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Juridische implementatie van de Wfbb 1994

Datum inwerkingtreding

De leden van de PvdA hadden met belangstelling kennis genomen van
het wetsvoorstel en vroegen waarom de wet niet voorzag in inwerking–
treding per 1 januari 1994.

Vanaf 1 januari 1994 is de Europese Gemeenschap in beginsel één vrij
kapitaalgebied met alleen eventueel restricties ten opzichte van derde
landen, waarover in de toekomst gezamenlijk zal worden beslist. Omdat
de Wet financiële betrekkingen buitenland 1980 niet meer geheel aansluit
bij deze situatie, moet deze wet gewijzigd worden. Het wetsvoorstel kon
niet voorzien in inwerkingtreding per 1 januari 1994, gelijk aan het
moment van vrijmaking van het kapitaalgebied binnen de Europese
Gemeenschap, omdat het, gelet op hettijdstip waarop het werd ingediend
bij de Staten-Generaal, niet zeker was dat de wet voor dat tijdstip tot stand
zou kunnen komen.

Vandaar dat is voorzien in de bepaling dat de wet in werking treedt op
een bij koninklijk besluitte bepalen tijdstip.

Bevoegdheden Staten-Generaal

De leden van de PvdA-fractie konden begrip opbrengen voor het doen
vervallen van enige nu nog ter bekrachtiging aan de Staten-Generaal
overgelaten bevoegdheden. Zij vroegen zich echter af hoe nu was
geregeld, resp. alsnog geregeld zou kunnen worden, dat de Staten–
Generaal op adequate wijze geïnformeerd zal worden over de toepassing
van de voorgestelde wet.

De regelgeving ter uitvoering van deze wet zal gepubliceerd worden in
de Staatscourant. De Staten-Generaal kunnen langs deze weg kennis–
nemen van de uitvoering. Indien daarnaast behoefte bestaat aan
aanvullende dan wel andere informatie zal deze vanzelfsprekend aan de
Staten-Generaal worden verstrekt.
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Het oude en het nieuwe regime

Beroep op de Wfbb 1980

De leden van de GroenLinks– en van de PvdA-fractie vroegen om een
overzicht van die specifieke omstandigheden waarin gebruik is gemaakt
van de bevoegdheden van de Wfbb 1980.

Toen de Wfbb 1980 van kracht werd was het regime voor het kapitaal–
verkeer in Nederland veel minder liberaal dan thans. Nederland bevond
zich net als veel andere landen middenin een liberalisatieproces waarbij
veelal eerst het lange kapitaalverkeer werd vrijgegeven en vervolgens het
korte kapitaalverkeer. Tot aan 1986 is op een aantal terreinen gebruik
gemaakt van de bevoegdheden van de Wfbb 1980. In juli 1983 waren de
restricties met betrekking tot de instroom van kapitaal weggenomen, en in
oktober 1986 die met betrekking tot de uitstroom van kapitaal.

Overigens zijn er sinds de inwerkingtreding van de Wfbb 1980 geen
omstandigheden geweest die het noodzakelijk maakten om tot een
herinvoering van bepaalde specifieke restricties over te gaan.

Kapitaalverkeer met derde landen

Een belangrijk onderdeel van de bepalingen van het Verdrag van
Maastricht inzake de vrijheid van kapitaalverkeer vormt de vrijheid van
kapitaalverkeer met derde landen. De leden van de fracties van VVD en
PvdA stelden hier een aantal vragen bij.

In de eerste plaats vroegen de leden van de PvdA-fractie of de
betekenis geïllustreerd kan worden van de «filosofie» ten aanzien van het
niet onmiddellijk wijzigen van het regime ten aanzien van derde landen.

De leden van de VVD-fractie vroegen om een bevestiging dat
Nederland niet tegen zijn zin gedwongen kan worden het eigen liberale
klimaat ten aanzien van derde landen te wijzigen.

