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I. INDLEDNING

1. Medlemskabet af euroomrddet forsteerker medlemsstaternes indbyrdes
afheengighed via eksistensen af én moneteer politik og bestreebelserne for at
fremme teettere handelsforbindelser og finansielle forbindelser og anspore til en
teettere koordination af de okonomiske politikker. Som folge af denne indbyrdes
athengighed stir euroomradets medlemmer over for gkonomiske udfordringer, som
er teet forbundet med og i nogle tilfelde er mere pitrengende end dem, som alle Den
Europaiske Unions (EU) medlemsstater er konfronteret med.

2. I den adrlige redegorelse vedrorende euroomrddet og dens ledsagedokument,
drsrapporten om euroomrddet, gor Kommissionen rede for sit syn pd disse
udfordringers egenart og drofter, hvilke okonomisk-politiske reaktioner der er de
bedste for euroomrddet og medlemsstaterne. Sigtet dermed er at skerpe
agtpagivenheden og fremme en generel debat om euroomrédets ekonomiske
politikker og udviklingsforleb; der er her tale om spergsmaél, som er af betydning for
alle de 310 millioner, der lever i euroomradet. Redegoarelsen er ogsa saerdeles vigtig i
sammenhaeng med euroomrddets udvidelse, hvor Slovenien efter planen bliver den
nzeste medlemsstat af euroomradet med virkning fra 1. januar 2007.' Ved at
underrette politikerne og den brede offentlighed supplerer den Kommissionens
analyse af euroomradets ekonomi i publikationer sdsom kvartalsrapporten om
euroomradet, meddelelsen om de offentlige finanser i @MU og oversigten over
okonomien i EU.

II. FORBEDREDE UDSIGTER FOR OKONOMIEN

3. Euroomradet er i feerd med at ryste de seneste fem drs treege udvikling af sig og
skabe fornyet okonomisk aktivitet. Erhvervslivet ser mere optimistisk pa fremtiden
takket veere hoje afkast og lave rentesatser. Ogsd forbrugerne er gradvis ved at fa
oget tillid til den fremtidige udvikling, og deres kobelyst ventes gradvis at blive
storre efter en raekke &r kendetegnet af tilbageholdenhed. Euroomréddets forbedrede
interne resultater stottes af en vedvarende kraftig veekst i den eksterne eftersporgsel.
Dette kan tilskrives stigende international handel og forbedret konkurrenceevne pa
verdensmarkedet.

4. Veeksten er pd vej tilbage til potentialet, men der er ingen grund til efterladenhed. 1
Europa-Kommissionens seneste prognose forventes en vakst i euroomradets BNP pa
2,1% 1 2006 - sammenholdt med en veakstrate pa 1,3 % 1 2005.
Forbrugerprisstigningen, der i 2005 ndede op pa 2,2 %, til dels som folge af hoje
energiudgifter, ventes at ville holde sig pé et stabilt niveau. I ar vil der blive skabt
mere end en million nye job i euroomrédet. Til trods for den seneste kraftige nedgang
var arbejdsleshedsprocenten 1 maj 2006 stadig pd 7,9 % af arbejdsstyrken, medens
tempoet 1 jobskabelsen i euroomradet med en beskeaftigelsesfremgang pa 0,9 % arligt
fortsat er for lavt. Tilsvarende understreger den lave potentielle vekstrate i
euroomradet pd ca. 2 % d&rligt bl.a. det nedvendige i, at der gennemfores
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produktivitetsfremmende reformer. En genoprettelse af denne balance er et af de
hgjest prioriterede mal for euroomradets politikker i de kommende ér.

Fremtidsudsigterne er overvejende positive pa kort sigt, men mere negative pd
mellemlang sigt. Pa kort sigt kan jobskabelsen og de positive virkninger af tidligere
eller igangverende gkonomiske reformer 1 euroomradet hjelpe med til at gore den
okonomiske vakst kraftigere end forventet. P& mellemlang sigt kan eventuelle
yderligere stigninger 1 oliepriserne forringe vakstmulighederne i1 euroomrédet.
Risikoen for en uordnet afvikling (disorderly unwinding) af de globale ubalancer kan
undergrave den globale vakst og det skonomiske opsving 1 euroomradet. Et positivt
aspekt er, at de olieeksporterende landes uforudsete profitter meget vel kan give sig
udslag 1 forsterket efterspergsel efter varer og tjenesteydelser fra euroomrédet.

