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FORKORTNINGAR

LANDER

BE Belgien LU Luxemburg
BG Bulgarien HU Ungern

CzZ Tjeckien MT Malta

DK Danmark NL Nederlédnderna
DE Tyskland AT Osterrike

EE Estland PL Polen

IE Irland PT Portugal

GR Grekland RO Ruménien

ES Spanien SI Slovenien

FR Frankrike SK Slovakien

IT Italien FI Finland

CY Cypern SE Sverige

LV Lettland UK Storbritannien
LT Litauen

OVRIGT

BIS Internationella regleringsbanken (Bank for International Settlements)

b.o.p.  betalningsbalans

BNP  bruttonationalprodukt

BPMS5 IMF Balance of Payments Manual (5 upplagan)
CD bankcertifikat

ECB  Europeiska centralbanken

ECBS Europeiska centralbankssystemet

EER  effektiv vixelkurs (effective exchange rate)
EMI Europeiska monetéra institutet

EMU  Ekonomiska och monetira unionen

ENS 95 Europeiska nationalridkenskapssystemet 1995
ERM  vixelkursmekanism

EU Europeiska unionen

EUR  euro

HIKP Harmoniserat index for konsumentpriser

ILO Internationella arbetsorganisationen (International Labour Organization)

IMF Internationella valutafonden (International Monetary Fund)
KPI konsumentprisindex

MFI monetéra finansinstitut

NCB  nationell centralbank

OECD Organisationen for ekonomiskt samarbete och utveckling
PPI producentprisindex

ULCM enhetsarbetskostnad i tillverkningsindustrin

ULCT enhetsarbetskostnad i den totala industrin

I enlighet med praxis inom gemenskapen anges medlemslinderna i alfabetisk ordning efter
landsnamnen enligt nationell stavning.
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| INLEDNING

Euron inférdes den 1 januari 1999. I dagsldget har 13 av Europeiska unionens (EU)
medlemsstater infort euron i enlighet med bestimmelserna i fordraget, senast Slovenien
den 1 januari 2007. Efter EU:s utvidgning 2004 och 2007, &r det for nédrvarande 14
medlemsstater som inte deltar fullt ut i Ekonomiska och monetira unionen (EMU) och

dannu inte har infort euron.

Denna konvergensrapport har sammanstéllts efter en begéran om granskning fran Cypern
den 13 februari 2007 och fran Malta den 27 februari 2007. Europeiska centralbanken
(ECB) uppfyller i och med denna rapport skyldigheten, enligt artikel 122.2 tillsammans
med artikel 121.1, i férdraget om upprattandet av Europeiska gemenskapen (fordraget), att
rapportera till Europeiska unionens rad (EU-raddet) minst en gang vartannat ar eller pa
begidran av en medlemsstat med undantag “om hur medlemsstaterna fullgér sina
forpliktelser ndr det giller att forverkliga den ekonomiska och monetira unionen”. Aven
Europeiska kommissionen har detta uppdrag och har utarbetat en rapport, och de tva

rapporterna har 6verldmnats parallellt till EU-radet.

ECB anvénder i denna rapport samma analysram som i sina tidigare konvergensrapporter.
I rapporten granskas om de tvd berdrda linderna har uppnétt en hog grad av varaktig
ekonomisk konvergens, om den nationella lagstiftningen ar forenlig med fordraget samt
om de lagstadgade kraven for de nationella centralbankerna uppfylls s& att dessa skall

kunna bli en integrerad del av Eurosystemet.

Granskningen av den ekonomiska konvergensutvecklingen &r starkt beroende av
kvaliteten och objektiviteten i den bakomliggande statistiken. Sammanstéllningen och
rapporteringen av statistiken, sarskilt nér det géller statistiken for de offentliga finanserna,
far inte vara foremal for politiska dverviganden. Medlemsstaterna uppmanas att betrakta
kvaliteten och objektiviteten i sin statistik som en prioriterad fraga, sa att det finns
ordentliga kontrollsystem nér statistiken sammanstélls, och att tillimpa miniminormer pa
statistikomradet. Dessa normer bor stirka oberoendet och objektiviteten hos de nationella
statistikmyndigheterna och deras ansvarstagande for sin verksamhet samt tilltron till
kvaliteten i statistiken for de offentliga finanserna (se statistikbilagan (ej Oversatt) till