Het Verdrag van Maastricht kiest bij de realisering van de vrijheid van
kapitaalverkeer met derde landen voor een geleidelijke aanpak. Na een
inspanningsverplichting tot verdergaande liberalisatie die in de Richtlijn
Kapitaalverkeer 1988 was opgenomen, is een belangrijke stap gezet bij de
ingang van de tweede fase van de EMU op 1 januari 1994. Vanaf die
datum is, conform het hoofdbeginsel van artikel 73B EG-Verdrag, het
kapitaalverkeer met derde landen in beginsel volledig vrij. Ten aanzien van
een belangrijk deel van het kapitaalverkeer– directe investeringen,
vestiging, het verrichten van financiële diensten en de toelating van
waardepapieren tot de kapitaalmarkten - wordt de realisatie van volledige
vrijheid van kapitaalverkeer met derde landen nog opgeschort. Op dit
gebied worden de bestaande beperkingen per 1 januari 1994 op grond
van art. 73C, lid 1 EG-Verdrag bevroren. Dit betekent dat de lidstaten vanaf
deze datum in beginsel geen nieuwe restrïcties op het kapitaalverkeer met
derde landen meer mogen invoeren. Daarnaast geeft art. 73C, lid 2 de
Raad op voorstel van de Commissie en met gekwalificeerde meerderheid
de bevoegdheid om nieuwe regels voor het kapitaalverkeer met derde
landen in te voeren die een verzachting vormen van de bestaande
restricties. Verzwaarde restricties op het kapitaalverkeer met derde landen
kunnen alleen op basis van unanimiteit in de Raad en derhalve zoals de
leden van de VVD-fractie ook reeds aangeven, alleen met goedvinden van
de Nederlandse regering worden ingesteld.

De leden van de PvdA vroegen voorts om een aantal voorbeelden van
bestaande restricties op het kapitaalverkeer met derde landen.

Als voorbeeld van bestaande restricties op het kapitaalverkeer met
derde landen die na 1 januari 1994 vooralsnog gehandhaafd kunnen
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blijven, kan een aantal reserves die lidstaten hebben aangemeld onder de
OESO-Code inzake de liberalisatie van het kapitaalverkeer genoemd
worden. Het aantal nationale reserves varieert van geen tot meer dan 20.
Daarbij wordt een breed spectrum van maatregelen beslagen, variërend
van de Deense beperkingen ten aanzien van de aankoop van onroerend
goed door niet-ingezetenen, de Spaanse restricties bij de investeringen
door ingezetenen uit derde landen in o.a. casino's en de Italiaanse
beperkingen bij de import en export van goud. Nederland handhaaft na 1
januari ten aanzien van financiële transacties met derde landen geen
algemene restricties. Volledigheidshalve zij vermeld dat de voor
Nederland in de OESO-code vermelde - overigens buiten de Wfbb
vallende - reserveringen met betrekking tot het eigendom van schepen
onder Nederlandse vlag en van Nederlandse luchtvaartmaatschappijen
vooralsnog gehandhaafd blijven.

Voor het afschaffen van de bestaande restricties wordt door het Verdrag
geen tijdschema voorgeschreven, zulks als antwoord op de laatste vraag
van de leden van de PvdA dienaangaande. Het is derhalve aan Raad en
Commissie een eventueel tijdschema vorm te geven. Daarbij is voor het
vaststellen van een dergelijk tijdschema wel iets te zeggen, al zal voor
sommige lidstaten ook het liberaliseringstempo van derde landen een
overweging vormen.

Besluitvormingsprocedures bij druk op Europese valuta's

De leden van de PvdA-fractie vroegen tevens om een uiteenzetting van
de procedures als speculaties op de valutamarkten tot onhoudbare
situaties op de valutamarkten zouden leiden. Het antwoord luidt als volgt.

De nieuwe Verdragsbepalingen inzake het kapitaalverkeer vestigen het
beginsel van de volledige vrijheid van kapitaalverkeer met derde landen.
Artikel 73F geeft echter de mogelijkheid om in uitzonderlijke omstandig–
heden, wanneer het kapitaalverkeer met derde landen ernstige moeilijk–
heden veroorzaakt of dreigt te veroorzaken voor de werking van de EMU,
vrijwaringsmaatregelen te nemen en kapitaalverkeer met derde landen
(tijdelijk) aan restricties te binden. De leden van de PvdA-fractie stelden
daarbij de vraag of dergelijke maatregelen ook gebruikt zouden kunnen
worden in het geval de Europese munten onder speculatieve druk komen
te staan en hoe de besluitvorming hierover zou verlopen.

Naar het oordeel van ondergetekende geeft de formulering van artikel
73F in het geval van «onhoudbare druk op de Europese munt(en)»
formeel wel de ruimte voor het nemen van dergelijke maatregelen. De
Raad zal hierover met gekwalificeerde meerderheid op voorstel van de
Commissie en na raadpleging van de ECB of (in de tweede fase van de
EMU) het EMI hebben te besluiten. Hierbij moet echter aangetekend
worden dat de Verdragstekst als dwingende voorwaarde stelt dat deze
maatregelen «strikt noodzakelijk» zijn.