I1I. SIKRING AF SUNDE MAKROUKONOMISKE POLITIKKER

De makrookonomiske politikker har spillet en vigtig rolle for euroomrddets
okonomiske opsving, idet de har bygget pa den troveerdighed, der knytter sig til
OMU'ens politikramme. Den monetere politik har bidraget til at styrke den
okonomiske aktivitet og tilliden ved at fastholde et aktivitetsfremmende niveau, som
1 2005 forte til historisk lave nominelle renter og realrenter, samtidig med at
prisstabiliteten blev opretholdt. Ogsa finanspolitikken har bidraget til at holde den
okonomiske veekst i euroomridet oppe. Saledes har de fleste medlemsstater i de
seneste ar takket veere den tidligere gjorte indsats for at fremme konsolideringen af
statsfinanserne bedre varet i stand til at lade de automatiske stabilisatorer spille en
generelt stimulerende rolle.

Efterhdnden som den okonomiske situation forbedres, skal den makrookonomiske
politik tilpasses. De seneste ars stimulerende monetare politik aflgses gradvis af en
mindre ekspansiv politik. Budgetmyndighederne har en del af ansvaret for, at EU's
budgetmassige batterier lades op igen efter lavkonjunkturen, idet de skal forbedre
budgetbalancerne og betale af pa den offentlige gaeld. P4 baggrund af det yderligere
budgetmessige pres, der kan forventes som folge af aldringen af euroomrédets
befolkning, er det ogsa vigtigt, at de offentlige finansers baeredygtighed sikres. Ifolge
Kommissionens seneste prognose forventes den samlede offentlige lantagning i1
euroomradet at forblive ueendret i 2006 pa trods af den forbedrede ekonomiske
situation, selv om mindre kortsigtede foranstaltninger i almindelighed giver noget
bedre strukturelle balancer. Hvis stabilitets- og vaekstpagtens forebyggende del skal
gennemfores fuldt ud, skal nogle af euroomrddets medlemsstater i 2006 og 2007
foretage en mere ambitios budgettilpasning end den, der er planlagt i deres
stabilitetsprogrammer for 2005.

Bekymringerne for, at en tilpasning af den makrookonomiske politik vil begreense
det okonomiske opsving, er ubegrundede. Det, der virkelig giver grund til
bekymring, er, at hvis der ikke foretages en sédan tilpasning, vil det undergrave
betingelserne for vedvarende ekonomisk vaekst 1 euroomréddet, fordi en rakke
politiske beslutninger, der er nedvendige, hvis opsvinget skal bevares pa mellemlang
sigt, derved udsettes. Nér det drejer sig om makrogkonomisk politik, har europaerne
tidligere faet at fole, at en "vent og se"-strategi ikke er nogen holdbar lesning. I
1970'erne og 1980'erne fik den manglende hensyntagen til den makrogkonomiske
stabilitet 1 de gode tider betragtelige eftervirkninger i form af vedvarende inflation,

DA



DA

store underskud og voksende gald, som lagde grunden til lav vakst og hej
arbejdsleshed. Senere blev den gunstige vaekst sidst i 1990'erne ikke udnyttet til at
feerdiggore den konsolidering af finanspolitikken, der blev indledt under
forberedelserne til @MU'en. Nu, hvor den gkonomiske vakst i euroomrédet for forste
gang siden 1999 er kraftig og vedholdende, mener Europa-Kommissionen, at et
forsigtig makrogkonomisk policy mix (Kommissionen bruger normalt "en policy
mix", men jeg vil mene, at det hedder et miks/mix og dermed ogsa et policy mix),
som sikrer stabile priser og formindskede finanspolitiske skavheder, kombineret
med strukturreformer for at forbedre vare-, arbejds- og kapitalmarkedernes
funktionsmdde, er den rigtige politiske reaktion.

IV. FORSTARKET OKONOMISK REFORM I EUROOMRADET

10.

11.

Det er en okonomisk og politisk prioritet bdde at vinde slaget om den
makrookonomiske stabilitet i euroomrddet og krigen om veeksten og
beskceftigelsen. Der er stadig tolv millioner arbejdslese mand og kvinder i
euroomradet. Der er alt for lav vakst og produktivitet, navnlig ndr man tager hensyn
til de udfordringer, som vor aldrende befolkning frembyder. Teknologiske fremskridt
og globalisering kommer endnu ikke fuldt ud alle europeere til gode. Medens nogle
mener, at det er den felles valutas skyld, at euroomradets vekst- og
beskaeftigelsesmassige resultater i1 de seneste fem ar har varet utilfredsstillende, skal
den virkelige arsag soges i de utilstrekkelige fremskridt med reformen af vare-,
arbejds- og kapitalmarkederne. Det er helt centralt for Lissabon-partnerskabet for
vaekst og beskaftigelse, at det ekonomiske reformtempo eges, at konkurrencen
forsterkes, og at der sikres makrogkonomisk stabilitet.