kapitel 4).
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Denna konvergensrapport disponeras pd foljande sitt. I kapitel 2 beskrivs det ramverk
som anvénts for att granska den ekonomiska och rittsliga konvergensen. Kapitel 3
innehéller landsammanfattningarna som visar resultatet av granskningen av den
ekonomiska och rittsliga konvergensen. I kapitel 4 beskrivs mer i detalj graden av
ekonomisk konvergens i var och en av de tvd medlemsstater som &r foremal for
granskning och ges en oversikt av de statistiska metoderna for konvergensindikatorerna. I
kapitel 5 beskrivs forenligheten mellan dessa medlemsstaters nationella lagstiftning,
inbegripet deras nationella centralbankers stadgar, och artiklarna 108 och 109 i fordraget

och stadgan for Europeiska centralbankssystemet (ECBS) och ECB (ECBS-stadgan).
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2 ANALYSRAM

2.1 EKONOMISK KONVERGENS

ECB anvinder en gemensam analysram for att undersoka graden av ekonomisk
konvergens i de tvd medlemsstater som &r foremél for granskning. Den gemensamma
analysramen utgér forst och framst frdn fordragets bestimmelser om prisutveckling,
budgetsaldon, skuldkvoter, viaxelkurser, langa rdntor och andra relevanta faktorer, samt
fran ECB:s tillimpning av dessa bestimmelser. Den utgdr dven fran en rad andra
tillbakablickande och framétblickande ekonomiska indikatorer som anses ge vardefull
information for en mer ingdende granskning av konvergensens varaktighet. I rutorna 1 - 4
aterges kortfattat fordragets bestimmelser och dir finns ocksd metodinformation som

visar hur ECB tillampar dessa bestimmelser.

For att sdkerstdlla kontinuitet och likabehandling utgar denna rapport fran de principer
som har faststillts i ECB:s tidigare rapporter (och dessforinnan av Europeiska monetéra
institutet). ECB foljer ett antal végledande principer i1 sin tillimpning av
konvergenskriterierna. Den fOrsta principen dr att varje kriterium tolkas och tillimpas
strikt. Detta motiveras av att kriteriernas huvudsyfte &ar att se till att bara linder med
ekonomiska forhéllanden som framjar prisstabilitet och kan bidra till ett starkt euroomrade
far ansluta sig. Den andra principen é&r att konvergenskriterierna utgdr en
sammanhingande helhet, dir varje kriterium maste uppfyllas. I fordraget ges kriterierna
samma tyngd och det finns inte ndgon inbordes rangordning. Den tredje principen ar att
konvergenskriterierna maste uppfyllas pa grundval av aktuella uppgifter. Den fjdrde dr att
tillimpningen av konvergenskriterierna skall vara konsekvent, oppen och enkel. Det
betonas dessutom &n en géng att konvergenskriterierna skall uppfyllas varaktigt och inte
bara vid en viss tidpunkt. Darfor gors det en noggrann granskning av konvergensens

varaktighet vid genomgéangen av de enskilda ldnderna.

I detta avseende granskas den ekonomiska utvecklingen i de berdrda lédnderna i ett
tillbakablickande perspektiv som i princip omfattar de senaste tio aren. Detta gor det
lattare att bedoma 1 vilken man dagens forhédllanden &r resultatet av verkliga
strukturanpassningar, vilket i sin tur gor det littare att uppskatta varaktigheten i den

ekonomiska konvergensen.
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Utvecklingen granskas dessutom i skdlig omfattning i ett framatblickande perspektiv. I
detta sammanhang laggs sarskild vikt vid att en varaktigt gynnsam ekonomisk utveckling i
hog grad ar beroende av en vélavvigd och langsiktig politik for att hantera befintliga och
framtida utmaningar. Det betonas generellt att en varaktig ekonomisk konvergens &r
beroende av savil ett starkt utgangsldge som den politik som fors efter det att euron har

inforts.

Den gemensamma analysramen tillimpas pda var och en av de tva granskade
medlemsstaterna. Genomgangen av ldnderna inriktas pa utvecklingen i varje medlemsstat

var for sig, 1 enlighet med bestimmelsen i artikel 121 i fordraget.

