se trata de la moneda nacional del pais que la emite, es
decir, hasta el momento en que sea sustituida por el ecu
como moneda unica (véase la Tercera Parte).

Teniendo en cuenta el futuro papel del ecu, seria conve-
niente que todos los paises participantes le concedieran,
desde el comienzo de la Etapa B, un estatuto legal, en vir-
tud del cual los residentes de cada pais podran utilizar el
ecu al igual que la moneda nacional.

Ademas, los bancos no deben albergar dudas acerca del
hecho de que podran considerar realmente las monedas
participantes y el ecu como denominaciones diferentes, y
no como monedas distintas. En este sentido, si los com-
promisos bancarios en denominacion nacional cubiertos
por fondos equivalentes en ecus no constituyen una posi-
cion abierta en cuanto al cambio en el plano monetario,
tampoco deben constituirlo en el plano contable y caute-
lar. El SEBC debera ser el garante ante los bancos de la
convertibilidad completa y en todo momento de las deno-
minaciones nacionales y del ecu, a sus respectivos tipos
de conversion.

49. Aspectos técnicos: por Ultimo, para que el ecu
pueda tratarse materialmente al igual que cada una de las
denominaciones nacionales de la recién creada UEM, los
bancos deberan adaptar sus sistemas de informacion y
de tratamiento para estar en condiciones de realizar los
cambios necesarios.

Los bancos y el modelo de referencia

50. Aunque, hoy por hoy, el grado de preparacion varie
de un banco a otro, los plazos deberian ser suficientes
para que el conjunto del sistema bancario se adaptara al
modelo de referencia, que prevé unos importantes cam-
bios iniciales en el sector bancario.

La politica monetaria en ecus

51. La transicion del sector bancario se basaria en una
politica monetaria en ecus que llevaria a los bancos a
operar en ecus con el SEBC, el cual velaria por que los
bancos fueran tratados en pie de igualdad, fueran cuales
fueran sus dimensiones.

Merced a los instrumentos que habria adoptado, el SEBC
inyectaria liquidez en el circuito bancario o la retiraria, con
objeto de aumentar o reducir la creacién monetaria de
este sector, o de intervenir sobre los tipos de interés a
corto plazo.

Al recurrir al ecu, el SEBC escogeria una «denominacion»
unica, tanto para la determinacién de su politica moneta-
ria como para su ejecucion. De esta forma se garantiza-
rian una transparencia y una coherencia perfectas en la
UEM, asi como una neutralidad completa con respecto a
las denominaciones nacionales.

52. Para los bancos, el que el BCE opte por el ecu se
traducira en la apertura de cuentas en ecus en los bancos
centrales nacionales; cuentas cuyos abonos o adeudos
reflejaran las opciones de politica monetaria de aportar o
retirar liquidez en ecus.

Si no se pasara de esta fase, es decir, de la utilizacion del
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ecu entre el SEBC y los bancos considerados de manera
aislada, éstos convertirian entonces —siguiendo el tipo de
cambio fijo— los importes de estas operaciones en deno-
minacioén nacional y las introducirian, con dicha denomina-
cién, en el conjunto de sus operaciones de mercado. En
ese caso, el ecu apenas apareceria en los mercados.

Un mercado interbancario en ecus

53. La constitucion de una masa critica de operaciones
en ecus, que reforzaria la credibilidad del proceso, provo-
caria un incremento del recurso al ecu en el mercado
interbancario, mercado en el que los bancos se prestan
mutuamente la liquidez ofrecida o solicitada, con venci-
mientos normalizados. Desde el principio de la Etapa B,
debido a la fijacién irrevocable de los tipos de conversion
y a la disponibilidad del sistema TARGET (1), los diferen-
tes mercados interbancarios nacionales se fusionarian en
uno solo. Por razones de transparencia y de simplificacion
operativa, los bancos se verian obligados a recurrir a una
sola «denominacién», que deberia ser el ecu, aunque
solo fuera para preservar la unicidad de los tipos de inte-
rés a corto plazo de los vencimientos en la UEM vy, por
consiguiente, la igualdad del trato dispensado en los dife-
rentes centros financieros.

54. Para los bancos, esta opcién implicaria la gestion en
ecus de su tesoreria. En efecto, es hacia ella hacia donde
converge el excedente de liquidez de los demas departa-
mentos del banco y de donde proceden los fondos nece-
sarios para dichos departamentos. La posicion de oferta o
demanda del banco en el mercado interbancario en ecus
vendria determinada por la relacion entre estos flujos de
entrada y de salida. En la medida en que los demas
departamentos del banco siguieran operando, a efectos
de contabilidad, en la denominacion nacional, un interfaz
ecu/denominacion nacional entre ellos y la tesoreria efec-
tuaria las conversiones que resultaran necesarias.

Una politica cambiaria en ecus

55. La tesoreria de un banco gestiona asimismo los
movimientos de los fondos disponibles o de los compro-
misos en moneda nacional generados por las operacio-
nes de compra y venta de divisas. Los contravalores en
ecu de las intervenciones ecu/terceras divisas efectuadas
por el BCE en el gjercicio de su politica cambiaria, se ins-
cribirian sin mayores problemas en una tesoreria llevada
en ecus. La iniciativa del SEBC invitaria a los bancos cen-
trales a proceder de igual manera en los mercados cam-
biarios. En tal caso, las denominaciones nacionales se
retirarian de las salas de operaciones en divisas y su
valor en ddlares se calcularia, fuera del mercado, por
referencia al curso ecu/ddlar, por una parte y, por otra, al
tipo denominacion nacional/ecu.

Doble indicacién ecu/moneda nacional

56. En las relaciones entre el banco y sus clientes, la
doble indicacién (en ecus y en moneda nacional) de los
valores que requieran una expresion monetaria se haria
de manera sistematica, para propiciar la familiarizacion
con la futura moneda unica.

(1) Véanse los apartados 62 y 63.

Otros requisitos técnicos previos

57. Ladoble indicacion ecu/moneda nacional citada obli-
garia a los bancos a realizar ciertos preparativos de tipo
técnico. Lo mismo puede decirse de los sistemas de pre-
sentacion en pantalla e impresion de importes (cajas regis-
tradoras, programas informaticos de pago, etc.), funciones
que deberian realizarse en ecus y en monedas nacionales.

Estos preparativos llevaran mucho tiempo. Por consi-
guiente, seria conveniente que una normativa comunitaria
precise lo antes posible:

— las siglas de la moneda unica que se utilizara en la pro-
gramacion informatica. Seria sin duda pertinente con-
servar las siglas XEU, que figuran en el codigo ISO;

— el numero de cifras significativas en que se expresa-
ran los futuros tipos irrevocables de conversion;

— el método de redondeo aplicado a los importes resul-
tantes de la utilizacion de los tipos de cambio;

— el numero de cifras tras la coma para la expresion de
los precios.

58. Estas precisiones son particularmente importantes
para el ajuste de los instrumentos de pago electrénico
que aceptan tarjetas (de débito, de crédito o prepagadas).
Desde el comienzo de la Etapa B, estos terminales po-
drian imprimir, en los tickets que se dan a los clientes, los
importes en ecu y en moneda nacional, lo que contribuiria
a familiarizar al comercio al por menor y a los ciudadanos
con el ecu, facilitando posteriormente una transicion rapi-
da y completa de los sistemas de pago con tarjeta a la
moneda unica.

Por otra parte, los bancos deberian facilitar a sus clien-
tes, cuando efectien sus operaciones financieras, infor-
macion sobre las consecuencias del paso a la moneda
Unica. También deberian velar por que su personal estu-
viera correctamente formado para enfrentarse a este
cambio.

59. Segun el modelo de referencia, la adopcion del ecu
por la banca se efectuaria de acuerdo con el plan de cam-
bio, variable de un pais a otro, y concluiria al comienzo de
la Etapa C.

60. La Comision invita a los bancos a comunicarle,
antes de finales del afo en curso, sus observaciones
sobre el modelo de referencia y sus implicaciones técni-
cas, asi como la manera en que podria concretarse en un
programa de cambio. Prestara especial atencion a los
comentarios relativos a la formacion de una masa critica
de operaciones en ecus al comienzo de la Union Moneta-
ria y a los plazos necesarios para la generalizacion de la
moneda unica.

Seccion 2
Sistemas de pago

61. Los sistemas de pago hacen circular los flujos finan-
cieros de la actividad econémica en los bancos y entre
ellos, hasta las cuentas de los clientes. Estos sistemas
son neutros: se basan en una situacion técnica (y no eco-
ndmica ni juridica) caracterizada por rasgos claros de sig-
nificacion reconocida en su entorno operativo. Mientras
no se modifiquen de suerte que puedan reconocer una
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nueva unidad de cuenta, los sistemas de pago nacionales
consideran que todos los importes que transportan estan
denominados en moneda nacional. La actual limitacion de
los sistemas de pago en moneda nacional se debe al
hecho de que los instrumentos de pago son, por su pro-
pia naturaleza, esencialmente nacionales.

Al suprimir estas fronteras, la puesta en marcha de la
moneda unica:

— modificara los enfoques nacionales, dando una di-
mension europea a los métodos de pago utilizados en
el marco definido por la Unién Monetaria;

— conducira a un progresivo aumento de los flujos trans-
fronterizos, cuyo nivel seguird siendo relativamente
reducido en comparacién con el de los pagos nacio-
nales;

— incrementara la interoperabilidad de unos sistemas
europeos de pago que, hoy por hoy, son heterogé-
neos.

Sistemas de pago al por mayor

62. La conduccién de la politica monetaria Unica en
ecus por el SEBC vy la formacién de una masa critica de
operaciones en ecus implicarian la instauracion de un sis-
tema europeo de liquidacién al por mayor en tiempo real
(RTGS) para los pagos de importes cuantiosos. TARGET
(sistema de transferencia urgente automatizado transeu-
ropeo para la liquidacion bruta en tiempo real) sera el sis-
tema de pago especialmente ideado por el IME para la
aplicacion de la politica monetaria tnica en ecus por el
SEBC. Este sistema conectara los actuales sistemas
RTGS nacionales al SEBC. Su utilizacién seria obligato-
ria para las liquidaciones directamente relacionadas con
la aplicacion de la politica monetaria Unica. También
podrian utilizarlo los agentes privados para el tratamiento
de los pagos de importes cuantiosos. Este nuevo sistema
de pago gestionado por el SEBC debera mejorar la efica-
cia técnica, reducir en lo posible el riesgo sistémico y ofre-
cer el mejor servicio posible en relacién con su coste.
Segun el informe anual del IME para 1994, las caracteris-
ticas operativas de este sistema deberia determinarlas el
propio IME durante el afo en curso, en estrecha colabo-
racion con los bancos centrales nacionales de la Union
Europea y otros interesados, como las entidades de cré-
dito.

63. TARGET se completara con el sistema privado de
compensacion y liquidacién gestionado por la Asociacion
Bancaria del Ecu (ABE) durante la fase de inicio efectivo
de la UEM. Los dos sistemas podran tratar las operacio-
nes nacionales y transfronterizas.

No obstante, se destinan en especial a los pagos al por
mayor efectuados a raiz de operaciones de tesoreria y de
cambio de las grandes empresas. En principio, no estan
preyistos para el importante volumen que representan las
transacciones del publico en general y de las PYME.

Sistemas de pago al por menor y de pequenas cuantias

64. El problema de la conversion en ecus es mas com-
plejo para los sistemas que realizan pagos al por menor o
de pequenas cuantias, debido al nimero muy superior de
pagos que tratan y a la mayor diversidad de los clientes.

Es imposible que estos sistemas de pago automatizado
en masa (o «al por menor») funcionen con dos monedas
simultaneamente. Por esta razoén el sector bancario opta-
ria probablemente por mantener estos sistemas en mone-
da nacional antes de efectuar el paso definitivo a la Eta-
pa C. Esta solucion presentaria también la ventaja de dar
a los bancos y los sistemas de pago tiempo suficiente
para prepararse a lo que constituye de hecho el mayor
desafio técnico de esta transicién, como es el paso inte-
gro de todas las operaciones al por menor al ecu.

65. Quizas pueda procederse a un adelanto de la Eta-
pa C en determinados paises o con respecto a ciertos ins-
trumentos de pago al por menor especializados, como las
tarjetas de pago. El principal problema que plantea la uti-
lizacion del ecu por las tarjetas de pago reside en la adap-
tacion de los equipos electronicos en el punto de venta.
Sin embargo, dado que las especificaciones técnicas se
conocerian con la suficiente antelacion (véase el aparta-
do 57), podria lograrse una rapida transicion.

Los medios bancarios podrian tener interés en adelantar-
se cuanto pudieran al calendario previsto, con objeto de
liberar capacidades para los otros preparativos que debe-
ran ultimarse antes de la Etapa C.

Aspectos transfronterizos

66. Los pagos transfronterizos no se caracterizan sélo
por los intercambios de divisas, sino también por el paso
de un sistema de pago a otro. Pero las especificaciones
de los sistemas nacionales de pago difieren considera-
blemente por motivos histéricos. Esta situacion explica la
existencia de unos sesenta sistemas de pagos nacionales
en la Unién Europea, hecho que, por mucho que estén
mas o menos interconectados en cada pais, impide su
interoperabilidad entre los Estados miembros. En definiti-
va, las camaras de compensacién automatica nacionales
de los diferentes Estados miembros no se comunican
entre si. Resultado de ello es que, por ejemplo, las trans-
ferencias transfronterizas deben hacerse por mediacion
de bancos corresponsales, lo que resulta relativamente
largo y oneroso. La reciente propuesta de Directiva de la
Comisién sobre los pagos transfronterizos se propone
agilizar este proceso. También conviene acelerar los tra-
bajos de armonizacién de normas, procedimientos y legis-
laciones en el ambito de la codificacion de las informacio-
nes obligatorias intercambiadas al realizar un pago.