Det er af central betydning for de okonomiske reformers succes, at der sikres bred
opbakning i offentligheden. Selv om der i EU er voksende opmerksomhed over for
det nedvendige 1 makrogkonomisk stabilitet, er det nedvendigt at tackle nogle fa
vedholdende myter om den ekonomiske reform. En af disse er, at formalet med den
okonomiske reform er at opgive en levestandard, som europaerne ikke laengere har
rdd til. Selv om den okonomiske reform pé kort sigt kan fere til
tilpasningsomkostninger, er sigtet dermed 1 sidste ende at forbedre levestandarden 1
EU. Ifelge en undersogelse, som Europa-Kommissionen har foretaget, kan
omfattende ekonomiske reformer pa vare-, arbejds- og kapitalmarkederne oge den
potentielle veekst i EU fra 2 % til 3 %. Dette betyder flere job, hgjere disponible
indkomster og modernisering af Europas unikke velferdsstat. En anden myte er, at
formélet med den egkonomiske reform er at gere Europa mindre europeisk ved at
importere en anden ekonomisk og social model. Rent faktisk er sigtet med den
okonomiske reform tvertimod at genskabe forbindelsen med de europiske verdier i
form af iveerksatterlyst og socialt engagement, der er fastlagt i Rom-traktaten.

EU's ledere har anerkendt, at den okonomiske reform er uloseligt forbundet med
medlemskabet af euroomradet. P4 Det Europeiske Rads fordrsmede tidligere pé aret
blev det pd ny understreget, at velfungerende vare-, arbejds- og kapitalmarkeder i en
moneter union har en vigtig rolle at spille, ndr det drejer sig om at oge
vakstpotentialet og absorbere virkningerne af ekonomiske chok/sted. Det er ogsa
vigtigt, at priserne og lenningerne reagerer hurtigt pa skiftende ekonomiske forhold,
ndr mélet er at hdndtere uonskede inflations- og vakstforskelle mellem euroomradets
medlemsstater. Selv om alle EU's medlemsstater efter alt at demme vil have fordel af

DA



12.

13.

Lissabon-reformagendaen, har medlemmerne af euroomradet et yderligere incitament
til at forsteerke indsatsen for at sikre strukturreformen, fordi udbyttet af den mere
udtalte konkurrence vil opstd hurtigere, hvis medlemmerne af en monetaer union
liberaliserer deres markeder i fellesskab.

Det er helt afgorende, at euroomrddets medlemsstater tager nogle resolutte skridt
vedrorende de okonomiske reformer, der blev fastlagt i de integrerede
retningslinjer for veekst og beskeeftigelse i perioden 2005-2008. Det er i
Kommissionens éarlige situationsrapport vedrerende Lissabon-strategien, der blev
vedtaget 1 januar 2006, noteret, at euroomradets medlemsstater 1 deres nationale
reformprogrammer har udvist et betydeligt engagement i arbejdet med at opna
baredygtige offentlige finanser, forbedre arbejdskraftproduktiviteten og oge
beskaeftigelsen og erhvervshyppigheden, samtidig med at der tages hejde for de krav,
som hensynet til en baredygtig udvikling stiller. Det vil dog vare nedvendigt, at
nogle af euroomradets medlemsstater gér endnu videre for at sikre velfungerende
markeder for varer, tjenesteydelser, arbejdskraft og kapital med henblik pa at opna en
dynamisk og fleksibelt fungerende @MU. De hgjest prioriterede opgaver i denne
sammenha@ng omfatter en forogelse af Forskning og Udviklings-tempoet (Mange
danskere ved hvad R&D betyder, men ikke FoU) i euroomradet, fremme af en mere
udtalt konkurrence 1 servicesektoren og netvaerksindustrierne, navnlig péa
energiomradet, og sikring af sterre fleksibilitet pa arbejdsmarkedet.