Dit doet er aan twijfelen of dergelijke vrijwaringsmaatregelen in de
praktijk ooit genomen zullen worden in het geval van speculatieve
aanvallen op een Europese munt. Recentelijk zijn bij de verdediging van
de vaste wisselkoersen in het EMS door sommige lidstaten ingestelde
restricties op het kapitaalverkeer weinig effectief gebleken. Ondergete–
kende acht het gebruik van kapitaalrestricties ook niet het juiste
instrument om druk op EU-valuta's weg te nemen. Voor het gebruik van
vrijwaringsmaatregelen op grond van artikel 73F in de praktijk moet
daarom in de eerste plaats gedacht worden aan het indammen van de
gevolgen van uitzonderlijke en majeure financiële crises en rampen die
het gehele financiële systeem dreigen aan te tasten.
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Instrumenten monetair beleid

De leden van de fractie van de WD vroegen zich af of er van uitgegaan
moet worden dat het rente-instrument als enig belangrijk instrument van
binnenlands monetair beleid over is gebleven.

Het rente-instrument is en blijft, ook nu de mogelijkheid tot het instellen
van deviezenrestricties grotendeels komt te vervallen, het voornaamste,
maar niet het enige instrument van monetair beleid. Nauw verbonden met
het rente-instrument en ter ondersteuning hiervan bestaat het instrument
van de geldmarktkasreserve. Voorts beschikt de Nederlandsche Bank over
het instrument van de monetaire kasreserveregeling. Deze regeling, die
alleen in zeer bijzondere omstandigheden van (een dreiging van) uit het
lood geslagen reële en monetaire ontwikkelingen wordt toegepast, stelt
de Nederlandsche Bank in staat banken te verplichten een in beginsel
renteloze kasreserve bij haar aan te houden, indien de groei van het netto
geldscheppende bedrijf van het bankwezen een door de Nederlandsche
Bank te bepalen percentage te boven gaat. De geldmarktkasreserve–
regeling en de monetaire kasreserveregeling vinden hun grondslag in
artikel 19 van de Wet toezicht kredietwezen 1992, dat de Nederlandsche
Bank in staat stelt algemene voorschriften voor de bedrijfsvoering te
geven aan kredietinstellingen. Dezeformulering biedt de Nederlandsche
Bank tevens de mogelijkheid nieuwe instrumenten te ontwikkelen, zo daar
behoefte aan zou ontstaan.

Vervallen restricties m.b.t. het leadmanagement van gulden-emissies

De leden van de fractie van de PvdA vroegen wat de gevolgen zijn van
het vervallen van de restricties ten aanzien van het leadmanagement van
gulden-emissies.

Zoals in de memorie van toelichting is gemeld, is het beleid ten aanzien
van het leadmanagement van gulden-emissies niet gebaseerd op de
Wfbb, maar op een gentlemen's agreementtussen de Nederlandsche
Bank en het Nederlandse bankwezen (de Nederlandse Vereniging van
Banken). In de nieuwe situatie - die, anders dan in de memorie van
toelichting is vermeld, niet met ingang van 1 januari 1994, maar in de loop
van 1994 gestalte zal krijgen –, waarin dit gentlemen's agreement zal zijn
vervallen, zal het ook aan kredietinstellingen buiten Nederland zijn
toegestaan om gulden-emissies te leiden. Het huidige beleid zoals dat
gevoerd wordt op basis van het gentlemen's agreement kent twee
aspecten die voortkomen uit de afspraak dat bij gulden-emissies het
plaatsingssyndicaat moet worden geleid door een in Nederland geves–
tigde kredietinstelling.

Het eerste aspect betreft de beoordeling van de vraag of een dochter of
bijkantoor van een buitenlandse instelling, indien gevestigd in Nederland,
een gulden-emissie mag leiden. Bij de beoordeling daarvan speelde
reciprociteit een rol. In Nederland was dit alleen nog van belang jegens
Japanse instellingen. Omdat in Japan sprake is van een weliswaar
langzame, doch gestage liberalisatie, is met ingang van 1 januari 1994
deze restrictie voor Japanse banken in Nederland vervallen.