Stoppdatum for den statistik som medtas i konvergensrapporten var den 26 april 2007.
Den statistik som anvénds 1 tillimpningen av konvergenskriterierna har tillhandahéllits av
Europeiska kommissionen (se &dven statistikbilagan (ej Oversatt) samt tabeller och
diagram), i samarbete med ECB nér det géller de langa rdntorna. Konvergensuppgifter om
utvecklingen ndr det géller priser och langa réntor presenteras fram till mars 2007, som
var den senaste manaden for vilken det fanns tillgidngliga uppgifter om HIKP. For
manadsstatistiken for viaxelkurser 16per den period som beaktas i denna rapport fram till
mars 2007, medan dagliga noteringar tas med fram t.o.m. den 26 april 2007. Uppgifterna
om de offentliga finansernas stéllning omfattar perioden fram till 2006. Hansyn tas dven
till prognoser fran olika kéllor, tillsammans med de senaste konvergensprogrammen for
medlemsstaterna och annan information som anses vara relevant for en framéatblickande
bedomning av konvergensens varaktighet. Uppgifter fran Europeiska kommissionens
varprognos 2007 som publicerades den 7 maj 2007 beaktas i denna rapport. Rapporten
antogs av ECB:s allménna rad den 14 maj 2007.

Fordragets bestimmelser om prisutvecklingen och ECB:s tillimpning av dem beskrivs i

ruta 1.

Prisutvecklingen
1 Fordragets bestimmelser
Enligt artikel 121.1 forsta strecksatsen i fordraget kravs foljande:

”En hog grad av prisstabilitet; detta skall framga av att inflationstakten ligger ndra den i de
(hogst tre) medlemsstater som har uppnatt de bésta resultaten i friga om prisstabilitet.”
ECB
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I artikel 1 i det protokoll om konvergenskriterierna som avses i artikel 121 i fordraget
foreskrivs foljande:

”Kriteriet om prisstabilitet enligt artikel 121.1 forsta strecksatsen i detta fordrag innebér
att en medlemsstat under en tid av ett ar fore granskningen skall uppvisa en hallbar
prisutveckling och en genomsnittlig inflationstakt som inte med mer 4n 1,5 procentenheter
overstiger inflationstakten i de, hogst tre medlemsstater som har uppnétt de basta
resultaten 1 frdga om prisstabilitet. Inflationen skall méitas med hjilp av
konsumentprisindex pa en jamforbar grund, med beaktande av skillnader i nationella
definitioner.”

2 Tillimpningen av fordragets bestimmelser
I denna rapport tillampar ECB fordragsbestimmelserna pa foljande sétt:

- For det forsta berdknas den genomsnittliga inflationstakten under en tid av ett ar fore
granskningen” som fordndringen i senast tillgdngliga tolvméanadersgenomsnitt for det
harmoniserade indexet for konsumentpriser (HIKP) jamfort med foregdende
tolvméanadersgenomsnitt. Foljaktligen ar referensperioden for inflationstakten i denna
rapport april 2006 till mars 2007.

- For det andra tillimpas begreppet ’de (hogst tre) medlemsstater som har uppnétt de
béasta resultaten 1 fraga om prisstabilitet”, som anvidnds for att bestimma
referensvardet, genom att anvidnda det ovédgda aritmetiska medelvirdet av
inflationstakten i foljande tre EU-ldnder med den ldgsta inflationstakten: Finland
(1,3 %), Polen (1,5 %) och Sverige (1,6 %). Genomsnittet uppgar darmed till 1,5 %
och med tilldgget pa 11/2 procentenheter blir referensvardet 3,0 %.

Inflationen méts pa grundval av HIKP, som konstruerats for att gora det mojligt att
bedoma konvergensen i fraga om prisstabilitet pé ett jaimforbart sétt (se statistikbilagan (ej
Oversatt)). For information visas den genomsnittliga inflationstakten i euroomradet i
statistikbilagan i den hér rapporten.