For at sikre en bceeredygtig social model er det helt afgorende, at der sikres
kraftigere veekst og flere job. 1 den sammenhang kan en rakke reformer pd omridet
fleksibilitet og sikkerhed 1 ansettelsen, hvor de nordiske lande har varet pionerer, og
som ofte benzvnes "flexicurity", vere en kilde til inspiration for euroomradets
medlemsstater. Disse reformer har fort til dynamiske ekonomier ved at sikre en
betydelig tilpasningsevne med hensyn til arbejdets tilretteleeggelse og forbindelserne
mellem arbejdstager og arbejdsgiver, samtidig med at de giver arbejdstagerne oget
sikkerhed, bl.a. via omfattende investeringer i livslang laring, omskoling og
aktiveringspolitikker for arbejdslese. Selv om der ikke eksisterer én standardmodel
for "flexicurity", som passer til alle, kan princippet om oget fleksibilitet, hvor det er
nedvendigt pa arbejdsmarkedet, virkeliggeres pa forskellige mader, samtidig med at
visse hensyn til arbejdstagerne sikkerhed i ansattelsen respekteres’. De nordiske
landes erfaringer kan méske ikke overfores til andre medlemsstater uden videre. Ud
over, at preferencerne kan vare forskellige pd det nationale plan, ber politikerne
ogsd tage beherigt hensyn til f.eks. de budgetmessige virkninger af sadanne
reformer, navnlig 1 lande, der stadig har betydelige underskud eller kan vaere under
pres som folge af de budgetmaessige konsekvenser af befolkningernes aldring.

V.EN VALUTA, ET MARKED

14.

1 1980'erne anerkendte medlemsstaterne, at oprettelsen af ""ét marked' i EU var et
veegtigt argument for at indfore "én valuta”. Nu, hvor én valuta er en realitet, skal
euroomradets medlemsstater have den overbevisning, der er nedvendig for at stotte
politikker, som bakker det indre marked op. Nogle har i de seneste tolv maneder sat

Kommissionen har indledt en dreftelse og analyse af de forskellige "flexicurity"-begreber og agter at
fremlegge en meddelelse herom i forste halvar 2007.
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15.

16.

17.

et stort spergsmalstegn ved dette mal ved at hevde, at det er et ufravigeligt nationalt
krav at beskytte centrale industrier mod granseoverskridende konkurrence. Men
dette afskarer virksomhederne fra at udnytte alle de muligheder, som det indre
marked frembyder, og er til skade for forbrugerne, der gar glip af fordelene ved
lavere priser og sterre vareudvalg. For halvtreds ar siden bred de, der underskrev
Rom-traktaten, med sddanne politikker ved at lade et hejtideligt mal om fri
bevagelighed for personer, varer, tjenesteydelser og kapital, der dannede grundlag
for EU's gkonomiske fremgang og politiske stabilitet i anden halvdel af det tyvende
arhundrede, nyde fremme. Engagementet i disse principper skal fornyes ved at
fastlegge okonomiske politikker, som fremmer det indre marked og indeberer
markbare gkonomiske fordele for euroomrédet og EU som helhed.

Det er nodvendigt med en okonomisk reform i medlemsstaterne for at uddybe det
indre marked og bakke OMU'en op. Det indre marked spiller en central rolle, nér
det drejer sig om at fore malet om kraftigere vaekst og hojere beskaftigelse ud i livet.
Stettet af den fazlles valuta sikrer det en mere effektiv ressourceallokering, bedre
arbejdsmuligheder for erhvervslivet og sterre valgmuligheder for forbrugerne. Men
det indre markeds potentiale kan kun udnyttes fuldt ud, hvis den lovgivning, der er
vedtaget pd EU-plan, rent faktisk fores ud i livet og anvendes af alle medlemsstater. I
den sammenhang er de ringe resultater, som de fleste af euroomradets medlemsstater
har med gennemforelsen og anvendelsen af "indre marked"-lovgivningen, bestandig
en kilde til bekymring. Syv af euroomridets medlemsstater har ikke naet malet om et
gennemforelses-"underskud" pa 1,5 %, medens euroomradets fire storste lande er
dem, der har opnaet de ringeste resultater af samtlige EU-25 med hensyn til antallet
af overtredelsessager. For at gge vaekstpotentialet yderligere og styrke euroomradets
evne til at reagere pa ekonomiske stod/chok vil det vare af stor betydning, at der
gores fremskridt hen imod en mere udtalt ekonomisk integration via en mere
omfattende og forbedret implementering af direktiver.

Det er afgorende for euroomrddet, at der gennemfores en reform i servicesektoren.
Vigtigheden af at fremme en mere udtalt integration i servicesektoren ber ikke
undervurderes, eftersom denne sektor tegner sig for rundt regnet 70 % af den
samlede beskeftigelse og verditilvaekst 1 euroomradets ekonomi. I forbindelse
hermed vil en fuldstendig gennemferelse af EU's servicedirektiv efter dets
vedtagelse senere pd éaret veere afgerende for bestraebelserne for at fremme
konkurrencen og den ekonomiske dynamik i EU og udnytte de potentielle fordele
ved den feelles valuta fuldt ud.