67. Desde el principio de la Etapa B, deberian producir-
se dos importantes mejoras en los pagos transfronterizos
de la UEM:

— reduccion de los costes: dado que una transferencia
en ecus no acarreara ninguna operacion de cambio, la
diferencia entre el tipo de cambio a la venta y a la com-
pra desaparecerd, al igual que el conjunto o la mayo-
ria de las «comisiones de cambio» anejas. Asimismo,
en el caso de los pagos mediante tarjeta, cabe espe-
rar que se realicen ahorros similares, puesto que el
centro de gestion internacional aplicara un tipo de
conversion fijo a todas las transacciones efectuadas
en la Unién Monetaria;

— reduccion de los plazos de pago: deberia poder ganar-
se hasta dos dias en el tratamiento de las érdenes de
pago, ya que dejaria de utilizarse la féormula «fecha
valor igual al dia D+2», que se aplica habitualmente a
las operaciones de cambio.
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En conjunto, los clientes de los bancos de los paises par-
ticipantes podrian esperar una importante reduccion de los
costes y de los plazos de ejecucion de los pagos trans-
fronterizos en la UEM. Asi, podrian emularse, en términos
de eficacia, las condiciones que imperan en los mercados
nacionales, lo que constituira un adelanto de cara a la rea-
lizacion del objetivo de creacion de una «zona de sistemas
de pago» correspondiente a la zona del mercado unico.

68. Se invita a los usuarios y los gestores de los siste-
mas de pago a debatir y comunicar sus comentarios
sobre las implicaciones técnicas del modelo de referen-
cia, hasta finales de 1995. Basdandose en estas observa-
ciones, la Comision adoptara, durante 1996, las medidas
necesarias a escala comunitaria para una introduccion
armonica de la moneda unica. Se trata, a su juicio, de una
ocasion unica de lograr que concuerde la zona de los sis-
temas de pago con la del mercado unico. La interoperabi-
lidad de los sistemas de pago en la Union Europea debe
por lo tanto vincularse al paso a la moneda unica.

Seccion 3
Mercados financieros

69. La realizacion de la UEM vy la introduccién de la
moneda unica obligan a llevar a cabo un ajuste de las
estructuras y los métodos de funcionamiento de los mer-
cados financieros. Ademas de esta adaptacién, cabe
tener presente la incidencia de estos mercados en el pro-
ceso de instauracién de la UEM.

Incidencia de los mercados financieros
en el proceso de instauracion de la UEM

70. El comportamiento de los mercados y los factores
que podrian reforzar su estabilidad no seran los mismos
antes y después del inicio efectivo de la UEM. Habida
cuenta de la duracién de las Etapas A y B del modelo de
referencia, es conveniente potenciar una conducta estabi-
lizadora de los mercados, con objeto de que contribuyan
a un funcionamiento arménico de la UEM. La credibilidad
del proceso y la comprension de su caracter irreversible
tendran una funcién capital al respecto.

71. Durante la Etapa A, cabe esperar una mayor estabi-
lidad de los mercados cambiarios y financieros, antes
incluso de que se fijen irrevocablemente los tipos de cam-
bio (comienzo de la Etapa B), estabilidad generada por el
alto grado de convergencia nacional alcanzado por los
Estados miembros participantes en la UEM, asi como por
el refuerzo de la cooperacién en materia de politica mone-
taria.

Los mercados tenderan a ver en las monedas participan-
tes sustitutos casi perfectos del ecu y adoptar por ello un
comportamiento que redunde en beneficio de la estabili-
dad. En efecto, los mercados procederan a un arbitraje
entre las oportunidades de realizar un beneficio derivado
de importantes diferencias entre instrumentos compara-
bles, teniendo en cuenta las primas de liquidez, de dife-
rencias de riesgo de crédito y de régimen fiscal.

72. Con todo, podrian subsistir presiones sobre los tipos
de cambio en diferentes esferas:

— Los mercados podrian poner a prueba la credibilidad
de la decisién de pasar a la tercera fase de la UEM: en
caso de que los agentes no consideraran totalmente

creible esta decision, por ejemplo en términos de
calendario y/o de paises participantes, estimarian que
las monedas participantes no son completamente in-
tercambiables, lo que provocaria tensiones entre las
monedas de dichos paises. En tal caso y de producir-
se importantes fluctuaciones de los tipos de cambio
de monedas terceras (ddlar, yen), éstas podrian afec-
tar de diferente manera a las diversas monedas de los
Estados miembros participantes, lo que produciria
tensiones entre ellas.

— Debidas a perturbaciones en los mercados cambiarios
de los Estados miembros no participantes, en caso de
que se realizaran previsiones negativas sobre su
capacidad de cumplir los compromisos en materia de
convergencia y de lucha contra la inflacién contraidos
en virtud del Tratado.

— Debidas a la incertidumbre relacionada con los tipos
de conversion a los que se fijaran irrevocablemente
las monedas. Cuando se conozca la fecha de comien-
zo de la tercera etapa, puede ocurrir que los agentes
traten de poner a prueba los tipos de conversion defi-
nitivos y adopten diferentes posturas al respecto. En
caso de que estos ajustes se dieran a gran escala, los
tipos de cambio de las monedas participantes podrian
alejarse del nivel idéneo justificado por las variables
fundamentales.

— Por ultimo, no cabe excluir la posibilidad de que se
produzcan crisis inesperadas, incluso en los paises
participantes.

73. La credibilidad es la mejor forma de atenuar estas
presiones. Depende en primer lugar del respeto constan-
te de los criterios de convergencia. Sera mayor cuanto
mas convencidos estén los mercados de que la decision
de pasar a la fase final de la UEM goza de pleno consen-
S0 en todos sus aspectos. Este consenso, que deberia
hacerse publico, no se obtendra mas que merced a una
interpretacion estricta de los criterios de convergencia.

Correspondera a los Estados miembros y a sus bancos
centrales nacionales, en colaboracion con las institucio-
nes comunitarias (Consejo, Comision e Instituto Moneta-
rio Europeo/Banco Central Europeo), idear la estrategia
mas idonea para incrementar la estabilidad del mercado.

74. Durante la Etapa B, en la que subsistiran las mone-
das nacionales (hasta el comienzo de la Etapa C), los
mercados podrian dudar de la irreversibilidad del proceso
conducente a la UEM, pese al alto grado de convergencia
alcanzado por los paises participantes. Desde este punto
de vista, lo mas positivo seria que el periodo que media-
ra entre la fijacién irrevocable de las paridades y la susti-
tucién de las monedas por el ecu fuera lo mas corto posi-
ble. Resulta por lo tanto indispensable que la utilizaciéon
del ecu alcance una masa critica desde el principio mismo
de la Etapa B. Cuantos mas agentes econdémicos utilicen
el ecu en sus transacciones, menos interés tendran en
poner a prueba el caracter irreversible del proceso de ins-
tauracion de la UEM. Una masa critica al comienzo de la
Etapa B garantizaria un fuerte compromiso de los agen-
tes economicos, ya que realizarian un volumen significa-
tivo de sus operaciones en ecus.

Incidencia de la UEM en los mercados financieros

75. Su repercusion variara segun el tipo de mercado: de
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cambios, de renta fija, de renta variable o de productos
derivados.

76. La principal consecuencia para los mercados de
cambios de las monedas participantes se ha mencionado
con anterioridad: desapareceran.

77. En los mercados financieros de las monedas patrtici-
pantes, la convergencia econémica y la eliminacion de la
prima al riesgo de cambio deberian propiciar una alinea-
cién de los tipos de interés sobre los de la moneda cuyo
tipo sea mas bajo. Esta tendencia se produciria antes del
comienzo de la Etapa A y seguiria dandose después de la
decision de pasar a la tercera fase de la UEM. Los tipos
finales se ajustarian sobre el nivel que los operadores
anticipen para un titulo denominado en moneda unica.

78. Al principio de la Etapa B, de acuerdo con el mode-
lo de referencia, los operadores de estos mercados debe-
rian aportar a sus sistemas y procedimientos (cotizacion,
compensacion y liquidacion, entrega, custodia) todos los
cambios técnicos necesarios para operar en el nuevo
entorno creado por el ecu. Estas modificaciones deberian
haber concluido al final de la Etapa B. Por otra parte,
deberia hacerse lo posible durante la Etapa B para pre-
venir efectos indeseables como volatilidad, inestabilidad,
perturbaciones, retrasos y otros factores de ineficacia de
tipo técnico. Lo ideal seria que todas las partes interesa-
das (emisores, intermediarios, bolsas de valores y de pro-
ductos derivados, depositarios internacionales de valores
mobiliarios como EUROCLEAR y CEDEL, depositarios
nacionales de valores mobiliarios, bancos depositarios y
agencias de informacion especializadas) efectien la tran-
sicién al ecu (probablemente al mismo tiempo) de mane-
ra coordinada. Este aspecto debera abordarse en los pro-
gramas de cambio elaborados al inicio de la Etapa A en
cada pais y en cada centro financiero.

79. El paso al ecu seria menos oneroso y mas rapido
para los mercados de valores mobiliarios que para los
bancos comerciales, al no tratar directamente con el clien-
te individual final. Ademas, los mercados caracterizados
por una fuerte complejidad tecnoldgica deberian concluir
el proceso a un ritmo mas vivo y a un coste menos ele-
vado que los mercados poco automatizados (titulos no
desmaterializados). En efecto, los primeros estan acos-
tumbrados a hacer frente a cambios tecnoldgicos y
estructurales rapidos y disponen por lo general de la sufi-
ciente experiencia para que la introduccion del ecu se
lleve a cabo con ocasion de sus adaptaciones tecnoldgi-
cas periodicas.

80. En cuanto a los mercados de derivados, ciertos ins-
trumentos (relacionados con las obligaciones emitidas en
el mercado nacional, los tipos interbancarios locales o las
operaciones de cambio realizadas en la UEM) desapare-
cerian, creandose otros. Los contratos relacionados con
acciones o indices tendrian probablemente una mayor
importancia relativa. Los mercados a plazo (futuros, op-
ciones) deberian verse menos expuestos desde el punto
de vista técnico que los mercados de acciones y obliga-
ciones, ya que tienen costumbre de operar en un entorno
multidivisa.

81. En los mercados de renta fija, debido a la desapari-
cién de las primas de riesgo de cambio entre las monedas
participantes, los diferenciales de los tipos de interés
dependerian unicamente de los riesgos de crédito y de
las primas de liquidez. Dado que los mercados de la
deuda en ecus tendrian mayor liquidez, cabe esperar que

se produzca una ligera disminucion de la prima de liqui-
dez asociada a los tipos de interés nominales.

La fusion de los mercados nacionales en un mercado
unico conduciria a los inversores a basar sus decisiones
casi exclusivamente en la calificacion crediticia y la liqui-
dez de las emisiones.

La moneda unica deberia ampliar significativamente el
mercado de la deuda, lo que multiplicaria las posibilida-
des en términos de volumen de transacciones, diversidad
de instrumentos y prolongacién de los vencimientos. Sin
embargo, ciertos emisores que se beneficiaran de una
mejor calificacién en su mercado nacional debido a su
especificidad local podrian perder esta ventaja compara-
tiva al comienzo de la tercera fase. Por consiguiente, los
Estados miembros concernidos deberian realizar ajustes
en la gestion de su deuda.

Los métodos de colocacion de valores mobiliarios po-
drian cambiar, debido al recrudecimiento de la competen-
cia entre los bancos y los demas intermediarios finan-
cieros.

82. Para los inversores y los emisores publicos y priva-
dos, el paso a la tercera fase de la UEM generaria proba-
blemente una disminucién de los costes de funciona-
miento. Al efectuar sus operaciones en una moneda
Unica, podrian ahorrarse los costes de cambio o de cober-
tura. Para los intermediarios del mercado, las consecuen-
cias de este paso serian mas bien una disminucion de sus
costes operativos, un recrudecimiento de la competencia
y la pérdida de las comisiones percibidas sobre las ope-
raciones de cambio.

83. Las nuevas emisiones de deuda del sector publico
deberian realizarse en ecus al comienzo de la Etapa B, en
la medida en que sea posible técnicamente. Ello daria al
mercado un indicio inequivoco del compromiso de las auto-
ridades publicas con respecto a la introduccion de la mone-
da unica. No obstante, la emisiéon de deuda en ecus no
deberia perturbar los mercados y no tendria incidencia
directa sobre las operaciones al por menor, lo que no obli-
garia a las entidades financieras a realizar ajustes adicio-
nales. Por ello las emisiones que mas convendria realizar
en ecus serian las que tuvieran por destinatarios a los inver-
sores institucionales y aquellas cuyo vencimiento fuera pos-
terior a la instauracién de la Etapa C. Los inversores priva-
dos podrian optar también por este modo de proceder.

84. En los mercados de renta variable, los titulos nacio-
nales se adaptarian mediante ajustes de arbitraje que refle-
jarian, para cada emisor, su grado de exposicion al riesgo
de cambio tras el comienzo de la Etapa B. Sin embargo, la
gestion de cartera deberia hacerse cada vez méas a escala
de la Unién y basarse en un andlisis «sectorial» que englo-
bara toda la zona de la UEM, mas que en un andlisis
«nacional». Ademas, los flujos transfronterizos deberian
incrementarse, permitiendo asi una mayor liquidez.

85. Para los inversores, la principal consecuencia de
este proceso seria la reduccion de los costes de transac-
cion transfronteriza y la desaparicion de los costes de
cobertura de cambio para la adquisicion de acciones en
otro pais participante.