Hettweede aspect is dat een kredietinstelling die niet in Nederland is
gevestigd geen leadmanager van een gulden-emissie kan zijn. Bij het
vervallen van het gentlemen's agreement tussen de Nederlandsche Bank
en de NVB wordt het ook aan kredietinstellingen buiten Nederland
toegestaan gulden-emissies te leiden. Een gevolg hiervan kan een
scherpere concurrentie zijn ter verkrijging van mandaten voor gulden–
emissies tussen in Nederland en daarbuiten gevestigde emissiehuizen.
Voor een emittent is dit voordelig.

Echter ook Nederlandse emissiehuizen kunnen hiervan profiteren indien
door het vervallen van het gentlemen's agreement het gebruik van de
gulden als emissie-valuta toeneemt. Dit met name omdat een groot deel
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van de plaatsingscapaciteit bij eindbeleggers in guldens zich nog steeds in
Nederland bevindt.

In de nieuwe situatie die in de loop van 1994 gestalte krijgt, kan, in geval
van een gulden-emissie onder leiding van een instelling in het buitenland,
door de Nederlandse autoriteiten nog slechts de aanbeveling worden
gedaan een Nederlandse instelling als jointleadmanager bij het syndicaat
te betrekken. Over de precieze ingangsdatum vindt thans nog overleg
plaats tussen de Nederlandsche Bank en het Nederlandse bankwezen.

Vervallen gemachtigde financiële instellingen

De leden van de fractie van de PvdA vroegen naar het voorziene of
beoogde gevolg van het doen vervallen van de bevoegdheid om het
betalingsverkeer met niet-ingezetenen te doen verlopen door via de
Nederlandsche Bank gemachtigde financiële instellingen. Deze leden
vroegen voorts of hier geen relatie ligt met het toezicht op handelingen
met mogelijk strafrechtelijke gevolgen.

Voor het toezien op de naleving van nationale deviezenrestricties is
onderhavige bevoegdheid overbodig omdat de ruimte voor zulke
restricties in de toekomst zeer beperkt zal zijn.

Bovendien is het op grond van Europese regelgeving voor de Neder–
landsche Bank niet mogelijk het bemiddelen in het internationale
betalingsverkeer door banken die van een toezichthoudende autoriteit in
een andere EG-lidstaat een vergunning hebben gekregen, aan een
vergunning te onderwerpen.

Daarmee is de bevoegdheid ineffectief voor het handhaven van
deviezenrestricties. Voor de betalingsbalansstatistiek is onderhavige
bevoegdheid niet noodzakelijk, omdat de op grond van artikel 7 op te
stellen voorschriften daarin zullen voorzien.

Voorts merkt ondergetekende op dat hij er uitdrukkelijk voor gekozen
heeft om het voorkomen en het bestrijden van misdrijven niet mede tot
doelstelling van de Wfbb 1994 te maken, omdat andere wetgeving reeds
voorziet in het bereiken van die doelstelling. Zo gelden in het geval van
het voorkomen en het bestrijden van het witwassen van misdrijfgelden
bijvoorbeeld vanaf 1 februari 1994 de Wet identificatie bij financiële
dienstverlening 1993 en de Wet melding ongebruikelijke transacties.
Indien deviezenrestricties worden gebruikt om toe te zien op strafrechte–
lijke handelingen, kan dit strijd opleveren met Europese regelgeving, met
name indien zwaarwegende redenen ontbreken en andere oplossingen
voorhanden zijn.

Toekomstige toepassing van de Sanctiewet 1977

De leden van de PvdA-fractie vroegen of hun indruk juist was dat
toepassing van de Sanctiewet 1977, voorzover betrekking hebbende op
financiële betrekkingen, voortaan ondergeschikt zou zijn aan besluit–
vorming in EG-verband. Deze indruk is inderdaad juist. Dit vloeit immers
voort uit het feit dat er één intern kapitaalgebied ontstaat, en dat
mogelijke restricties ten aanzien van derde landen door alle lidstaten
gezamenlijk zullen worden genomen. Dit was overigens reeds het geval
op het gebied van het goederenverkeer.