Navnlig tilbyder integreringen af de finansielle markeder reelle fordele ved at
bidrage til at oge produktiviteten, forbedre konkurrenceevnen og i sidste ende oge
potentialet for okonomisk veekst. En afskaffelse af hindringerne for oprettelsen af et
feelles eurobetalingsomrade kan blive et staerkt incitament til handel, forbrug og
investeringer 1 euroomrédet, hvorved det gores muligt for borgere og erhvervsliv at
foretage graenseoverskridende betalinger sa let, sikkert og effektivt, som de nu kan
det 1 deres egne lande, og med de samme gebyrer. Integreringen af de finansielle
markeder kan ogsa bidrage til at gare @MU'en mere velfungerende ved at fremme
den makrogkonomiske tilpasning og ege euroomréadets evne til at absorbere eksterne
okonomiske faktorers indvirkning. Okonomiske undersggelser tyder pa, at en
integrering af EU's finansielle markeder med tiden kan ege BNP med 0,5-1,1 %.
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18.

19.

20.

21.

EU og euroomridet skal udbygge de resultater, der allerede er opniet med
euroen og EU's handlingsplan for de finansielle markeder. Dette kraver, at den
geeldende lovgivning om finansielle tjenesteydelser konsolideres, og at der drages
omsorg for, at "indre marked"-reglerne gennemfores i tide og handheves effektivt.
Det vil vaere nedvendigt med en yderligere indsats for at liberalisere EU's opsplittede
finansielle tjenesteydelser i detailleddet, f.eks. ved at gere det lettere for forbrugerne
at finde frem til de bedste opsparingsplaner, lan i1 fast ejendom, forsikringer og
pensioner. En anden vigtig udfordring for de kommende fem é&r vil vere at opbygge
en paneuropaisk tilgang til regulering af og tilsyn med de finansielle markeder for at
vaere pa hejde med den tiltagende grenseoverskridende integration i finanssektoren.
Selv om der her i alt vesentligt er tale om en positiv - og endog nedvendig -
udvikling med det formdl at ege EU's ekonomiske vakstpotentiale, er det ogsa
ensbetydende med, at de nationale myndigheder skal vaere villige til at foretage de
fornedne tilpasninger til den nye finansielle kontekst. I den sammenhang skal den
fortsatte tendens til, at medlemsstaterne tilfojer unedvendige bestemmelser ved
gennemforelsen af direktiver i national lovgivning, geres mindre udtalt, hvis der skal
drages fuld fordel af et integreret marked for finansielle tjenesteydelser.

For at sikre en beeredygtig forbedring af produktivitetsfremgangen skal
euroomrddet opbygge viden og frem for alt optage og udnytte denne. Det er 1 den
sammenhang vigtigt, at der sikres betydelig konkurrence, og at virksomhederne far
gunstige rammevilkar for innovation, herunder en integreret og effektiv ramme for
beskyttelsen af intellektuelle ejendomsrettigheder. Virksomhederne skal nyde godt af
en erhvervsvenlig forskriftsramme, have adgang til tilstrekkeligt hejtkvalificeret
personale og have rimelige finansieringskilder til rddighed. Desuden vil det vere
nodvendigt at investere flere ressourcer 1 FoU og innovation, og der skal isaer
udnyttes stordriftsfordele, som spander over hele EU, ved at anspore til private
udgifter til FoU og projekter og aktiviteter med betydelig spredningseffekt pa tvaers
af grenserne. Euroomridets FoU-udgifter udger ca. 2 % af BNP, hvilket er langt
under mélet pd 3 % for hele EU. Alle euroomradets medlemsstater fastsatte ved
fremleggelsen af deres nationale reformprogrammer mél, der omfatter voksende
FoU-udgifter, eller har senere gjort det.

Reformer, som tager sigte pd at oge arbejdskraftanvendelsen og den menneskelige
kapital, vil ogsd forbedre euroomrddets arbejdsstyrkes tilpasningsevne og lette dens
mobilitet. Desuden kan foranstaltninger, som fokuserer pa at bringe efterspergslen
efter og udbuddet af arbejdskraft i overensstemmelse med hinanden, eksempelvis ved
at forbedre den offentlige arbejdsformidling, forventes at forbedre tilpasningen til en
rekke forskellige faktorers indvirkning. Selv om nogle af euroomradets
medlemsstater har iverksat reformer pd dette omrdde, har foranstaltningerne som
hovedregel taget sigte pé fleksibel beskeftigelse af nytilkomne og personer med
serlige vanskeligheder péd arbejdsmarkedet via tidsbegraensede ansattelseskontrakter,
jobbureauer og offentlige beskaeftigelsesordninger, medens der ikke er andret pa en
rekke aspekter ved lovgivningen om fast beskaeftigelse, der kan fungere som en
barriere for tilpasninger pa arbejdsmarkedet.