86. La introduccion del ecu alentaria a las empresas
cuyas operaciones financieras se circunscriben hoy al
mercado nacional a incrementar su presencia en otros
paises participantes. Ciertas empresas podrian solicitar
su admisién en las bolsas de otros paises, con objeto de
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darse a conocer mejor entre los inversores locales. Este
modo de proceder podrian seguirlo no soélo las grandes
empresas, sino también ciertas PYME, en particular las
que operan en zonas transfronterizas.

87. La Comision invita a los bancos, operadores del
mercado de capitales y usuarios de los sistemas de pago,
que seran los mas directamente concernidos por la intro-
duccion de la moneda unica, a que estudien las ideas y
sugerencias recogidas en el Libro Verde. Acogera con
interés sus opiniones y reacciones antes de que finalice el
presente ano. Especial atencion se concedera a las con-
clusiones remitidas por las asociaciones profesionales. La
Comision propone que los Estados miembros creen un
marco institucional para coordinar las actividades de los
agentes involucrados en este sector.

Capitulo Il
ADMINISTRACIONES PUBLICAS

88. En el presente capitulo se abordan los numerosos
cambios que la introduccién de la moneda unica impondra
a las administraciones publicas, tanto a nivel comunitario
como nacional. Si las administraciones asumieran el lide-
razgo que les corresponde, actuarian como catalizadoras,
movilizando a los agentes privados para que efectuen las
inversiones precisas. Estas inversiones no se llevarian
quizas a cabo si las administraciones se comportaran de
manera pasiva, respecto a la introduccion de la moneda
unica. En este capitulo no se da un catalogo exhaustivo
de las medidas que deben adoptar las administraciones
publicas, sino que se sefalan mas bien los principales
retos que han de afrontarse y el calendario para la ins-
tauraciéon de un marco juridico y operativo.

Seccion 1

Las administraciones publicas, lideres
y catalizadoras del cambio

89. Al ser grandes usuarias de moneda, las administra-
ciones publicas deben emprender importantes trabajos
preparatorios. La rapida adopcion de medidas adecuadas
podria servir de indicio inequivoco, para los usuarios pri-
vados, sobre la inminencia de la instauracion de la UEM
y la continuidad de las funciones administrativas esencia-
les (como, por ejemplo, los impuestos y la seguridad so-
cial) durante el proceso de transicion.

Las tareas que deben acometer las administraciones en
todos los niveles (comunitario, nacional, regional y local)
son importantes. Al pasar a la moneda unica, las admi-
nistraciones publicas deberian adoptar dos grandes tipos
de medidas, como son:

— sustituir las referencias a las monedas nacionales en
la legislacion y en las comunicaciones administrativas;

— introducir el ecu en todas las operaciones presupues-
tarias.

90. Los plazos de transicion a la moneda unica podrian
diferir de un ambito a otro de la administracion publica. De
acuerdo con el modelo de referencia en tres etapas pre-
sentado en la Primera Parte, las nuevas emisiones de
deuda publica deberian realizarse progresivamente en
ecus durante el comienzo de la Etapa B. La mayoria de
los usuarios de moneda seguirian utilizando las denomi-

naciones nacionales hasta la generalizacion de la mone-
da unica en la Etapa C. Por consiguiente, es muy proba-
ble que numerosas actividades en las que intervienen las
administraciones publicas sigan efectuandose en denomi-
naciones nacionales, hasta que los administrados den el
salto definitivo a la moneda unica, en la Etapa C.

91. Sin embargo, ciertas entidades financieras y ciertas
empresas privadas podrian optar por dar el salto al ecu en
todas sus operaciones y contabilidades internas durante
la Etapa B. Por lo general, estos agentes privados debe-
rian estar en condiciones de cumplir con sus obligaciones
legales (pago de impuestos, normativa cautelar, etc.) en
ecus, a partir del momento en que hubieran realizado el
salto al ecu en sus actividades internas. Por esta razén
los servicios concernidos de la administracion publica
deberian estar dispuestos a operar en ecus desde el
comienzo de la Etapa B. Seria necesario adoptar medidas
legislativas y administrativas que fueran en esta direccion
antes de llegar a esta etapa. La capacidad de aceptar la
moneda unica al comienzo de la Etapa B deberia afectar
a un numero reducido de actividades de las administra-
ciones publicas y a un numero relativamente limitado de
agentes del sector privado.

Seccion 2
Instituciones comunitarias

92. Modificacion de los textos legislativos: en la actuali-
dad, unos 1.600 textos legislativos de la Comunidad con-
tienen referencias a una o varias monedas nacionales.
Todas estas referencias deberan modificarse (1). Por la
cuantia de los textos, seria conveniente la adopcion de un
reglamento de alcance general, con objeto de modificar
automaticamente el mayor numero posible de referen-
cias. Deberia resultar mas sencillo modificar los actos de
la Comisién que los del Consejo, que conllevan disposi-
ciones nacionales de ejecucion. Sea como fuere, debe-
rian examinarse todos los textos legislativos uno a uno,
con objeto de decidir qué modificaciones son necesarias.

93. La adopcion del ecu en todas las operaciones pre-
Supuestarias de la Comunidad, asi como las actividades
de empréstito y préstamo, que en la actualidad se reali-
zan en moneda nacional, deberia llevarse a cabo desde
el comienzo de la Etapa B. Aunque el ecu-cesta sea en la
actualidad la unidad de cuenta del presupuesto comunita-
rio, los ingresos y los gastos se determinan en parte o en
su totalidad a partir de importes expresados en moneda
nacional, lo que complica la gestién de los proyectos y
asocia cierto riesgo de cambio al presupuesto comunita-
rio. La adopcién de las medidas legislativas necesarias y
la reforma de las practicas administrativas (programas
informaticos, sistemas de contabilidad y de control, ges-
tion de divisas, etc.) constituyen un desafio logistico de
gran envergadura. Sin embargo, la ejecucion del presu-
puesto en moneda unica facilitaria en buena medida la
aplicacion de las politicas comunitarias.

(1) Por ejemplo, el derecho de sociedades (valor nominal de
los titulos), Directiva 77/91/CEE de 13-12-1976; la contabilidad (nor-
mas de conversion en moneda nacional), Directiva 78/660/CEE
de 25-7-1978; los seguros (normas de congruencia), directivas
73/239/CEE de 24-7-1973, 88/357/CEE de 22-6-1988 y 92/96/CEE
de 10-11-1992, Comunicacion 94 C 360/08 de 17-12-1994; la
Directiva sobre la adecuacion de los fondos propios (normas de
cambio), Directiva 93/6/CEE de 15-3-1998.
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Pese a que la importancia de las medidas que deben
adoptarse sea claramente menor a nivel comunitario que
en el caso de las administraciones nacionales, no deja
por ello de ser considerable y justifica la prolongacion de
los plazos de aplicacion, razén por la cual la Comision ya
ha procedido a la creacion de un grupo de trabajo inter-
servicios, encargado de estudiar las consecuencias de la
introduccion del ecu.

Seccion 3

Administraciones nacionales

94. Modificacion de los textos legislativos: las autorida-
des de los Estados miembros sustituiran las referencias a
las monedas nacionales por referencias al ecu en los tex-
tos legales. El calendario de los cambios necesarios debe-
ria variar de un pais a otro, pero es evidente que muchos
servicios de las administraciones nacionales deberan estar
en condiciones de aceptar pagos en ecus desde el comien-
zo de la Etapa B. Siempre que sea necesario, las autorida-
des nacionales deberan velar por que la utilizacion del ecu
esté en pie de igualdad con la de las monedas nacionales,
en la Etapa B. Por este motivo seria conveniente que las
autoridades nacionales, regionales y locales se inspiraran
del método previsto por la Comision al adoptar una dispo-
sicion de alcance general, que garantizara que el uso del
ecu sea equivalente con respecto al de las monedas nacio-
nales. Pero sera necesaria una normativa diferenciada en
los casos en que se impusiera el redondeo, por ejemplo
para el calculo de ciertas reducciones fiscales o de deter-
minadas tarifas practicadas por los servicios publicos.

95. Instauracion del ecu en el conjunto de las activida-
des presupuestarias: |la tarea de las administraciones fis-
cales depende manifiestamente del caracter de cada acti-
vidad, asi como del calendario del paso al ecu. Tras el
comienzo de la Etapa B, la deuda publica deberia emitirse
cada vez mas en moneda unica. Las grandes partidas de
los gastos publicos deberian convertirse a su vez en ecus.

96. Ademas, algunos bancos, entidades financieras y
empresas privadas podrian dar el salto al ecu en sus ope-
raciones privadas, estando asi en condiciones de realizar
sus transacciones financieras con las autoridades publi-
cas en moneda unica. Para ello, convendra no solo facili-
tar desde un punto de vista técnico la utilizacion del ecu
en contabilidad, sino también elaborar disposiciones
especificas, como las normas de contabilidad, generadas
por el proceso de transicion. Las decisiones de este tipo
deberan ser claras y rotundas, y darse a conocer mucho
antes del paso a la Etapa B. Las administraciones fisca-
les tendran un papel fundamental en este sentido.

97. Sera necesario realizar ajustes administrativos de
primer orden para la adopcion del ecu. Deberan modifi-
carse, entre otras cosas, los programas informaticos, los
textos que hagan referencia a las monedas nacionales y
la contabilidad interna.

Los:problemas mas graves se plantearan en los servicios
que efectian muchos pagos de importe reducido, manejan
dinero en efectivo y estan en contacto directo con el publi-
co. Esto ocurrira en particular con los servicios de la segu-
ridad social, que son los interlocutores de los grupos mas
vulnerables de la poblacién y se verian en una situacion
muy comprometida si se viera perturbado el funciona-
miento normal de los servicios publicos. Debera asimismo
prestarse especial atencion al impuesto sobre la renta de
las personas fisicas y explicar a los contribuyentes las

consecuencias practicas de la transicion, como por ejem-
plo la conversién en ecus de las desgravaciones fiscales.

98. Administraciones tributarias: para las empresas, el
régimen fiscal que se aplique durante la transicion tiene
una importancia capital. Las administraciones fiscales
deberan determinar las medidas necesarias mucho antes
del comienzo de la Etapa B, lo que significa que hay que
emprender inmediatamente los preparativos. Las princi-
pales preocupaciones de las empresas en materia de
régimen fiscal son las siguientes:

— La fecha a partir de la cual podran efectuarse en
moneda unica las declaraciones fiscales y los pagos a
la administracion tributaria. Deberian haberse adopta-
do las medidas necesarias durante el comienzo de la
Etapa B para todos los impuestos que pesan sobre las
empresas (aranceles, impuesto sobre sociedades,
retenciones en origen, IVA).

— Las consecuencias fiscales de la introduccion de la
moneda Unica. Por lo general, las plusvalias realiza-
das por las empresas sobre activos denominados en
moneda extranjera no son imponibles mientras no se
hayan cedido los activos. No obstante, en la Etapa B
podria comprobarse inmediatamente si el inversor ha
registrado un beneficio o una pérdida, ya que podria
realizarse una comparacion directa entre el tipo de
cambio en la fecha de adquisicion y el tipo de conver-
sion fijado irrevocablemente. Se planteara entonces el
problema de si se ha producido el hecho imponible, lo
que acarrearia que los beneficios registrados serian
gravables y las pérdidas deducibles.

— El tratamiento de los errores y retrasos administrati-
vos. Las omisiones y los errores constituyen una
lastra inevitable de los sistemas impositivos comple-
jos. Las administraciones tributarias castigan con
severidad a las empresas en caso de error o de retra-
so. Pero la introduccion del ecu motivara con toda pro-
babilidad un aumento de estos errores y retrasos. El
Fisco debera estudiar con detenimiento los problemas
practicos a que se enfrentaran las empresas a la hora
de aplicar las medidas de transicion y concederles,
por ejemplo, un plazo suplementario para la entrega
de las declaraciones. Lo ideal seria que las adminis-
traciones tributarlas tomaran al respecto las debidas
precauciones, dando rapidamente instrucciones cla-
ras sobre las disposiciones fiscales aplicables durante
la transicion, organizando seminarios y acciones de
formacion para el personal de los servicios de conta-
bilidad y prestandose a colaborar con los organismos
representativos (asociaciones de industriales, cama-
ras de comercio) que ofrecen una asistencia técnica a
las empresas.

— Las disposiciones de aplicacion en caso de que la
transicion se produzca durante un ejercicio en curso.
Para las empresas y los servicios de contabilidad, la
mejor solucién consistiria en realizar la transicién al
principio del ejercicio, de modo que las cuentas del
ejercicio anterior se cerraran en moneda nacional; los
saldos se convertirian en ecus mediante los tipos de
conversion fijos y las cuentas del nuevo ejercicio se
abririan en ecus. Las administraciones tributarias
deberan estudiar qué disposiciones deberan adoptar
las empresas que realicen la transicién en el transcur-
so de un ejercicio. Asimismo, deberan estudiar la posi-
bilidad de dar un margen de flexibilidad, que permita a
las empresas convertir su contabilidad en moneda
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unica en una fecha cercana al dia de comienzo de la
Etapa C, sin que se trate necesariamente del mismo dia.

99. La Comision considera que la administracion publi-
ca debe indicar el camino a seguir, preparando la intro-
duccion del ecu en todos los niveles. Para ello, la Comi-
sion propone:

— que las demads instituciones comunitarias creen gru-
pos de trabajo encargados de estudiar las consecuen-
cias de la introduccion del ecu. En particular, estos
grupos podrian estudiar la conveniencia de adoptar
enmiendas legislativas e introducir el ecu en las ope-
raciones presupuestarias;

— que, en todos los niveles de las administraciones
publicas, los Estados miembros creen grupos de tra-
bajo encargados de estudiar y programar las medidas
legislativas y administrativas necesarias para que la
introduccion del ecu no resulte conflictiva. El grado de
adelanto y las conclusiones de los trabajos de estos
grupos podrian recogerse en un informe, que se pre-
sentaria a la Comision en diciembre de 1995, con
objeto de preparar un intercambio de ideas sobre los
problemas técnicos que hubieran surgido;

— que las administraciones publicas y los servicios de inte-
rés general practiquen en la medida de lo posible una
doble indicacion de precios, para familiarizar al publico
con el ecu desde el comienzo de la Etapa B. La noble
indicacion de precios podria hacerse, por ejemplo, en
las facturas de gas, electricidad y agua, en los billetes
de transporte, las declaraciones fiscales o los peajes.
Podria mantenerse durante cierto tiempo tras el comien-
zo de la Etapa C, e incluso después de la retirada defi-
nitiva de las monedas y billetes en moneda nacional.