For att gora det mojligt att granska héllbarheten i prisutvecklingen mer ingdende, analyseras
den genomsnittliga HIKP-inflationen under 12-manadersperioden fran april 2006 till mars
2007 mot bakgrund av den ekonomiska utvecklingen i medlemsstaterna vad géller
prisstabiliteten de senaste tio aren. I detta sammanhang fasts stor uppméarksamhet vid
penningpolitikens inriktning, sirskilt huruvida de monetira myndigheterna har haft som
huvudmal att uppnéd och upprétthalla prisstabilitet samt hur andra delar av den ekonomiska
politiken har bidragit till detta mal. Det tas dven hénsyn till hur det makroekonomiska laget
har inverkat pa fOrutsdttningarna att uppnd prisstabilitet. Prisutvecklingen granskas mot
bakgrund av forhallandena pa efterfrage- och utbudssidan, bland annat faktorer som
paverkar enhetsarbetskraftskostnaderna och importpriserna. Slutligen beaktas trender i andra
relevanta prisindex (t.ex. HIKP, exklusive priserna pa oforddlade livsmedel och energi,
nationella KPI, KPI exkl. &ndrade indirekta skatter netto, deflatorn for den privata
konsumtionen, BNP-deflatorn samt producentpriserna). Nér det giller utvecklingen

framdver ges en bedomning av inflationsutvecklingen under de nirmaste aren, déribland
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prognoser fran viktigare internationella organisationer och marknadsaktorer. Vidare
diskuteras strukturella aspekter av betydelse for att upprétthalla sddana forhallanden som

framjar prisstabiliteten efter inférandet av euron.

Fordragets bestimmelser om utvecklingen av de offentliga finanserna och ECB:s

tillimpning av bestimmelserna beskrivs i ruta 2.

Utvecklingen av offentliga finanser
1 Fordragets bestimmelser
Enligt artikel 121.1 andra strecksatsen i fordraget kravs foljande:

”En hallbar finansiell stillning for den offentliga sektorn; detta skall framga av att den
offentliga sektorns finanser inte uppvisar ett alltfor stort underskott enligt bestimmelserna
i artikel 104.6”.

I artikel 2 i det protokoll om konvergenskriterierna som avses i artikel 121 i fordraget
foreskrivs foljande:

I det protokoll om konvergenskriterierna som ndmns i fordragets artikel 121.1, andra
stycket, foreskrivs att detta kriterium “innebdr att medlemsstaten vid tidpunkten for
granskningen inte far vara foremal for nagot beslut av radet enligt artikel 104.6 i detta
fordrag om att ett alltfor stort underskott foreligger”.

Forfarandet vid alltfor stora underskott beskrivs i artikel 104. Enligt artikel 104.2 och
104.3 skall kommissionen utarbeta en rapport om en medlemsstat inte uppfyller kravet pa
budgetdisciplin, sérskilt om

a) Andelen av det forvintade eller faktiska underskottet i den offentliga sektorns
finanser och i procent av BNP Gverstiger ett visst referensvérde (som i protokollet
om forfarandet vid alltfor stora underskott faststéllts till 3 % av BNP), sévida inte
- detta procenttal har minskat vésentligt och kontinuerligt och natt en niva som

ligger néra referensvardet, eller
- referensvirdet endast undantagsvis och dvergaende overskrids och procenttalet
fortfarande ligger néira referensvérdet.

b) Skuldsittningen i den offentliga sektorn i procent av BNP Overstiger ett visst
referensvirde (som i protokollet om forfarandet vid alltfor stora underskott
faststills till 60 % av BNP), sévida inte detta procenttal minskar i tillracklig
utstrdckning och narmar sig referensvérdet i tillfredsstdllande takt.

Kommissionen skall i sin rapport dessutom ta hénsyn till om det offentliga underskottet
overstiger de offentliga investeringsutgifterna och alla andra relevanta faktorer, bland
annat medlemsstatens ekonomiska lige och budgetstillning paA medelling sikt. Aven om
kriterierna uppfylls kan kommissionen ocksa utarbeta en rapport om den anser att det
finns en risk for att det uppstér ett alltfor stort underskott i en medlemsstat. Ekonomiska
och finansiella kommittén skall avge ett yttrande om kommissionens rapport. I enlighet
med artikel 104.6 skall EU-radet slutligen pa grundval av kommissionens
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rekommendation och efter att ha beaktat alla synpunkter som den berdrda medlemsstaten
kan vilja framfora, gora en Overgripande beddmning och med kvalificerad majoritet
besluta om det foreligger ett alltfor stort underskott i en medlemsstat.

2 Tilliimpningen av fordragets bestimmelser

I syfte att granska konvergensen uttrycker ECB sin syn pa de offentliga finansernas
utveckling. Nér det giller hallbarheten granskar ECB ndrmare olika nyckelindikatorer for
de offentliga finansernas wutveckling under perioden 1997 -2006, bedémer
framtidsutsikterna och utmaningarna for de offentliga finanserna och fokuserar pa
sambanden mellan underskotts- respektive skuldutvecklingen.