For at forbedre udbuddet af hejtkvalificeret arbejdskraft i euroomradet er det i
mange  medlemsstater  nodvendigt at  forbedre  uddannelses-  og
erhvervsuddannelsessystemerne. Indsatsen ber koncentreres om at forbedre den
menneskelige kapitals kvalitet og arbejdsstyrkens videngrundlag. Det niveau, der nas
inden for uddannelse af unge, er markbart lavere 1 euroomréadet end i resten af EU.
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Det er ogsd nedvendigt med politikker for udvikling af sammenhangende og
omfattende strategier for livslang lering, som vil bidrage til at fremme mulighederne
for fleksibel leering fra et tidligt stade, en merkbar nedbringelse af antallet af unge,
der forlader skolen tidligt, en foregelse af antallet af personer, der bestér
studentereksamen  eller lignende  eksamener, og en forbedring af
erhvervsuddannelsernes kvalitet, relevans og tiltrekningskraft. De videregdende
uddannelsers kvalitet skal forbedres med henblik pd at gge universiteternes bidrag til
social og ekonomisk innovation. Viden af hej kvalitet ber tilstrebes via et
netverksarbejde mellem hgjere  uddannelsesinstitutioner, forsknings- og
teknologicentre og virksomheder. En effektiv anvendelse fra medlemsstaternes side
af de disponible EU-midler, navnlig Den Europaiske Socialfond og de forskellige
uddannelses- og erhvervsuddannelsesprogrammer, kan bidrage til at fore disse mal
ud 1 livet.

VI. EN DYNAMISK OG VELFUNGERENDE OMU

22.

23.

De vedholdende veekst- og inflationsforskelle mellem landene i euroomrddet
fortjener opmeerksomhed. 1 2005 udgjorde forskellen mellem de hgjeste og de
laveste vakstrater i euroomrddet f.eks. 4 2 procentpoint, og forskellen mellem de
hojeste og de laveste inflationstakter udgjorde 3 procentpoint. Som dreftet i
arsrapporten om euroomradet er vaekst- og inflationsforskelle et helt normalt treek
ved valutaunioner og kan skyldes en lang raekke gunstige faktorer, bl.a. forskelle 1
befolkningstilvaekst og virkningen af en indhentningseffekt i de mindre velstdende
medlemsstater. De konjunkturbetingede forskelle er 1 de seneste ar aftaget maerkbart,
fordi forlebene har varet mere synkrone, og fordi der er begéet faerre politikfejl som
folge af bedre makrogkonomisk-politisk koordination. Der er her tale om en positiv
udvikling for en valutaunion. De konjunkturbetingede faktorers aftagende betydning
er imidlertid ensbetydende med, at de strukturbetingede faktorer nu tegner sig for en
betydelig del af de vekstforskelle, som stér tilbage. Navnlig ser det ud til, at visse
medlemsstater tilpasser sig ekonomiske faktorers indvirkning og den langsigtede
okonomiske udvikling med betydelig treeghed. Medmindre politikkerne @ndres,
betyder dette, at kloften mellem euroomrédets medlemsstater med hurtig hhv.
langsom vaekst med tiden kan blive permanent, og at inflationsforskellene kan fore til
et alvorligt tab af konkurrenceevne, som kan kraeve mere omfattende tilpasninger, jo
leengere handlingen forsinkes.

Hvis veekst- og inflationsforskellene skal gores mindre, kreever det en blanding af
sunde budgetpolitikker og okonomiske reformer. De foranstaltninger, der skal
treeffes, er fastlagt 1 de integrerede retningslinjer for vaekst og beskaeftigelse 1
perioden 2005-2008. Hvis der fastholdes en forsigtig budgetpolitik, navnlig 1 gode
tider, kan de automatiske budgetstabilisatorer afbede de eokonomiske faktorer, som
forarsager vakst- og inflationsforskellene. @konomiske reformer vil ogsé bidrage til,
at priser og lenninger reagerer hurtigere pa skiftende ekonomiske forhold og
fremmer en mere effektiv ressourceallokering. De fleste medlemsstater skal oge
reformtempoet med henblik pé at fremme konkurrencen og forbedre produktiviteten
pa markedet for varer og tjenesteydelser. De politikker, der uddyber det indre marked
pa serviceomradet, bl.a. de finansielle markeder, kan ogsa bidrage ved at fremme
mere synkrone nationale erhvervskonjunkturer. Desuden kan det blive nedvendigt
for nogle medlemsstater at tage skridt til at sikre, at der ved lendannelsen tages

DA



DA

tilstreekkeligt hensyn til prisstabiliteten, produktivitetsudviklingen pa mellemlang
sigt og forskellene pd tvaers af faggrenserne og mellem de lokale vilkar pa
arbejdsmarkedet.