Capitulo Il
EMPRESAS

100. En este capitulo se abordan las principales impli-
caciones de la introduccion del ecu para las empresas. Se
presta especial atencion a la conveniencia de elaborar
estrategias de introduccién de la moneda unica, en par-
ticular en los ambitos en que se realizaran operaciones en
ecus durante la Etapa B, y para resolver los problemas
anejos a la puesta en circulacién de billetes y monedas en
ecus. Se tratan las repercusiones de la introduccion del
ecu para las actividades clave de la empresa (manipula-
cién de dinero en efectivo, ventas y marketing, contabili-
dad, fiscalidad, gestién del personal).

Seccion 1

Determinacion de una estrategia de transicion
a la moneda unica: una decision capital
para las empresas

Una «estrategia de introduccion de la moneda unica»
para las empresas

101. Al reforzar la estabilidad econdémica y eliminar el
riesgo de cambio y los costes de transaccién, la moneda
unica facilitara en gran medida el buen funcionamiento del
mercado unico, con el consiguiente beneficio para las
empresas. Con todo, el paso efectivo a la moneda unica
les obligara a modificar profundamente muchos de los

aspectos de sus actividades cotidianas. Su incidencia
sobre las empresas no sera uniforme, sino que estara en
funcion de sus actividades transfronterizas de los volu-
menes de dinero en efectivo que manejen cada dia y de
la intensidad de sus contactos con el publico. El comercio
al por menor no se enfrentara al mismo tipo de problemas
que las empresas multinacionales. Los preparativos exigi-
ran cierto tiempo y requeriran inversiones.

102. Resulta por consiguiente indispensable que las
empresas determinen lo antes posible una «estrategia de
introduccién de la moneda unica». De esta forma podrian
disponer de plazos holgados para efectuar los preparati-
vos técnicos necesarios para seguir realizando sus activi-
dades habituales. También podrian incluir las inversiones
necesarias en sus programas de inversion ordinaria, dis-
tribuyendo asi sus costes en un periodo mas largo. Por
ultimo, al contarse entre las primeras que se prepararan
al paso a la moneda unica, podrian aprovechar las nue-
vas oportunidades comerciales que se les presenten.

El modelo de referencia en tres etapas expuesto en la Pri-
mera Parte impeliria a las empresas a tomar dos decisio-
nes estratégicas fundamentales:

— o0 bien convertir una parte o la totalidad de su contabi-
lidad y de sus operaciones internas en moneda Unica
durante la Etapa B, o bien esperar y realizar el salto
completo al ecu al comienzo de la Etapa C;

— durante la Etapa C, o bien aceptar las monedas y bille-
tes en moneda nacional (en ese caso, debera decidir-
se durante cuanto tiempo), o bien aceptar exclusiva-
mente las monedas y billetes en ecus.

Estas decisiones se tomaran con entera libertad, aunque
estaran determinadas por las fuerzas del mercado. Las
empresas piden sobre todo que el proceso de transicion
sea claro y seguro.

Opcion en favor de una adaptacion anticipada

103. Es posible que las empresas estimen que les inte-
resa realizar parte o la totalidad de sus operaciones inter-
nas en moneda Unica antes de la Etapa C. En concreto,
las empresas que manejan importantes flujos de tesoreria
podrian optar por hacerlo en ecus, en lugar de seguir uti-
lizando varias denominaciones nacionales. Un adelanto
en la transicion podria interesar también a las empresas
que efectuan intercambios transfronterizos y/o que tienen
acciones o filiales en los paises participantes, lo que agi-
lizaria sus operaciones de facturacion, giro y tesoreria.

Con todo, las empresas se verian obligadas a seguir utili-
zando las monedas nacionales en algunas operaciones
hasta la Etapa C, en particular en las transacciones en
efectivo. Por consiguiente, deberian crear un interfaz entre
la parte de sus operaciones que se ejecutaran en moneda
unica y las que siguieran realizandose en monedas nacio-
nales. Deberian instituir asimismo unos procedimientos de
contabilidad y de control apropiados, adaptar sus progra-
mas informaticos y procurar dar una formacion adecuada
a su personal.

Las PYME, las empresas que operan principalmente en su
mercado nacional y los minoristas preferiran probable-
mente realizar el paso al ecu en una sola fase, al comien-
zo de la Etapa C, para no tener que crear sistemas transi-
torios. Sin embargo, dado que todas sus cuentas deberan
haberse convertido en ecus al inicio de la Etapa C, se
veran sin duda obligados a realizar algunos preparativos.
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Introduccion fisica de las monedas y billetes en ecus

104. Las empresas, y en particular los minoristas, se
enfrentaran a una disyuntiva al principio de la Etapa C.
Por una parte, podran realizar el salto definitivo al ecu y
dejar de aceptar monedas y billetes en monedas nacio-
nales a partir de ese momento. Esto podria ocasionar pro-
blemas técnicos, ya que habria que cambiar todos los sis-
temas durante un periodo muy corto, lo que podria
resultar molesto para los clientes que desearan seguir uti-
lizando su moneda nacional durante cierto tiempo. Por
otra parte, podran optar por aceptar ambas monedas
durante algun tiempo a lo largo de la Etapa C, lo que plan-
tearia otros problemas. En particular, las empresas debe-
rian indicar sus precios en ambas monedas y adoptar las
medidas necesarias para manejar dos tipos de monedas
y de billetes (rendijas suplementarias en los expendedo-
res automaticos, almacenamiento de monedas y billetes y
medidas de seguridad). Todas estas medidas resultarian
costosas, especialmente si la mayoria del publico adopta-
ra el ecu en un corto lapso de tiempo.

Seccion 2

Implicaciones de la moneda unica
para las empresas

105. Es conveniente tratar las repercusiones mas im-
portantes de la introduccion del ecu en los principales sec-
tores. Los problemas mencionados a continuacién afectan
a la manipulacién de dinero en efectivo y su cobro, a la
venta, comercializaciéon, administracion y sistemas de
informacion de la contabilidad y la fiscalidad y, por ultimo,
a los relacionados con el personal y la formacion.

Manipulacion y cobro de dinero en efectivo

106. Todos los tipos de maquinas registradoras (cajas
registradoras, surtidores de gasolina, maquinas de conta-
bilidad), de maquinas que funcionan con monedas (ex-
pendedores automaticos de productos y billeteria y cajeros
automaticos) deberan pasar de una denominacion a otra.
Dado que existen millones de aparatos de este tipo, el
desarrollo y la fabricacion de nuevas maquinas o mecanis-
mos que acepten el ecu exigirian importantes inversiones
y posiblemente plazos de preparacién dilatados. Resulta
por lo tanto imprescindible que se informe sin demora a los
fabricantes de estos aparatos de las especificaciones téc-
nicas definitivas (dimensiones técnicas y caracteristicas de
las monedas vy billetes, nombre y siglas de la moneda y de
sus subdivisiones, etc.). Toda esta labor deberia llevarse a
cabo antes incluso del comienzo de la Etapa A (decision de
puesta en marcha de la Unién Monetaria).

107. El informe anual del IME para 1994 indica que se
ha llegado a un elevado consenso acerca del nimero y el
valor de las denominaciones, asi como del limite entre
mopedas y billetes en ecus. El valor mas elevado de las
monedas seria de 2 ecus y el valor mas pequefo de un
billete seria de 5 ecus. También se ha llegado a un acuer-
do sobre una gama de siete billetes, cuyo valor iria de 5 a
500 ecus. En cuanto al aspecto de los billetes europeos,
todavia no se ha optado entre un billete idéntico que
circulara en toda la Unién Monetaria y una variante, en la
que se combinarian un lado idéntico y otro en el que figu-
raria una referencia nacional limitada.

108. La conversion material de todos estos aparatos, y

en particular de los expendedores automaticos de pro-
ductos, billetes y entradas, podria exigir cierto tiempo
(quizas varios meses). Las empresas deberian elaborar
programas de conversion bien planificados, para que al
comienzo de la Etapa C pueda funcionar en ecus un
numero suficiente de maquinas. El proceso de conversion
fisica deberia comenzar por consiguiente varias semanas
antes del comienzo de la Etapa C. Podrian evitarse algu-
nos de los problemas técnicos y organizativos si se dieran
a conocer con la suficiente antelacion las especificacio-
nes técnicas de los billetes y las monedas, lo que permi-
tiria que las empresas adquirieran de manera progresiva,
dentro de sus programas normales de inversion, equipos
compatibles con el ecu, como por ejemplo equipos que
aceptaran (aunque separadamente) al mismo tiempo
monedas y billetes en ecus y en moneda nacional.

109. Como se acaba de senalar, las empresas que
decidieran aceptar las monedas y los billetes en moneda
nacional durante la Etapa C deberian, bien disponer de
dos series de maquinas diferentes, una para la moneda
nacional y otra para el ecu, bien instalar aparatos que
acepten ambas a la vez. A ellas les correspondera esco-
ger la solucién que consideren mas acertada. Algunos de
los problemas relacionados con los dos tipos de billetes y
monedas podrian solventarse mediante la introduccion de
nuevas tecnologias (cédigos de barras, cajas registrado-
ras que acepten varias monedas, sistemas de pago elec-
trénico) que permitan una conversiéon automatica entre el
ecu y la moneda nacional. Una vez mas, cuanto antes se
emprendan los preparativos mas facil y menos costosa
resultara la transicion.

Venta, comercializacion, gestion y sistema informatico

110. En la Etapa C a mas tardar, las indicaciones en
moneda nacional desapareceran, dando paso a indicacio-
nes en ecus. Debera tomarse toda una serie de medidas
administrativas. A continuacién se exponen las principales:

— Los contratos, las facturas y los sistemas informaticos,
asi como todos los pagos a los proveedores y empre-
sarios, deberan convertirse en ecus. En particular,
habra que sustituir todas las indicaciones en moneda
nacional de los documentos oficiales (facturas, reci-
bos), en el material de promocién y en los programas
informaticos. Las empresas que opten por usar el ecu
durante la Etapa B y/o por seguir aceptando la mone-
da nacional durante la Etapa C deberan fijar probable-
mente sus precios en ambas monedas, lo que compli-
caria su administracion.

— La fijacion efectiva de los precios sera sin lugar a
dudas delicada, puesto que la aplicacion estricta de
los tipos de conversion podria dar lugar a importes
extraios en moneda Unica. Los minoristas deberan
fijar precios «comodos» en ecus, para no provocar
ninguna reaccion de hostilidad. En el caso de los ar-
ticulos de precio reducido, la necesidad de redondear
los precios podra acarrear importantes variaciones en
porcentaje. En general, la competencia debera limitar
el alza de los precios y muchas empresas podrian
emprender campafas publicitarias, anunciando el
redondeo de los precios a la baja. En el apartado 122
se aborda el problema de la doble indicaciéon de los
precios.

— EI material publicitario elaborado por adelantado: la
doble indicacion de los precios en el material publici-
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tario podria plantear un problema particular. Las
empresas de venta por correspondencia y las que
operan con catalogos (agencias de viaje) tendrian
problemas especiales (algunos catalogos se preparan
hasta con 18 meses de antelacion), especialmente
por el hecho de que los tipos de conversién no se
darian a conocer antes del comienzo de la Etapa B.

— La comunicacion de informaciones a la clientela sobre
las implicaciones del paso al ecu resultaria capital.
Aunque, en algunos casos, no fuera necesario mas
que indicar los tipos de conversion y el método de
redondeo aplicados, en otros las empresas deberian
emprender grandes campafas de informacion, por
ejemplo en el caso de los contratos a largo plazo
(como los contratos hipotecarios), las inversiones en
fondos de pensiones y los contratos de arrendamien-
to financiero. »

111. Contabilidad y fiscalidad. En la Etapa C a mas tar-
dar, todas las cuentas de las empresas deberian estable-
cerse en ecus. Como se ha indicado en el capitulo Il de la
Segunda Parte, las autoridades fiscales deberian estable-
cer con precisiéon las normas que aplicarian durante el
proceso de transicion.

112. Personal y formacion. Las empresas deberian
velar por informar y formar adecuadamente a su personal
sobre la repercusion de la introduccion del ecu en las
tareas habituales, asi como en los salarios y otras rela-
ciones financieras con la empresa (por ejemplo, régimen
de pensiones de la empresa, reembolso de los gastos).
Es capital que el personal esté bien formado y compren-
da perfectamente el proceso de transiciéon para evitar
cualquier perturbacion de la actividad de la empresa y
facilitar las relaciones con los clientes.

La naturaleza y el ritmo de esta formacién dependeran de
las tareas que deban llevarse a cabo y de la estrategia de
transicion a la moneda unica que adopte cada empresa.
Aquellas que operen en ecus durante la Etapa B deberan
procurar que su personal esté formado antes del inicio de
la Unidon Monetaria. El personal encargado de efectuar
operaciones financieras podria recibir una formacion
especial. Debera prestarse especial atencién a la forma-
cién del personal que tiene trato directo con el publico,
con objeto de que pueda responder con eficacia a las pre-
guntas y a las solicitudes de ayuda de los clientes.