De vraag van de PvdA-fractie of het tweede lid van Artikel 73G slechts
betrekking heeft op een tijdelijke uitzonderingsmogelijkheid dient dan ook
positief bevestigend beantwoord te worden. Artikel 73G lid 2 biedt
nadrukkelijk slechts de mogelijkheid om in geval van een spoedeisende
reden te anticiperen op EG-besluitvorming. Lidstaten kunnen ieder voor
zich sneller handelen dan de Gemeenschap. Op het moment dat de
maatregel toepassing krijgt voor de Gemeenschap als geheel, dient de
tijdelijke nationale maatregel te worden ingetrokken, en te worden
vervangen door een op EG-besluitvorming gebaseerde maatregel.
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Gegevensuitwisseling

De leden van de fractie van GroenLinks vroegen naar de redenen
waarom DNB hecht aan de door haar gevraagde wijzigingen van de
ontwerp-wet. Zij vroegen tevens of DNB uit de voeten kan met de door de
regering aangedragen oplossing en of en hoe DNB op de afwijzing van
haar verzoeken heeft gereageerd.

De door DNB gewenste wijzigingen betreffen de uitwisseling van
gegevens tussen de Wfbb en de Wtk'92 en een identieke inhoud van de
geheimhoudingsbepalingen van beide wetten. Dat laatste acht DNB van
groot belang om de verwerking van de gegevens in de praktijk werkbaar
te houden.

Het verzoek van DNB tot uitwisseling van gegevens houdt verband met
de wens van DNB de kwaliteit van de gerapporteerde gegevens te
verbeteren. Het is al geruime tijd zo dat de uitkomsten van twee belang–
rijke macro-economische grootheden, die uit de Wfbb– en Wtk-rapportage
worden afgeleid en die perdefinitie aan elkaar gelijk zouden moeten zijn,
fors uiteenlopen (saldo der niet-monetaire sectoren en het nationale
liquiditeitsoverschot).

DNB is van mening dat de beste manier om de kwaliteit van de
gegevens te verbeteren, zonder dat dit leidt tot een kostbaar ingrijpen in
de administraties van de banken en zonder dat de controlelast voor DNB
sterk zal toenemen, een wettelijke bevoegdheid is tot vergelijking van de
gegevens die onder de beide wetten worden verkregen. In de visie van
DNB is voor een dergelijke vergelijking ook formeel vereist dat de
stringente geheimhoudingsbepalingen in de Wtk en de Wfbb met het oog
hierop worden aangepast.

Op verzoek om officieel advies hebben de directie van de Neder–
landsche Bank, evenals de Bankraad, de minister daarom verzocht
uitwisseling van gegevens alsnog mogelijk te maken en de
geheimhoudingsbepalingen van de Wtk en de Wfbb identiek te laten zijn.

Zoals op de pagina's 8 en 9 van de memorie van toelichting reeds is
uiteengezet, is ondergetekende de mening toegedaan dat er praktisch
gesproken andere wegen te bewandelen zijn zonder dat dit hoeft te leiden
tot vermenging van bevoegdheden in verschillende wetten met een
verschillende doelstelling. Immers, gegevens die zijn verkregen bij de
uitvoering van de ene wet en met gebruikmaking van de in die wet
neergelegde bevoegdheden, zouden niet gebruikt moeten worden bij de
uitvoering van een wet met een andere doelstelling, terwijl die andere wet
volgens ondergetekende reeds voldoende mogelijkheden voor een
adequate uitvoering bevat. DNB heeft van het standpunt van ondergete–
kende kennis genomen.

De leden van de VVD-fractie vroegen voorts of geconcludeerd mag
worden dattot individuelegegevens herleidbare betalingsbalans–
informatie niet uitgewisseld mag worden.

Dit is een onjuiste veronderstelling. Tot individuele gegevens
herleidbare betalingsbalans-informatie mag uitgewisseld worden mits de
geheimhouding van die gegevens in voldoende mate is gewaarborgd.
Artikel 8, tweede lid, van het voorstel van wet bepaalt dit laatste met
zoveel woorden.

Een breder perspectief: het EMU-verdrag

Implementatie bepalingen t.a.v. kapitaalmarktverkeer in overige lidstaten

Ten aanzien van de implementatie van de nieuwe bepalingen inzake de
vrijheid van kapitaalverkeer in andere lidstaten - een vraag van de leden
van de PvdA-fractie - ontbreekt thans een volledig overzicht. Veel
lidstaten zitten in een met Nederland vergelijkbare positie. Materieel
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voldoen zij, ook zonder tot wetswijziging over te gaan, reeds in belangrijke
mate aan de nieuwe Verdragsbepalingen voorzover deze overeenkomen
met de bepalingen van de Richtlijn Kapitaalverkeer 1988. Of zij hun
wetgeving moeten aanpassen om ook formeel aan te sluiten bij de nieuwe
bepalingen zal van land tot land verschillen. Naar verwachting zal het
Monetair Comité van de Europese Gemeenschap de situatie in de loop
van het jaar in het kader van de jaarlijkse examinering van de toestand
met betrekking tot het kapitaalverkeer onderzoeken.