VII. EUROOMRADETS GLOBALE ROLLE OG UDFORDRINGER

24.

25.

26.

27.

Euroen er en vigtig global valuta, som sikrer euroomrddet fordele og fremhcever
det nodvendige i, at der tages behorigt hensyn til de internationale finansielle
udviklingsforlob. Iverkszttelsen af euroen har fort til markbare @ndringer pa de
internationale finansielle markeder. I dag reprasenterer euroen ca. en sjettedel af
verdens samlede BNP og en femtedel af verdenshandelen, og eurokontiene tegner sig
for en betydelig og voksende del af denomineringerne pa det internationale marked
for mellemverender (31,5 % mod 44 % for den amerikanske dollar medio 2005).
Desuden tegner euroen sig for en betydelig del af de internationale
bankmellemvarender og valutatransaktionerne. Eksempelvis har euroen siden 1999
vaeret den neastvigtigste valuta med hensyn til denominering af 14n fra banker i
euroomradet til ikke-bankmassige ldntagere uden for euroomradet, hvor andelen i
forste kvartal 2005 ndede op pa over 39 % (mod 44 % for den amerikanske dollar).
Euroen benyttes ogsd i vid udstrekning til at opgere, fakturere og betale
udenrigshandel mellem euroomradet og tredjelande og i nogle tilfelde mellem
tredjelande indbyrdes. Endelig spiller euroen en vigtig rolle som international
reservevaluta, idet den tegner sig for ca. 25 % af verdens valutareserver mod 66 %
for den amerikanske dollar.

De globale ubalancers hidtil usete omfang og varighed er en central udfordring for
verdensokonomien og euroomrddet. 1 2005 registrerede De Forenede Stater det
storste underskud pa betalingsbalancens lebende poster i sin historie — svarende til
6,4 % af USA's BNP og 1,5 % af verdens samlede BNP. Underskuddet finansieres
overvejende ved hjelp af kapitaltilfersler fra Japan, Kina og andre estasiatiske lande
og pé det seneste ogsd fra Mellemosten (der nyder godt af de uforudsete profitter fra
olieindtaegterne). Uanset at denne situation i vid udstraekning har veret til fordel for
de finansielle markeder, er de globale skavheders hidtil usete omfang og varighed
ensbetydende med, at de ikke kan fortsatte 1 det uendelige.

En uordnet afvikling af de globale ubalancer kan ove alvorlig negativ indflydelse
pd veeksten i verdensokonomien og den internationale finansielle stabilitet. Selv
om euroomradet omtrent har balance pad betalingsbalancens lebende poster, er det
ikke afskaermet mod virkningerne af en sddan krise. En uordnet afvikling af de
globale skavheder kan pédvirke euroomradets handel som folge af @ndringer i
valutakurserne og den globale efterspergsel. Den kan pévirke verdien af de aktiver,
som akterer med hjemsted i euroomradet besidder i udlandet. Erhvervslivets tillid
kan ogsd blive ramt hardt, navnlig hvis der sker en kraftig produktionsnedgang i
regionerne med betalingsbalanceunderskud.

En ordnet tilpasning af de globale ubalancer kreever et gradvist skift i den globale
eftersporgsel fra regioner med underskud pd de lobende poster til regioner med
overskud. USA kan spille den rolle, der tilkommer det, ved at gge den private og den
offentlige opsparing. Stabilitetsorienterede makrookonomiske politikker og isar
baredygtige offentlige finanser kan yde et vigtigt bidrag hertil. I Ostasien er opgaven
at formindske den overskydende opsparing. En overgang til mere internt genereret

DA



DA

28.

vaekst via forbedrede socialsikringssystemer og udbygning af de finansielle markeder
vil antagelig bidrage til at formindske de globale eksterne ubalancer. Den vil ogsa
stotte udviklingen pd laengere sigt 1 Ostasien. I takt med, at den indenlandske
eftersporgsel 1 disse lande tager til i styrke, vil deres opsparingsoverskud (og
overskud pa de lebende poster) blive mindre.

Okonomiske reformer i EU vil bistd euroomrddet med at tilpasse sig potentielt
ugunstige globale udviklingsforlob og spille en vigtig rolle i forbindelse med den
ordnede korrektion af de globale ubalancer. Mere velfungerende vare-, arbejds- og
kapitalmarkeder vil gore EU mere attraktivt for investorer, ogsé selv om de neppe
vil fore til sterre a@ndringer pa de lebende poster, fordi bade efterspergsel og udbud
vil tage til. Desuden vil kun en del af en @&ndring pa euroomréddets labende poster
give sig udslag i en forbedring af USA's lebende poster. Alligevel er gkonomiske
reformer onskelige, fordi de forbedrer euroomrédets resultater, idet de oger
vakstpotentialet og styrker evnen til at absorbere mulige ugunstige ekonomiske
faktorers indvirkning. Dette spergsmal undersoges mere detaljeret 1 drsrapporten om
euroomradet.