113. Las federaciones de empresas, las camaras de
comercio y las profesiones liberales afectadas (contables,
abogados, notarios) podran desempefar una funcion
capital en el proceso de formacién. Por ejemplo, podrian
elaborar cuadernos de informacién y videos, que envia-
rian a sus miembros, que los utilizarian para sus progra-
mas de formacién interna. Podrian estudiar la organiza-
cién de conferencias y seminarios, durante los cuales los
interesados podrian entrar en contacto y debatir los pro-
blemas comunes, asi como crear mecanismos que les
permitieran comunicarse las soluciones dadas a proble-
mas técnicos frecuentes. Las administraciones publicas
deberian fomentar este tipo de iniciativas, proporcionando
el material necesario, cuadernos de informacion, orado-
res para las conferencias, etc.

114. La Comision invita a las empresas, las asociacio-
nes representativas y las asociaciones profesionales a
que analicen las implicaciones de la introduccion del ecu
en su sector o profesion. Podrian crearse grupos de tra-
bajo en las grandes empresas y/o en las asociaciones

representativas, con objeto de recabar y estudiar las reac-
ciones que suscite el Libro Verde, elaborar el inventario
de las medidas de transicion necesarias y redactar la rela-
cion de las decisiones legislativas y técnicas que deberdn
adoptar las autoridades y las administraciones publicas.
Quizas fuera conveniente nombrar un «coordinador de la
moneda unica» en cada organizacion representativa.

Asimismo, la Comision propone que los Estados miem-
bros creen una estructura de coordinacion de las activi-
dades de las empresas y las organizaciones privadas, lo
que contribuiria a evitar el solapamiento de actividades y
alentaria el intercambio de experiencias e ideas. En este
contexto, la Comision propone también que las autorida-
des nacionales creen un punto de contacto unico para
recabar informacion, asi como un servicio de asesoria
sobre el paso a la moneda unica.

Capitulo IV
CONSUMIDORES

115. En este capitulo se tratan los problemas a que po-
drian enfrentarse los consumidores a raiz de la introduccién
de la moneda unica. Se determinan las posibles dificultades
vinculadas a su adaptacién a un nuevo patrén monetario y
a la utilidad de una importante campana de informacién en
que se expliquen las consecuencias practicas del ecu en
sus operaciones financieras cotidianas. Contiene una guia
sobre la incidencia del paso a la moneda unica en los con-
sumidores, en cada una de las etapas del proceso.

Seccion 1
Preparacion de los consumidores al cambio

116. La experiencia de anteriores reformas monetarias
en Francia y en el Reino Unido ha demostrado que los
consumidores no se adaptan de manera automatica a una
nueva moneda. Ocurre un poco como durante el aprendi-
zaje de una lengua: es preciso tiempo y practica antes de
poder «pensar» en la nueva unidad. Preparar a los con-
sumidores a una transicion comoda constituye una priori-
dad de primer orden, so pena de perder el apoyo popular,
condicion sine qua non del éxito de toda esta empresa.

Hay que examinar detenidamente la repercusion para
cada consumidor de cada etapa del proceso de transicion
y, en su caso, adoptar medidas para proteger sus intere-
ses. Sus organizaciones representativas deberian estar
especialmente alerta, pero también tratar de disipar los
temores e incertidumbres y de solventar los problemas.
Algunos veran en el cambio una pérdida de identidad, por
su costumbre de considerar su moneda como un simbolo
nacional. La identidad nacional no peligra en modo algu-
no, sino que, por el contrario, va a enriquecerse, al adqui-
rir un simbolo de la integracion europea, como se des-
prende de todas las razones practicas citadas en el
presente Libro Verde.

117. La Cuarta Parte del Libro Verde abordara la impor-
tancia de las estrategias de comunicacion para obtener la
adhesion del publico y ultimar los preparativos técnicos
necesarios para la transicion a la moneda unica. En este
sentido, es preciso explicar lo antes posible a los consu-
midores las ventajas que les reportara una moneda Unica,
asegurarles que su introduccion no les resultara perjudi-
cial y ayudarles a que aprendan a convertir las monedas
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nacionales en ecus y a la inversa. Cabe asimismo recordar
la conveniencia de ayudar de manera particular a las cate-
gorias de personas mas vulnerables, incluidas las perso-
nas de edad avanzada o con dificultades de vision. Todos
estos aspectos quedaron patentes durante las audiencias
que celebro el grupo de expertos presidido por el Sr. Cees
Maas con las organizaciones de consumidores.

El problema mas complejo para los consumidores sera
sin duda la conversion de los precios y la comparacion del
importe relativo de bienes y servicios. Es posible que pier-
dan el sentido de los precios. Muy a menudo, los tipos de
conversion seran dificiles de manejar y las operaciones
de multiplicacion, complejas.

118. Para enfrentarse a este cambio, sera necesario
que los consumidores estén predispuestos y dispongan
de informacion precisa y puntual. El modelo de referencia
presentado en el Libro Verde da el tiempo suficiente a las
autoridades publicas para que preparen y pongan en mar-
cha campanas de informacion para los consumidores. La
Comisién, el Parlamento Europeo, el Instituto Monetario
Europeo, los bancos centrales y otros agentes podran
prestarse a informar a los consumidores y a proteger sus
intereses durante la fase de transicion. Pero las autorida-
des nacionales estaran en mejores condiciones de res-
ponder a las necesidades e inquietudes locales, que no
coinciden en todos los Estados miembros.

En la Cuarta Parte se destaca también la importancia de
los ejercicios de familiarizacién, como la doble indicacion
de los precios e importes en los informes financieros, en
las declaraciones fiscales y en los puntos de venta, asi
como los ejercicios de simulacion para dar a los consumi-
dores la ocasion de iniciarse en el uso de los billetes y las
monedas en un entorno controlado.

Resulta fundamental que los bancos, las empresas y los
minoristas cumplan plenamente con sus responsabilida-
des y preparen a los consumidores a la transicion. Deben
llevar a cabo sus propias iniciativas de informacion y, en
particular, exponer a sus clientes las consecuencias del
paso a la moneda unica en lo que respecta a los servicios
que prestan.

Seccion 2
Consecuencias practicas para los consumidores

119. A grandes rasgos, los consumidores soélo viviran
plenamente las consecuencias de la Union Monetaria
durante la Etapa C, en la cual se pondran en circulacion
los billetes y las monedas denominados en ecus y todas
las operaciones se realizaran en la moneda Unica. Pero el
entorno habra cambiado mientras tanto. A continuacion
se dan algunas precisiones sobre las novedades que se
produciran.

Etapa A: puesta en marcha de la Unién Econdmica
y Monetaria

¢ Qué es lo que no cambiara?

— Para los consumidores nada cambiara. Se tratara de
un periodo de intensos preparativos para los bancos y
los operadores financieros, pero el sistema econémi-
co en su conjunto seguira funcionando como anterior-
mente.

Etapa B: inicio efectivo de la UEM y formacion
de una masa critica de operaciones en ecus

¢ Qué es lo que no cambiara?
— Las monedas nacionales seguiran en circulacion.

— Las cuentas bancarias, las hipotecas y los préstamos,
asi como los demas contratos, seguiran expresados
en las monedas nacionales.

¢ Qué cambiara?

— Los plazos y los costes de las operaciones bancarias
en la Unién Monetaria deberian reducirse.

— Los consumidores podrian tener cada vez mayor
acceso a servicios financieros en ecus.

— La doble indicacion de los precios de los bienes y ser-
vicios deberia generalizarse progresivamente, incre-
mentando asi la transparencia de los precios allende
las fronteras.

— Se simplificarian los desplazamientos de un pais a otro.

— Podria preverse la exhibicion destacada de tablas de
conversion en los establecimientos comerciales.

Etapa C: generalizacion de la moneda unica

¢ Qué cambiara?
— Se introduce la moneda unica.

— Las monedas nacionales son rapidamente sustituidas
por monedas y billetes en ecus. Las dos monedas
solo circulan paralelamente durante un breve periodo,
con objeto de evitar que los consumidores deban pro-
veerse de dos series de billetes y de monedas.

— Los minoristas tendrian entera libertad para aceptar
las monedas nacionales, pero estarian obligados a
aceptar la moneda Unica.

— Los consumidores podran cambiar las monedas y los
billetes de la divisa nacional por dinero en ecus duran-
te un periodo muy largo.

— Las referencias a la moneda nacional en los contratos
se convertiran en ecus a los tipos de conversion fija-
dos, sin ninguna modificacién de los términos y condi-
ciones estipulados. Dicho de otra manera, regira el
principio de la continuidad de los contratos.

— Las cuentas bancarias, los salarios, los sueldos y las
pensiones (toda la economia monetaria) se denomi-
naran en ecus.

Seccion 3
Proteccion de los consumidores

120. La Comision considera que los consumidores no
deben verse perjudicados por el paso a la moneda unica.
Es indispensable que puedan efectuar transacciones en
ecus con entera confianza. La disponibilidad de estados
financieros y de precios en ecus es un elemento clave
para familiarizar a los consumidores con la moneda Unica.

121. Antes de la Etapa C, las entidades financieras
podran cargar gastos administrativos por el cambio de
billetes bancarios de un Estado miembro en billetes de
otro Estado miembro. En tal caso, deberian indicar clara-
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mente el coste de la operacion bajo la forma de gastos
por servicios prestados, pero no en concepto de comision
de cambio.

122. La doble indicacién de los precios tendra una
importancia de primer orden a la hora de familiarizar a los
consumidores con el ecu. Por razones comerciales, las
empresas y los minoristas tendran interés en indicar
ambos precios desde el comienzo de la Etapa B y quizas
también después de la Etapa C, dado que les convendria
dar a sus clientes toda la confianza posible para que
pudieran efectuar transacciones en ecus. Ademas, la
generalizacion de la indicacion doble de los precios contri-
buiria a disipar las sospechas de los consumidores sobre
eventuales subidas encubiertas de los precios. Las fuer-
zas del mercado deberian impelir a todas las empresas a
practicar esta doble indicacion, incluso a aquellas que rea-
lizaran la transicién al ecu al principio de la Etapa C.

Queda por saber si las motivaciones comerciales bastaran
para generalizar la doble indicacion de los precios o si sera
necesario que se imponga legalmente durante la Etapa B,
e incluso cierto tiempo después. La conveniencia de una
legislacion comunitaria al respecto sigue sometida a deba-
te. La Comision quiere consultar a todos los grupos repre-
sentativos de los usuarios de moneda concernidos, con
objeto de llegar a un consenso sobre la conveniencia de
adoptar una legislacion comunitaria en la Etapa B y poder
tomar las medidas adecuadas durante la primavera de
1996. El principio de subsidiariedad da a los Estados
miembros libertad a la hora de determinar en qué medida
serian también precisas normas de obligado cumplimiento
a escala nacional.

Durante la elaboracién de estas disposiciones de aplica-
cion obligatoria, los Estados miembros deberian velar por
mantener un equilibrio entre los intereses del consumidor
y el coste de un sistema de doble indicacion (a fin de
cuentas, todos estos costes podrian repercutirse sobre
los consumidores). El coste de la doble indicacion depen-
de en buena medida de la generalizacion de su aplica-
cion. Por ejemplo, un sistema de doble indicacion obliga-
toria de todos los precios resultaria complejo y oneroso.
Implicaria que deberian precisarse dos precios sobre
todos los productos; las cajas registradoras deberian indi-
car asimismo el importe de cada operacion al mismo tiem-
po en moneda nacional y en ecus. Una opcién menos
costosa consistiria en exigir que solo los importes totales
se expresaran en moneda nacional y en ecu (no deberia
figurar mas que una multiplicacién en el recibo de caja).
Otra opcion seria exigir la presentacion visible de cuadros
de conversion en todas las tiendas. Cualquier tipo de obli-
gacion de doble indicacion de precios deberia determi-
narse previo acuerdo con los representantes de los fabri-
cantes, los minoristas, las administraciones publicas y los
consumidores.

123. Sera necesario adoptar estrictas normas legales
de redondeo para la conversion de los contratos vigentes
(por ejemplo, los salarios o las cuentas bancarias) a par-
tir de gas monedas nacionales. El redondeo es una practi-
ca corriente en el sistema financiero actual, que funciona
bien y no plantea graves problemas.

Es cierto que seria necesario practicar el redondeo para
llegar a cifras facilmente manejables en los importes que
figuran en diversos actos legislativos: reducciones fisca-
les, tarifas de los servicios publicos, prestaciones de la
seguridad social, etc. Las autoridades competentes debe-
rian fijar las cifras caso por caso.

El juego de la competencia reducira la facultad de los
minoristas de utilizar la conversién para aumentar los pre-
cios. La incidencia neta del proceso sobre los precios
sera en principio reducida, puesto que el encarecimiento
generado por un redondeo al alza en ciertos articulos se
vera compensado por un redondeo a la baja en otros.

124. En el presente Libro Verde, la Comision ha tratado
de prever, en la medida de lo posible, los grandes proble-
mas a los que se enfrentarian los consumidores. Sin
embargo, espera que las organizaciones representativas
confirmen su andlisis de las principales consecuencias
del paso a la moneda unica. Sigue abierta a cualquier
comentario e informacion complementarios que le permi-
tan adoptar iniciativas que propicien una transicion que no
perjudique a los consumidores. Tiene la intencion de con-
sultar a todos los grupos representativos de los usuarios
de moneda concernidos para llegar a un consenso sobre
la conveniencia de una legislacion comunitaria que obli-
gara a una indicacion doble de los precios, con objeto de
que las medidas adecuadas puedan adaptarse durante la
primavera de 1996.