ECB har till skillnad frdn kommissionen ingen formell roll i forfarandet vid alltfor stora
underskott enligt artikel 104. I ECB:s rapport sdgs bara om landet &r foremal for ett
underskottsforfarande.

Nér det géller fordragets krav pa att en skuldkvot 6ver 60 % av BNP maéste minska i
tillracklig utstrackning och ndrma sig referensvardet i tillfredsstdllande takt granskar ECB
tidigare och aktuella trender i skuldkvoten.

Granskningen av de offentliga finansernas utveckling grundas pa nationalrdkenskapsdata,
1 enlighet med ENSO95 (se statistikbilagan (ej oversatt)). De flesta siffrorna i denna rapport
lamnades av kommissionen i april 2007 och omfattar den offentliga sektorns finansiella
stillning fran 1997 - 2006, samt kommissionens prognoser for 2007.

For att bedoma héllbarheten i de offentliga finanserna granskas utfallet for referensaret
2006 mot bakgrund av utvecklingen i medlemsstaterna de senaste tio aren. Till att borja
med bedoms skuldkvotens utveckling under denna period och faktorerna bakom den, dvs.
skillnaden mellan tillvéxten i nominell BNP och rdntenivéan, det priméra saldot och andra
faktorer som paverkat skuldens utveckling. Ett sddant perspektiv kan ge nédrmare
information om i vilken grad det makroekonomiska ldget, sdrskilt relationen mellan
tillvdxt och rénteniva, har paverkat utvecklingen av skuldkvoten. Det kan ocksa ge mer
information om bidragen fran vidtagna konsolideringsatgirder, som avspeglas i det
priméra saldot, och om i vilken utstrackning sdrskilda faktorer i skuldutvecklingen har
spelat in. Hansyn tas ocksa till den offentliga skuldens struktur, sérskilt andelen skuld med
kort 16ptid och andelen skuld i utlandsk valuta och hur dessa andelar har utvecklats. En
jamforelse av dessa andelar med den nuvarande skuldkvoten belyser de offentliga

finansernas kénslighet for rdnte- och viaxelkursforandringar.

I nésta steg undersoks underskottskvotens utveckling. Det ar i detta sammanhang lampligt
att komma ihdg att ett lands arliga underskottskvot normalt paverkas av flera
underliggande krafter. Dessa brukar delas in dels i “konjunkturberoende effekter”, som
visar hur underskottet paverkas av konjunkturféréndringar, dels i “konjunkturoberoende

effekter”, som ofta anses spegla strukturella eller permanenta justeringar av
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finanspolitiken. De konjunkturoberoende effekter som kvantifieras i denna rapport kan
dock inte uteslutande anses avspegla strukturella fordndringar av budgetstéllningen,
eftersom de dven omfattar tillfdlliga effekter pa budgetsaldot som héarror frén effekter av
bade politiska atgérder och sérskilda faktorer. Det gors ocksa en mer ingdende granskning
av tidigare offentliga utgifts- och inkomsttrender, och huvuddragen av de omrdden som

kan komma i fraga for konsolideringsinsatser anges.

I ett framatblickande perspektiv aterges nationella budgetplaner och Europeiska
kommissionens senaste prognoser for 2007 och den medelfristiga finanspolitiska strategin
i respektive konvergensprogram beaktas. Héri ingér en bedomning av hur det efterstrivade
malet pd medellang sikt berdknas kunna uppnés i enlighet med kraven i stabilitets- och
tillvixtpakten samt av utsikterna for skuldkvoten baserat pa den rddande finanspolitiken.
Vidare framhalls de ldngsiktiga utmaningar som kan hota budgetsaldonas hallbarhet,
sarskilt de som hidnger samman med forekomsten av ofonderade offentliga
pensionssystem, i ljuset av de demografiska fordndringarna och garantier som stills ut av

staten.

Fordragets bestammelser om véxelkursutvecklingen och ECB:s tillimpning av dem

beskrivs i ruta 3.