VIII. EFFEKTIVISERING AF KOORDINERINGEN

29.

30.

Det er en forudscetning for at kunne holde det okonomiske opsving i gang og
fremme den makrookonomiske stabilitet og strukturreformerne med henblik pa at
skabe en dynamisk og velfungerende OMU, at medlemsstaterne engagerer sig fuldt
ud, og at euroomrddet pdtager sig et steerkt lederskab. Pa Det Europaiske Rads
mode 1 fordret 2006 anerkendte det den sarlige betydning, som det har, at
euroomradets medlemsstater gennemforer forsterkede —strukturreformer, og
fremhavede nedvendigheden af en effektiv politisk koordination i euroomradet. Ved
siden af den centrale rolle, som @KOFIN spiller, bidrager Eurogroup, som er en
uformel gruppe bestdende af euroomradets finansministre, Kommissionen og ECB,
til at fremme en konsensus, der omfatter hele euroomradet, vedrerende de falles
okonomisk-politiske udfordringer. Euroomrédets medlemsstater kan drage storre
fordel af moderne i Eurogroup ved at indlede en mere tilbundsgaende droftelse af de
makrogkonomiske politikker og en mere gennemgribende opfelgning af
strukturreformerne i euroomradets medlemsstater, navnlig nir disse er vigtige for
OMU'ens funktionsmade. Der kan ogsd tages skridt til at gere den ekonomisk-
politiske koordination i euroomrédet mere effektiv, eksempelvis ved med tiden at gé
over til halvarlig EU-budgetoverviagning, koordinere euroomradets medlemsstaters
nationale  budgettidsplaner og sikre storre sammenhang mellem de
makrogkonomiske politikker og strukturreformerne.

Euroens voksende betydning som global valuta og de udfordringer, der bl.a. er
forbundet med de globale ubalancer, understreger behovet for, at euroomrddet
udviser lederskab pa verdensplan. Kommissionen anerkender, at der i de seneste ar
er gjort visse fremskridt pa dette omrdde. Udpegelsen 1 2004 af en formand for
Eurogroup for en toérig periode har eksempelvis gjort euroomradets representation
udadtil mere stabil. Alligevel har mangelen pa felles holdninger fra euroomradets
myndigheders side og mangelen pd faste tilsagn fra medlemsstaternes side til
sporgsmal af falles strategisk betydning gjort det vanskeligt for EU at udvise et
globalt gkonomisk lederskab. Europa-Kommissionen stetter og er rede til at bidrage
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til en bedre koordination af EU's eksterne reprasentation 1 internationale finansielle
institutioner og fora.

IX. KONKLUSIONER

31.

At veere feelles om en valuta er ensbetydende med at sti over for felles
udfordringer og et feelles ansvar. 1 denne arlige redegorelse vedrerende euroomradet
er hovedvagten lagt pd de mest igjnefaldende udfordringer for euroomradet. De
forbedrede udsigter for euroomradets ekonomi opfordrer til en afgerende tilpasning
af de makrogkonomiske politikker, bl.a. en fremskyndelse af den budgetmassige
konsolidering. Pa det mikrogkonomiske omréde er forsterkede strukturreformer
vigtige for mulighederne for at ege produktiviteten og fremme vaksten og
beskaeftigelsen. De er ogsa vigtige for en velfungerende OMU, fordi priser og
lonninger 1 visse medlemsstater tilpasses for langsomt efter skonomiske faktorers
indvirkning. Samtidig har euroomrddets medlemsstater et sterkt incitament til at
uddybe det indre marked, fordi forsterket skonomisk integration vil bidrage til at
sikre, at fordelene ved den felles valuta kan udnyttes fuldt ud, og at der hurtigt kan
reageres pa den gkonomiske udvikling. Med hensyn til eksterne forbindelser
understreger euroens voksende betydning som global valuta og de udfordringer, som
verdensgkonomien stir over for, det nedvendige i, at euroomradet spiller en mere
fremtreedende rolle i internationale anliggender. Hvis disse udfordringer skal tages
op, og der skal leves op til ansvaret, er det nedvendigt med et yderligere engagement
fra medlemsstaternes side og foranstaltninger til at gore den ekonomisk-politiske
koordinering mere effektiv.
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