TERCERA PARTE
MARCO JURIDICO DEL ECU

125. Las economias europeas conforman mercados
abiertos con un alto grado de integracion, cuyos sistemas
juridicos estan muy desarrollados. El buen funcionamien-
to de una economia moderna y compleja, en la que los
agentes economicos estan vinculados entre si por una
densa red de derechos econdmicos, esta condicionado
por el grado de seguridad juridica. Para asegurar una
transiciéon armonica al ecu, las autoridades comunitarias y
de los Estados miembros deben velar por instaurar,
mucho antes del inicio efectivo de la Unién Monetaria
(Etapa B), el grado de seguridad juridica que exigen los
usuarios de moneda. Esto implica que debe comenzarse
a preparar el marco juridico y a elaborar la legislacién pre-
cisa lo antes posible, incluso antes de tomarse la decision
de poner en marcha la Unién Monetaria, en la Etapa A.

En este capitulo no se quiere ofrecer un catalogo de todas
las medidas juridicas que exige la introduccion de la
moneda Unica, sino apuntar los principales elementos que
deberia contener el marco juridico. En particular, deben
abordarse rapidamente cinco problemas (1) para disipar
la incertidumbre que pesa sobre la introduccion del ecu,
€Oomo son:

— el ecu y las denominaciones nacionales en la Etapa B;
— el curso legal;

— la continuidad de los contratos;

— las normas en materia de redondeo;

— los problemas legales relacionados con los billetes
bancarios.

(1) Para la aplicacion del modelo de transicién a la moneda
Unica deberian adoptarse también medidas legales. En el mode-
lo de referencia presentado en la Primera Parte, seria indispen-
sable contar con una legislacion que impusiera la realizaciéon de
determinadas operaciones en ecus al principio de la Etapa B,
como por ejemplo en los sistemas de pagos al por mayor.
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Seccion 1

El ecu y las denominaciones nacionales
en la Etapa B

126. A partir del momento en que el BCE lleve una poli-
tica monetaria unica y en que los tipos de conversion se
filen de manera irrevocable, al comienzo de la Etapa B, el
ecu empezara a existir como moneda en sentido propio.
Las monedas nacionales seran sustitutas unas de otras;
dejaran de ser monedas distintas para convertirse en dife-
rentes denominaciones del ecu.

Durante la Etapa B, las monedas nacionales seguiran
existiendo en sentido juridico, y las disposiciones nacio-
nales relativas a la moneda seguiran en vigor hasta que
no se adopten las oportunas medidas legislativas a esca-
la nacional o de la Unién. Al comienzo de la Etapa B, el
ecu-cesta se convertira en ecu-moneda Unica al tipo de 1
por 1. EI SEBC podria emitir ecus en forma de anotacio-
nes en cuenta (puesto que la emisién de billetes exige
una legislacion especifica).

Con arreglo al articulo 109L del Tratado, el ecu se con-
vertiria en una moneda en sentido propio. Las monedas
nacionales no se convertirian automaticamente en sus
sustitutas desde el punto de vista juridico. Serian las
monedas nacionales las que seguirian cumpliendo la fun-
cién de unidad de cuenta y de medio de pago dentro de
cada pais. En ausencia de legislacion al respecto, el ecu
podria utilizarse como unidad de cuenta y medio de pago
si, y solo si, las partes contratantes asi lo decidieran y/o
el derecho nacional no impusiera la utilizacion de la
moneda nacional.

127. Seria por lo tanto necesario disponer de una legis-
lacién comunitaria, al comienzo de la Etapa B, para que el
ecu y las monedas nacionales de los paises participantes
fueran sustitutos perfectos en sentido juridico, es decir,
para que las monedas nacionales fueran distintas deno-
minaciones del ecu, efectuandose el cambio de denomi-
nacion con arreglo a tipos de conversion fijados de mane-
ra irrevocable, y no con arreglo a tipos de cambio. Por
ejemplo, seria preciso legislar a escala comunitaria para
que los depésitos bancarios, los pagos y las transaccio-
nes en ecus pudieran asimilarse a transacciones en
moneda nacional, con arreglo a tipos de conversion fija-
dos de manera irrevocable. Sin embargo, una parte con-
tratante no podra verse obligada a aceptar un pago en
ecus (por ejemplo, un salario) antes de la Etapa C.

Seccion 2

Curso legal

128. Decir que una moneda es de curso legal equivale a
decir que un acreedor no puede rechazarla como medio
de pago. En todos los Estados miembros salvo uno, el
curso legal se limita a los billetes de los bancos naciona-
les (y a las monedas de determinado importe); los che-
ques, las tarjetas de crédito, las teletransferencias y los
billetes extranjeros no tienen curso legal. En los Paises
Bajos, los depdsitos bancarios también tienen curso legal:
los acreedores no pueden negarse a recibir pagos por
transferencia. Con todo, es raro que se aduzca el concep-
to de curso legal, que no corresponde ya a los imperativos
de las economias modernas. Por consiguiente, sera con-
veniente estudiar si el paso a la moneda Unica exigira una
armonizacion de la definicién del curso legal entre los pai-

ses participantes. Por otra parte, en la Unién Monetaria se
plantearan varios problemas de interés general:

— las monedas y los billetes en moneda nacional sélo
tendran curso legal en el territorio del pais emisor y no
circularan en los demas Estados miembros que parti-
cipen en la Unién Monetaria, de modo que no podrén
utilizarse en otro Estado miembro a partir del comien-
zo de la Etapa B. En cambio, los billetes en ecus, que
apareceran en la Etapa C, seran de curso legal en
todo el territorio de la Unién Monetaria;

— durante la Etapa C, los billetes y monedas en moneda
nacional dejaran de ser de curso legal, privilegio reser-
vado en lo sucesivo a los billetes y monedas en ecus.
La legislacion debera adaptarse a tal efecto. A partir
de ese momento, los comerciantes deberan aceptar
los billetes y monedas en ecus como medio de pago,
pero tendran la facultad de aceptar o no los billetes y
monedas denominados en moneda nacional;

— en determinados Estados miembros (por ejemplo, en
Francia e ltalia), ciertas disposiciones legales limitan,
por razones de orden publico, la utilizacién de billetes
para determinados tipos de pagos o para pagos supe-
riores a cierta cuantia. Si no se toman medidas al res-
pecto, estas disposiciones seguiran en vigor;

— las decisiones relativas al curso legal pueden tener
implicaciones sobre la regulacién de la indicacién de
los precios, en la medida en que los precios deberian
indicarse en la moneda que sea de curso legal;

— sino se adoptan medidas complementarias acerca del
curso legal de las monedas, las normas nacionales
que rigen el importe maximo que puede pagarse
mediante monedas seguiran en vigor.

Seccion 3
Continuidad de los contratos

129. En algunos Estados miembros, existen disposiciones
que autorizan a una parte contratante a rescindir un contra-
to o acuerdo o a modificar sus términos sin contar con el
consentimiento de la otra parte, en caso de que se produz-
can perturbaciones graves de los factores econémicos. Los
agentes economicos deben tener la certeza de que la ins-
tauracion de la UEM no perturbara los factores econémicos,
de modo que los contratos expresados en monedas nacio-
nales o en ecu-cesta no podran revocarse unilateralmente y
deberan por lo tanto renegociarse. Este principio de irrevo-
cabilidad deberia ser de caracter universal.

Continuidad de los contratos y paso
a la Union Monetaria

130. La puesta en marcha de la Unién Monetaria no
constituira una perturbacion grave desde el punto de vista
econdmico ni juridico. Las fluctuaciones en el valor de los
créditos y de las deudas generadas por una mayor esta-
bilidad monetaria no deberian plantear problemas de con-
tinuidad. Esta conclusién se apoya en varias causas. En
numerosos paises se producen fluctuaciones en los tipos
de interés provocadas por un cambio de la politica macro-
econdmica, y forman parte de los elementos de incerti-
dumbre inherentes a la evolucion econdémica. En términos
econdémicos, la participacion en la UEM debe contemplar-
se en el contexto de un compromiso contraido desde
hace mucho tiempo y cuyas etapas son previsibles. El
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respeto del criterio de convergencia relativo a los tipos de
interés a largo plazo propiciara un acercamiento de los
tipos de interés de los paises participantes en el periodo
anterior al inicio efectivo de la UEM.

Continuidad de los contratos e introduccion del ecu

131. Mientras las monedas conserven su existencia juri-
dica (es decir, hasta la Etapa C), no se plantearan proble-
mas formales de continuidad, dado que los contratos po-
dran liquidarse en la misma moneda que antes. En el
momento en que las monedas nacionales dejen de tener
entidad juridica y se introduzca el ecu, se planteara un pro-
blema de continuidad, aunque de tipo basicamente técnico.

No obstante, el momento del cambio estara en funcién de
la naturaleza del contrato de que se trate:

— en el caso de los contratos expresados en ecu-cesta,
el cambio a una moneda juridicamente diferente se
dara al comienzo de la Etapa B. La Comisién ya ha
adoptado una Recomendacion (92/284/CEE) relativa
al estatuto juridico de los contratos expresados en
ecu-cesta (1). Como la transformacién del ecu, de
moneda compuesta a moneda en sentido propio (ar-
ticulo 109G y apartado 4 del articulo 109L), no modifi-
cara per se su valor externo, el Tratado establece que
la conversion de la cesta del ecu en la moneda unica
ecu se hara al tipo de 1 por 1. Por consiguiente, la
decision unilateral de una parte contratante de aplicar
un tipo de conversion diferente se considerara una
violacion de las condiciones contractuales;

— en el caso de los contratos expresados en moneda
nacional, la conversion se hara en principio al comien-
zo de la Etapa C, pero, de acuerdo con el modelo de
referencia, podria producirse en la Etapa B en los sec-
tores en que ya se utilizara el ecu. Las partes contra-
tantes podrian decidir, antes de la Etapa C y de comun
acuerdo, que sus contratos se consideran expresados
en ecus.

Medidas legislativas

132. Nila puesta en marcha de la Unién Monetaria ni la
introduccion del ecu constituyen una perturbacion grave
de los factores econémicos que justifique la renegociacion
de millones de contratos en vigor. Las partes contratantes
careceran de argumentos juridicos para rescindir un con-
trato o modificar sus términos de manera unilateral. Pero
el derecho contractual forma parte integrante de los siste-
mas juridicos nacionales y los principios que rigen las con-
diciones en que puede revocarse un contrato no son los
mismos en los diferentes Estados miembros. Por consi-
guiente, la Comision invita a los Estados miembros a estu-
diar las disposiciones de su derecho contractual nacional,
con objeto de determinar qué enmiendas cabria adoptar
para asegurar la aplicacién uniforme del principio de irre-
vocahilidad en la UEM. En funcién de los resultados de
esta operacion, podria adoptarse una serie de medidas
legislativas antes de la Etapa A, con objeto de garantizar
la aplicacion general del principio de irrevocabilidad y evi-

(1) El Reglamento CE num. 3320/1994 del Consejo, de
31-12-94 (DO num. L 350/27), debera adaptarse, de modo que
todas las referencias a la cesta del ecu que figuran en el dere-
cho comunitario se transformen en referencias a la moneda
Unica ecu, siguiendo un tipo de conversion de 1 por 1.

tar que las clausulas contractuales se vean afectadas por
la UEM. Las normas aplicables deberian ser las mismas
para todos los Estados miembros y deberian adoptarse
por consiguiente a escala de la Unién Europea.

133. Sea como fuere, antes del paso definitivo a la
moneda Unica deberia adoptarse una nueva serie de
medidas legislativas, para garantizar:

— que las referencias a las monedas nacionales conte-
nidas en todos los contratos se consideren referencias
al ecu, excluyendo de este modo cualquier posibilidad
de modificacién del contrato. Lo mismo deberia hacer-
se con las referencias a cada moneda nacional en los
textos legislativos y reglamentarios, asi como en todos
los documentos. Estas disposiciones harian innecesa-
ria la insercion de clausulas de continuidad en los con-
tratos;

— que los tipos de conversién adoptados al comienzo de
la Etapa B se utilicen para la conversion de la mone-
da nacional en ecus.

134. En los sectores que hubieran realizado la transi-
cién al ecu desde el principio de la Etapa B, de acuerdo
con el modelo de referencia, deberian aplicarse medidas
legislativas a su debido tiempo. En cuanto a los terceros
paises, es probable que se dé el reconocimiento de la
moneda Unica como sucesora de las monedas nacionales
a los tipos de conversion oficiales («lex monetae»), al
igual que el reconocimiento de la continuidad de las
demas condiciones de los contratos («lex obligationis»),
esto es, los tipos de interés, los cupones y otras obliga-
ciones.

Sera conveniente proceder a un examen detenido antes
de determinar la oportunidad, en determinados casos, de
introducir una legislacion complementaria para obligar a
los contratantes a informar a las demas partes de la
nueva denominacion de un contrato.

Seccion 4
El problema del redondeo

135. El paso de un régimen monetario que consta de
varias monedas a un régimen basado en el ecu planteara
inevitablemente problemas de redondeo de los importes
expresados en unidades monetarias. En el régimen actual
ya se plantea el problema: por ejemplo, los tipos de cam-
bio utilizados en las operaciones de pequefa cuantia sue-
len tener menos cifras significativas que los aplicados a
las operaciones de grandes importes. Al parecer, en el
sistema actual estos problemas de redondeo se resuel-
ven sin precisar disposiciones legislativas pormenoriza-
das al respecto. Sin embargo, en la transicion al ecu
podrian tener que aclararse ciertos problemas puntuales.