Nederlandse betalingsbalans

De Wfbb regelt onder andere de bevoegdheid van de Nederlandsche
Bank tot het inwinnen van gegevens voor de opstelling van de betalings–
balans. Het leek de WD-leden dat in de aanloop naar de EMU de
opstelling van de betalingsbalans eerder moeilijker dan gemakkelijker zal
worden.

In de memorie van toelichting wordt niet aangegeven dat de opstelling
van de betalingsbalans in de aanloop naar de EMU moeilijker wordt. De
vragenstellers hebben mogelijk voor ogen dat de waarneming van de
fysieke goederenstroom tussen lidstaten - die voorheen via douaneposten
liep - nu door de betrokken ingezetene rechtstreeks aan de desbetreffende
statistische instantie (CBS) moet worden gerapporteerd. Hier doen zich,
net zoals in de andere lidstaten, aanloopproblemen voor. Voor het overige
blijft de waarneming van transacties tussen ingezetenen en niet–
ingezetenen via de meting van het betalingsverkeer plaatsvinden zoals dat
al jarenlang het geval is en waartoe de ontwerpwet Wfbb 1994, evenals de
huidige wet, de juridische basis biedt.

De leden van de WD-fractie vroegen voorts om een nadere uiteen–
zetting over het belang van de Nederlandse betalingsbalans in de tweede
en de derde fase van de EMU.

De Nederlandse betalingsbalans bevat een schat aan gegevens.
Informatie ontleend aan de betalingsbalans over de ontwikkeling van de
Nederlandse concurrentiepositie, de samenstelling van het Nederlandse
exportpakket, de buitenlandse investeringen in ons land en dergelijke
zaken zal zowel in de tweede als de derde fase van de EMU voor overheid
en bedrijfsleven van groot belang blijven. Wel zal met de overgang van de
tweede fase naar de derde fase het accent in de aandacht voor
betalingsbalansgegevens vermoedelijk verschuiven. Waar momenteel in
veel analyses het saldo op de lopende rekening van de betalingsbalans
een hoofdrol speelt, zal de aandacht meer komen te liggen bij informatie
over de omvang en samenstelling van de afzonderlijke posten, die
overigens voor een deel ook uit andere bronnen valt te halen. Deze
verschuiving zal plaatsvinden omdat de saldi op de nationale betalingsba–
lansen in de derde fase veel van hun betekenis verliezen. Zo zal voor het
voeren van monetair beleid in de derde fase alleen de betalingsbalans van
de EMU als geheel nog van belang zijn.

Realisering EMU

Het inwerkingtreden van de bepalingen inzake de vrijheid van kapitaal–
verkeer van het Verdrag van Maastricht valt samen met de start van de
tweede fase van de EMU en vormt een belangrijke mijlpaal op weg naar
de Europese monetaire eenwording. De leden van de WD-fractie
vroegen in dit verband naar de kansen op realisering van de derde fase
van de EMU voor de eeuwwisseling en de noodzaak van een meer
snelheden-concept.

Sinds de totstandkoming van het Verdrag van Maastricht is het
monetaire eenwordingsproces aanmerkelijk moeizamer verlopen dan
voorzien. Zowel de ontwikkelingen aan het valutafront als de econo–
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mische recessie hebben het proces van toenemende convergentie tussen
de lidstaten van de Europese Unie verstoord. Onmiskenbaar is het
daardoor voor veel lidstaten moeilijker geworden om in 1997 reeds aan
alle convergentiecriteria te voldoen. Uitstel van de aanvang van de derde
fase tot 1999 komt hierdoor in het verschiet te liggen. Het lijkt weinig
zinvol thans te speculeren over de vraag welke landen tijdig aan alle
voorwaarden zuilen voldoen.

Duidelijk is wel dat een aantal lidstaten zich forse inspanningen zal
moeten getroosten om tijdig gereed te zijn voor de EMU. In de recent
vastgestelde globale richtsnoeren voor het economisch beleid in de
Europese Unie hebben de lidstaten zich overigens nogmaals krachtig
uitgesproken voor een budgettair beleid gericht op de doeleinden en het
tijdpad van het Verdrag.

De Minister van Financiën
W. Kok
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