En este sentido, podria ser precisa una legislacion para
asegurar la aplicacion integra y uniforme de los tipos de
conversién, que comportara normas obligatorias de
redondeo (por ejemplo, en todos los contratos a largo
plazo como hipotecas, salarios, conversion de saldos
financieros). También podria ser necesaria para garanti-
zar una aplicacién estricta de los tipos de conversion en
todos los casos de doble indicacion de los precios. Urge
adoptar una decision sobre estos asuntos, puesto que los
bancos y las empresas requieren garantias al respecto,
incluso antes del comienzo de la Etapa A.
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F Seccion 5
Aspectos juridicos de los billetes de banco

136. Aunque la elaboracion técnica de los billetes sea
competencia del IME y su emision corresponda al SEBC,
podria resultar necesaria la adopcion de determinadas
medidas legislativas. En ese caso, la Comision, en cola-
boracion con el SEBC, deberia formular propuestas legis-
lativas relativas a:

— la proteccion juridica de los billetes contra la falsifica-
cion;

— las normas relativas a la emisién y utilizacion no auto-
rizadas de simbolos monetarios (sellos, monedas,
billetes u otros instrumentos que se puedan utilizar
como medio de pago, en lugar de las monedas o bille-
tes autorizados por la Ley);

— la sustitucion de los billetes mutilados o destruidos;

— cuestiones diversas relacionadas con la retirada de
los billetes nacionales y la introduccién de los billetes
en ecus;

— la proteccion juridica especifica contra una utilizacion
abusiva del nombre de la moneda uUnica deberia estu-
diarse detenidamente, por mucho que el problema no
se limite exclusivamente a la legislacion relativa a la
emision de los billetes.

137.  Los agentes econdmicos exigen que se instaure un
clima de seguridad juridica plena mucho antes del comien-
zo de la Union Monetaria, en la Etapa B. Por ello deberian
emprenderse los preparativos antes de la Etapa A, que
corresponde a la adopcion de la decision de la puesta en
marcha de la Union Monetaria. Por consiguiente, la Comi-
sion propone a los Estados miembros que le comuniquen,
a mas tardar en diciembre de 1995, las enmiendas legis-
lativas exigidas para garantizar que el ecu pueda utilizarse
en pie de igualdad con la moneda nacional desde el
comienzo de la Etapa B. De acuerdo con estas informa-
ciones, la Comision tiene la intencion de proponer las dis-
posiciones legislativas que considere necesarias a escala
comunitaria antes de la primavera de 1996. Estas pro-
puestas cubriran el conjunto de los problemas tratados en
esta Parte, pero se prestara especial atencion al estatuto
de la moneda unica y a la continuidad de los contratos.

CUARTA PARTE
CAMPANAS DE COMUNICACION
Capitulo |

DOS OBJETIVOS PRIORITARIOS:
OBTENER EL APOYO DEL PUBLICO Y FOMENTAR
LOS PREPARATIVOS TECNICOS

138. La meta de toda estrategia de comunicacion es la
transmision estructurada y coordinada de una informacion
adetuada y fiable, en apoyo de unos objetivos dados.
Organizada para cimentar la politica publica, tal estrategia
constituye una contribucién de primera magnitud a la
transparencia, a la formacién del publico y al debate
democratico: no se trata de manipulacion.

Puede afirmarse sin temores que la transicion a la mone-
da unica no tendra éxito sin una estrategia de comunica-
cién claramente definida, tanto para el conjunto de la
Union como para cada uno de los Estados miembros. Sus

objetivos primordiales seran obtener el apoyo del publico
y fomentar los preparativos técnicos necesarios en el sec-
tor privado de la economia; conseguirlos dependera de la
buena aplicacién de una serie de estrategias de apoyo.

El paso a una moneda Unica es un proceso dinamico, divi-
dido en las tres etapas ya descritas en el presente Libro
Verde. Durante ellas, algunos objetivos de comunicacion
seran invariables, y otros perderan importancia: por ejem-
plo, resulta claro que la prioridad de alentar los preparati-
vos técnicos en el sector bancario sera menor en la Ultima
parte de la Etapa B, ya que para entonces los programas
de transicion del sector deberan hallarse muy avanzados.

139. Naturalmente, las autoridades publicas —como la
Comision, el Parlamento Europeo, los Estados miembros,
los Bancos centrales, el Instituto Monetario Europeo vy,
una vez establecido, el Sistema Europeo de Bancos Cen-
trales— disenaran y aplicaran numerosas politicas de
comunicacion. Es necesario garantizar que todas ellas se
complementen y refuercen entre si; para ello, habra que
tratar importantes aspectos de organizacion, distribucién
de responsabilidades, recursos y plazos.

Seran de primerisima importancia las medidas emprendi-
das por los Estados miembros, que deben asumir la prin-
cipal responsabilidad de la informacién al publico y de las
iniciativas de comunicacion dirigidas a sus ciudadanos.
Aungue el papel de la Comisién no sera desdefable, el
principio de subsidiariedad, unido a la variacién cultural,
linglistica y estilistica, reserva una funcién crucial a los
Estados miembros.

Capitulo 11
EL DESAFIO DE LA COMUNICACION

Seccion 1
Dudas y falta de informaciéon

140. La experiencia demuestra que los ciudadanos de la
Unién dudan que haya una probabilidad real de que se pro-
duzca la UEM, ademas de no estar bien informados sobre
lo que significaria la transicion a una moneda unica. De
acuerdo con el grupo de expertos presidido por el Sr. Cees
Maas, estas dudas no son mucho menores entre los inter-
locutores mas importantes, cuya cooperacion en los prepa-
rativos para tal paso resulta fundamental para su éxito.

En general, la credibilidad de la UEM tiende a ser cues-
tionada por una serie de razones, como son:

— no se acaba de percibir plenamente que el Tratado de la
Unién Europea recoge expresamente este compromiso;

— en consecuencia, no existe apenas la consciencia de
que 1997 es un objetivo para la moneda Unica, y de
que el 1 de enero de 1999 constituye un plazo legal
efectivo para los Estados miembros que retnan las
condiciones necesarias;

— en muchos Estados miembros, los medios de comuni-
cacion han transmitido la sensacién de que la probabili-
dad de la UEM ha disminuido con las perturbaciones del
Sistema Monetario Europeo en los Ultimos tres afios;

— las economias de varios paises aun no cumplen los
criterios de convergencia;

— fuera del sector empresarial, la confianza en la UEM
entre las clases mas influyentes ha dado la impresién
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de ser escasa y titubeante, y de olvidar sus numero-
s0s aspectos positivos.

Las politicas de comunicacion no pueden superar todos
estos puntos débiles, pero si tratar de crear un clima de
opinién mas informada sobre la moneda unica. Y, tras la
adopcion de las principales decisiones politicas, pueden
ayudar a movilizar apoyo y accion.

Seccion 2

Un apoyo desigual

141. Los datos de opinion disponibles muestran que en
todos los Estados miembros (salvo Suecia, Finlandia y
Austria, para los que no existen datos equivalentes) la
poblacion esta cada vez menos convencida de que la
moneda Unica vaya a estar en uso para el ano 2000. En
junio de 1991, tal era la creencia de un 64 por 100; para
junio de 1994, sélo el 51 por 100 creia en la perspectiva:
una mayoria muy justa. En Dinamarca, Alemania, Grecia
y Reino Unido, las personas convencidas eran minoria,
mientras que en Portugal constituian exactamente el 50
por 100 de la muestra.

Otros datos recogidos muestran proporciones muy altas
(mas de un tercio de los europeos) que nunca han oido
hablar del ecu, y una fuerte resistencia a utilizarlo como
moneda unica en Austria, Dinamarca, Alemania y Reino
Unido. Sélo un poco mas de la mitad de los que respon-
dieron manifestaron el deseo de profundizar en el conoci-
miento de sus ventajas.

Los que pudieron sefalar ventajas pensaban que los prin-
cipales beneficios recaerian sobre las empresas, y que la
posicion competitiva de Europa se veria reforzada en el
mercado mundial. Y sélo un 46 por 100 aproximado opi-
naba que el ecu seria de ayuda ante futuros problemas
economicos.

Sin embargo, teniendo en cuenta que casi seis europeos
de cada diez se declaran «bastante» o «muy» partidarios
de la moneda unica, puede decirse que las actitudes de
los ciudadanos en toda la Unién (a Doce) son alentadora-
mente positivas, aunque lo son en bastante menor medi-
da en algunos Estados miembros. Es éste un terreno fér-
til para cimentar los esfuerzos por informar al publico
sobre las ventajas de una moneda uUnica y sobre qué
esperar durante la transicion.

Capitulo Il

DETERMINACIGN’DE UNA ESTRATEGIA
DE COMUNICACION

142. Ambos objetivos —obtener el apoyo del publico y
alentar los preparativos técnicos— tendran la misma rele-
vancia durante el periodo que se inicia con la publicacién
del presente Libro Verde para culminar con la introduc-
cion de billetes y monedas. Sin embargo, los esfuerzos y
recursos que habra que poner en juego no seran homo-
géneos en todas las etapas, dada la naturaleza del ejer-
cicio de transicion.

Aunque debe ayudarse al publico a comprender desde el
principio qué esta ocurriendo y cuales son sus causas, la
primera prioridad —al menos hasta que comience la
Etapa B— es fomentar los necesarios preparativos en los
sectores financiero y bancario y en las administraciones
publicas. Tras ello, la prioridad de comunicar la situacion

al gran publico crecera a medida que se vaya ampliando
el uso (no liquido) del ecu hasta englobar a las empresas
privadas, e incluso a un determinado numero de indivi-
duos, y en proporcion con la proximidad de la fecha de
sustitucion de los billetes y monedas.

Ademas, una correcta transicion técnica en el sector
financiero tendra sin duda un efecto positivo sobre la per-
cepcion general de la moneda unica.

Para determinar la estrategia de comunicacion, lo mas idé-
neo es partir de los plazos de referencia mencionados en
el presente Libro Verde, comenzando por un periodo pre-
liminar iniciado por la publicacion del presente Libro Verde.

Seccion 1
Del Libro Verde al comienzo de la Etapa A

143. El presente Libro Verde representa el primer paso
para tratar con las tareas y objetivos de comunicacion
anteriormente expuestos. La Comision, consciente de
que es imprescindible una amplia movilizacioén en el fren-
te de las comunicaciones, tiene previsto organizar en
otoho una Mesa Redonda sobre los objetivos y estrate-
gias necesarias para alcanzarlos. En dicha mesa estaran
representados en particular el Parlamento Europeo, las
Administraciones de los Estados miembros, el Instituto
Monetario Europeo, los medios de comunicacion, los sec-
tores financiero y bancario, las empresas multinacionales,
los consumidores y las organizaciones sindicales. El obje-
tivo sera el lanzamiento de campanas coordinadas a par-
tir de principios de 1996.

Al mismo tiempo, la Comision esta realizando el maximo
esfuerzo por que los principales mensajes del presente
Libro Verde lleguen realmente a sus destinatarios. Para ello,
se publicara en otofio un prospecto dirigido al gran publico;
se esta asimismo estudiando el mejor modo de satisfacer la
creciente demanda de informacién que surgira previsibie-
mente tras la publicacién del Libro Verde, asi como las deci-
siones finales acerca del modelo de transicion.

144. En esta etapa, las dos tareas principales son:

— movilizar a los mas importantes usuarios de moneda
para que inicien los preparativos técnicos ante la tran-
sicion. En esta categoria se incluye a los bancos y
establecimientos financieros, negociadores de instru-
mentos financieros, empresas de contabilidad y segu-
ros, grandes empresas con actividades transfronteri-
zas, administraciones y servicios publicos, operadores
y usuarios de expendedores automaticos;

— informar al gran publico de las ventajas de la moneda
unica, y responder a las demandas de informacién
sobre la transicion.

Dichas tareas traducen los siguientes objetivos de comu-
nicacion:

para fomentar los preparativos técnicos:

— conseguir que los principales usuarios se convenzan
de que la introduccion de la moneda unica, objetivo
inscrito en el Tratado, se cumplira realmente, lo que
les espoleara a invertir en prepararse para el cambio;

— convencer que es urgente iniciar los preparativos;
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— asegurar que los interesados comprenden y aceptan
los requisitos técnicos para la transicion;

— superar las preocupaciones sobre la viabilidad de la
transicion;

para informar al gran publico:
— explicar las ventajas de la moneda unica;

— explicar las principales directrices del modelo de tran-
sicion;

— fomentar la aceptacién de la moneda unica como
equivalente a la moneda nacional mas fuerte;

— aliviar las preocupaciones sobre el impacto del cambio
sobre las pensiones, ahorros, cuentas bancarias, etcé-
tera.

Seccion 2

Tras el comienzo de la Etapa A

Durante la Etapa A: puesta en marcha
de la Union Econdmica y Monetaria

145. Durante este periodo, las tareas y objetivos mencio-
nados seguiran siendo sustancialmente los mismos. No
obstante, los Estados miembros participantes deberian
asumir plenamente la responsabilidad de informar y movili-
zar a sus propios usuarios clave, asi como la de emitir infor-
macion de indole general, dirigida al gran publico, sobre los
cambios legislativos y administrativos que tengan lugar.

Durante la Etapa B: inicio efectivo de la UEM
y formacion de una masa critica de actividades en ecus

146. Tras el inicio de la Etapa B, cobrara una creciente
prioridad la tarea de preparar al publico para la sustitucion
de la moneda nacional por billetes y monedas en moneda
Unica. Antes de este paso, sera necesario que durante
unos seis meses se emprendan intensas campanas para
educar y familiarizar al publico con la nueva situacion:
entre otras cosas, deberia iniciarse la indicacion simulta-
nea de todos los precios en ambas monedas, junto con
otras muchas medidas que se exponen mas adelante.

Durante la Etapa C: generalizacion de la moneda unica

147. Las campafias de educacion del publico deberian
continuar durante algun tiempo después de la retirada de
las monedas nacionales. Debe prestarse una atencion
especial a las necesidades de las personas de edad y de
aquellos aquejados de minusvalias de la vista.

Diversas acciones se llevarian a cabo a escala tanto co-
munitaria como nacional, durante los diferentes momen-
tos de la transicion. Por ejemplo, las siguientes:

— debe hacerse todo lo posible para implicar a las orga-
nizaciones representativas, cuya privilegiada posicion
con respecto a los ciudadanos les faculta para llegar a
amplios sectores del publico (asociaciones de consu-
midores, sindicatos, federaciones industriales, organi-
zaciones de PYME, camaras de comercio, asociacio-
nes profesionales, uniones y grupos de interés
especial como son las organizaciones de ciegos);

— un recurso especialmente productivo puede ser lanzar
campafas especiales de informacion dentro de los

colegios, medio idéneo para introducir en todos los
hogares un grado de conocimiento e interés en torno
a la moneda unica. Ademas, los nifios constituyen por
derecho propio un importante sector de usuarios de
moneda;

— convendria igualmente emprender campanas dirigidas
a los desfavorecidos sociales, que podrian ser reali-
zadas por sus propias organizaciones de representa-
cién, las asociaciones de beneficencia y otros grupos
de voluntarios;

— obviamente, debe ofrecerse a los medios de comuni-
cacion, que influiran decisivamente sobre la percep-
cién y actitud del publico, un flujo constante de infor-
macion escrita y audiovisual de gran calidad;

— la doble indicacion de los precios en ambas monedas
podria comenzar con el inicio de la Etapa B, y conti-
nuar durante algun tiempo después de que los billetes
y monedas nacionales se hayan retirado de la circula-
cion;

— deberian celebrarse acontecimientos especiales (con-
cursos, loterias, eventos deportivos) para estimular el
interés en la moneda Unica y hacer que el publico se
familiarice con ella;

— seria asimismo pertinente organizar ensayos experi-
mentales de la moneda Unica en algunos lugares, en
que los consumidores utilizarian realmente copias de
los billetes y monedas;

— debe hacerse todo lo posible para facilitar la compren-
sion y uso de la nueva moneda; ello significa una
abundante distribucion de tablas de conversion (que
expliqguen los tipos de conversion, las normas de
redondeo y la denominacion de billetes y monedas), y
puede preverse también ofrecer calculadoras progra-
madas (por ejemplo, a pensionistas) capaces de con-
vertir de la moneda nacional a la unica, y viceversa,
simplemente pulsando un botén.

Seccion 3
Organizacion

148. A escala comunitaria: sera necesario coordinar las
actividades de comunicacion de las instituciones, de
manera que resulte claramente comprensible para los
usuarios de las monedas. Una sugerencia seria crear un
Grupo de Trabajo («Task Force») que represente a las
diversas instituciones de la Comunidad.

149. Los Estados miembros —responsables primordiales
de la informacién y comunicacién— disponen de numero-
sas posibilidades organizativas: deben decidir sobre la
conveniencia de crear un 6rgano central de coordinacion
para medidas no legislativas, o si resulta preferible
implantar varios 6rganos de estas caracteristicas, de
ambito regional y local. Para las empresas privadas, aso-
ciaciones representativas y publico en general, seria
extremadamente Util contar con un solo punto de contac-
to, que podria ademas ser un idéneo foro de dialogo con
todos los usuarios de moneda.

Si se decide establecer un coordinador central, los Gobier-
nos deberan escoger entre atribuir la responsabilidad a
sus administraciones o delegar las tareas a un «Comité de
Moneda Unica» semiindependiente, en la misma linea del
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organismo britdnico que supervisé la conversion de las
libras esterlinas a un sistema monetario decimal.

Una vez determinados con precision los objetivos de
comunicacion, es esencial que los Estados miembros, la
Comisién y el IME supervisen la evolucién de todo el pro-
ceso. Existen numerosas formas de llevar a cabo esta
tarea; por ejemplo es posible realizar periédicamente
encuestas de opinion. La tarea de supervision puede ser
compartida; en cualquier caso, seria oportuno analizar la
situacion al menos dos veces al afio, y con mayor fre-
cuencia tras el comienzo de la tercera fase. Todas las
estrategias de comunicacion deberian revisarse a la luz
de las conclusiones resultantes.

150. Huelga insistir sobre la importancia de unas comu-
nicaciones publicas efectivas y certeras para el éxito del
paso a una moneda unica. La Comision tiene intencion de
subrayar esta prioridad con la organizacion en otofio de
una Mesa Redonda entre todos los implicados en el cam-
bio, publicos y privados, para debatir objetivos y estrate-
gias, entre los que se contara la organizacion y distribu-
cion de las responsabilidades.

Como primer paso, y antes de los debates de la Mesa
Redonda en otono, la Comision invita a los Estados
miembros a establecer un punto de contacto al que los
usuarios de monedas puedan plantear preguntas sobre la
UEM. Dicho punto de contacto podria asimismo recoger
las reacciones a los aspectos abordados en el presente
Libro Verde.

Capitulo IV
SEGUIMIENTO DEL LIBRO VERDE

151. El presente Libro Verde esta concebido para des-
pertar entre los usuarios de monedas la conciencia de
que va a introducirse una moneda Unica, y para alentar a
que las partes interesadas reflexionen sobre las implica-
ciones practicas de tan importante cambio.

A tal fin, la Comisién desea animar a todos los grupos de
usuarios de monedas (bancos y entidades financieras, los
participantes en sistemas de pagos, las administraciones
publicas, empresas y consumidores) a reflexionar sobre
las implicaciones del paso a una moneda unica. La Comi-
sién sugiere que se creen grupos de trabajo en las ins-
tancias apropiadas (como por ejemplo las organizaciones
de consumidores, federaciones industriales, asociaciones
profesionales, sindicatos, administraciones publicas) para
proponer respuestas al presente Libro Verde antes de
diciembre de 1995.

En otofio de 1995, la Comision va a organizar una Mesa
Redonda sobre las estrategias de comunicacion, con vis-
tas al Janzamiento de campafas coordinadas a principios
de 1996.

La Comision invita a los Estados miembros, antes del final
de 1995, a que le informen sobre:

— el avance de la revisién de las medidas legislativas
nacionales necesarias para la introducciéon de la
moneda unica;

— el programa de organizacion de campanas de comu-
nicacion;

— la creacion de grupos de trabajo en las administracio-
nes publicas, que analicen los cambios administrati-
VoS necesarios para introducir la moneda unica, asi
como los cambios requeridos en la actual legislacion
que contiene referencias a las monedas nacionales.
Se invita asimismo a los Estados miembros a informar
sobre los planes de establecimiento de una estructura
nacional que coordine la supervision del cambio a la
moneda unica.

Una vez recibidas y estudiadas las reacciones de todos
los grupos de usuarios y de los Estados miembros al Libro
Verde, la Comision desarrollara y aplicara en 1996 los
oportunos programas técnicos y legislativos. En funcion
de las areas, tal proceso tendra lugar partiendo de una
constructiva cooperacion con las demas autoridades
implicadas, y en particular el Consejo, el Parlamento
Europeo y el IME.

Resumen de las conclusiones practicas
El sector financiero y bancario

La Comisidn invita a los bancos y a los operadores de los
mercados financieros y de sistemas de pagos, que resul-
tardn afectados por la introduccion de la moneda unica, a
reflexionar sobre las ideas y propuestas contenidas en el
Libro Verde. La Comision agradeceria se le presentasen
antes de final de afo cualesquiera ideas y reacciones al
respecto; las conclusiones presentadas por las asociacio-
nes profesionales serdan de la mayor importancia. La
Comision sugiere que los Estados miembros implanten un
marco institucional de coordinacion de las actividades de
todos los implicados.

La Comision invita a los bancos a reflexionar y presentar
sus ideas sobre el modelo de referencia y sus implicacio-
nes técnicas, asi como sus sugerencias sobre la mejor
forma de transformar dicho modelo en un programa de
transicion para los sectores bancario y financiero, antes
de finales de ano. En particular, la Comision daria la bien-
venida a sus opiniones sobre la formacion de una masa
critica de actividades en ecus al inicio de la Union Mone-
taria, y sobre el plazo necesario para la plena introduccion
de la moneda unica.

Se invita a los operadores y usuarios de sistemas de
pagos a reflexionar y aportar sus opiniones acerca de las
implicaciones técnicas del modelo de referencia antes de
diciembre de 1995. Partiendo de estas consultas, la
Comision, en el curso de 1996, adoptara las oportunas
medidas comunitarias para una introduccion armoniosa
de la moneda unica. Ademads, la Comision estima que
deberia aprovecharse la oportunidad de oro que ello ofre-
ce para avanzar hacia el objetivo general de un «area de
pagos» que se corresponda con el espacio del mercado
unico. La interoperabilidad de los sistemas de pagos den-
tro de la UE deberia asociarse a la moneda unica.

Administraciones publicas

La Comision considera que las administraciones publicas,
en todos sus niveles, deben asumir el liderazgo en los
preparativos para la introduccion del ecu. Con este fin, la
Comisién propone las medidas que a continuacion se
exponen.
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— La creacion de grupos de trabajo en otras instituciones
comunitarias, para examinar las repercusiones de la
introduccion del ecu. Entre otras cosas, dichos grupos
de trabajo podrian estimar la necesidad de modifica-
ciones legislativas y la introduccion del ecu en opera-
ciones presupuestarias.

— Resultaria dtil que las administraciones publicas
nacionales establecieran, a todos los niveles, grupos
de trabajo para examinar y planificar las medidas
legislativas y administrativas necesarias para garanti-
zar una introduccion armoniosa del ecu. Seria asimis-
mo conveniente que los avances y conclusiones de
fales grupos de trabajo fuesen comunicados a la
Comision antes de diciembre de 1995, con vistas a
organizar un intercambio de opiniones sobre los pro-
blemas técnicos apreciados. Los Estados miembros
podrian igualmente considerar la necesidad de crear
una estructura nacional de coordinacion para la intro-
duccidn de la moneda unica.

— Seria recomendable que las administraciones y servi-
cios publicos, en la medida de lo posible, pusieran en
prédctica la doble indicacion de precios en ambas
monedas, como medio de familiarizar al publico en
general con el ecu en el inicio de la Etapa B. Ejemplos
de casos en que se podria establecer esta doble indi-
cacion de precios son las facturas de gas, electricidad,
agua, declaraciones fiscales, peajes, etc. La doble indi-
cacion podria mantenerse durante algun tiempo tras el
inicio de la Etapa C, aun mas alla de la retirada final de
la circulacion de los billetes y monedas nacionales.

Empresas

La Comision invita a las empresas y asociaciones profe-
sionales y representativas —incluidas en especial las que
representan a las PYME— a analizar los efectos que la
introduccion del ecu tendrd en su sector o profesion par-
ticular. Dentro de las empresas y asociaciones, se sugie-
re la creacion de grupos de trabajo que encaucen las res-
puestas al Libro Verde, cataloguen las medidas de
cambio necesarias y enumeren las decisiones legislativas
y técnicas requeridas de los gobiernos y administraciones
publicas. Seria de gran utilidad nombrar un responsable
de la moneda unica en cada organizacion representativa.
La Comision invita a los Estados miembros a facilitar la
creacion de este tipo de grupos de trabajo en el medio
empresarial.

Ademas, la Comision sugiere que los Estados miembros
establezcan un marco de coordinacion de las actividades
de las empresas y organizaciones privadas. Ello podria evi-
tar la duplicacion de trabajo y alentar a compartir experien-
cias e ideas. La Comision propone asimismo que las auto-
ridades nacionales implanten un unico punto de contacto
de informacion y asistencia sobre la introduccion del ecu.

Consumidores

A lo largo del presente Libro Verde, la Comision ha hecho
todo lo posible por anticipar los principales problemas a
que se enfrentaran los consumidores. Sin embargo,
corresponde a las organizaciones representativas del
sector confirmar o modular sus estimaciones sobre los
principales efectos de la introduccion del ecu. En conse-
cuencia, seran bienvenidas cualesquiera observaciones y
datos adicionales que puedan resultar utiles al desarrollo
de politicas que garanticen una transicion serena para los
consumidores. La Comision tiene la intencion de consul-
far a todos los usuarios de monedas implicados, con vis-
tas a alcanzar un consenso sobre la necesidad de legis-
lacion comunitaria que obligue a la doble indicacion de los
precios, de forma que puedan adoptarse las medidas
adecuadas en primavera de 1996.

Marco juridico

Los operadores econdmicos exigen que se instaure una
total seguridad juridica mucho antes del comienzo de la
Etapa B de la union monetaria. En consecuencia, es nece-
sario comenzar los preparativos con gran antelacion al ini-
cio de la Etapa A, que arranca con la decision de poner en
marcha la Union Monetaria. Asi, la Comision propone que,
antes de diciembre de 1995, los Estados miembros infor-
men sobre los cambios legislativos necesarios para garan-
tizar que la moneda unica puede también utilizarse como
moneda nacional a partir del inicio de la Etapa B. Partien-
do de dichos informes, la Comision tiene la intencion de
presentar proyectos de propuestas referentes al marco
legal comunitario para la primavera de 1996.

Tales propuestas cubrirdn los aspectos mencionados en
el Libro Verde, con una atencion particular al estatuto de
la moneda unica y a la continuidad de los contratos.

Comunicacion

Huelga insistir sobre la importancia de unas comunicacio-
nes publicas bien disenadas y eficaces para el éxito de la
transicion a la moneda unica. La Comision tiene la inten-
cion de subrayar esta prioridad organizando en otofio una
mesa redonda entre todos los sectores, publicos y priva-
dos, implicados en el cambio, para debatir los objetivos y
estrategias; ello incluird la organizacion y distribucion de
responsabilidades.

Como primer paso, y antes de los debates de la mesa
redonda de otofio, la Comision invita a los Estados miem-
bros a establecer un punto de contacto al que los usua-
rios de moneda puedan plantear sus interrogantes con
respecto a la UEM. Tal punto de contacto podria asimis-
mo recoger las reacciones a las cuestiones abordadas en
el presente Libro Verde.
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