Vixelkursutvecklingen
1 Fordragets bestimmelser
Enligt artikel 121.1, tredje strecksatsen, 1 fordraget krivs foljande:

“Ett iakttagande av det normala fluktuationsutrymmet enligt Europeiska monetéra
systemets vixelkursmekanism under minst tva ar utan devalvering 1 forhallande till nagon
annan medlemsstats valuta.”

I artikel 3 1 det protokoll om konvergenskriterierna som avses i artikel 121 i fordraget
foreskrivs foljande:

“Kriteriet om deltagande i Europeiska monetira systemets véxelkursmekanism enligt
artikel 121.1 tredje strecksatsen i detta fordrag innebdr att kursrorelserna for en
medlemsstats valuta skall ha legat inom det normala fluktuationsutrymmet enligt
Europeiska monetdra systemets vaxelkursmekanism utan att allvarliga spanningar har
uppstatt under minst de senaste tva aren fore granskningen. Sarskilt skall medlemsstaten
inte pa eget initiativ ha devalverat sin valutas bilaterala centralkurs i forhallande till nagon
annan medlemsstats valuta under denna period.”
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2 Tilliimpningen av fordragets bestimmelser

Niér det giller vaxelkursstabiliteten undersoker ECB om landet har deltagit i ERM2 (som
ersatte ERM fr.o.m. januari 1999) i minst tvd &r fore konvergensgranskningen utan
allvarliga spanningar och sérskilt utan att ha devalverat gentemot euron. | fall av kortare
deltagande beskrivs véxelkursutvecklingen under en referensperiod pé tvé ér, precis som
gjorts i tidigare rapporter.

Bedomningen av vixelkursstabiliteten gentemot euron fokuserar framst pa om
véixelkursen har legat nira centralkursen i ERM2 samtidigt som hénsyn tas till faktorer
som kan ha lett till en appreciering, vilket ar i linje med den metod som har anvénts
tidigare. Bredden pé fluktuationsbandet inom ERM?2 péverkar i detta sammanhang inte
bedomningen av kriteriet om vaxelkursstabilitet.

Forekomsten av “allvarliga spdnningar” granskas dessutom vanligtvis genom i) att
undersoka i vilken grad vaxelkurserna har avvikit fran centralkurserna i ERM2 gentemot
euron och ii) att anvénda indikatorer som véaxelkursvolatilitet gentemot euron och dess
utveckling, och differensen mellan korta réntor i forhallande till euroomradet och dess
utveckling samt iii) att beakta vilken roll valutainterventioner har spelat.

Alla bilaterala véxelkurser for referensperioden fran maj 2005 till april 2007 &r officiella
ECB referenskurser (se statistikbilagan (ej oversatt)).

Béde Cypern och Malta har deltagit i ERM2 sedan den 2 maj 2005, dvs. nagot langre &n tva ar
fore fardigstéllande av denna rapport. Valutornas utveckling i forhéllande till euron visas for
perioden 27 april 2005 till 26 april 2007 (dvs. stoppdatum for denna rapport). Mellan den
26 april 2007 och den 14 maj 2007 (datum for fardigstillande av denna rapport) var de bada

valutornas vixelkurser mot euron stabila.

Utover den nominella viaxelkursens utveckling gentemot euron gors ocksa en kortfattad
genomgang av de faktorer som &r relevanta for hallbarheten i den radande véxelkursen.
Detta sker utifran utvecklingen av de reala bilaterala och effektiva véxelkurserna,
bytesbalansen, kapitalbalansen och de finansiella posterna i betalningsbalansen samt
landets finansiella utlandsstillning oOver en ldngre period. Néar det giller

marknadsintegrationen granskas dven euroomradets andel av landets totala utrikeshandel.

Fordragets bestimmelser om de langa réntornas utveckling och ECB:s tillimpning av dem

beskrivs 1 ruta 4.
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Utvecklingen av linga rintor
1 Fordragets bestimmelser
Enligt artikel 121.1, fjérde strecksatsen, i fordraget krévs foljande:

”En varaktighet i den konvergens som medlemsstaten har uppnétt och i dess deltagande i
Europeiska monetéra systemets viaxelkursmekanism, sasom det kommer till uttryck i den
langfristiga rdntenivan”.

I artikel 4 1 det protokoll om konvergenskriterierna som avses i artikel 121 i fordraget
foreskrivs foljande:

“Kriteriet om konvergens i réantesatserna enligt artikel 121.1 fjarde strecksatsen
prisstabilitet 1 detta fordrag innebédr att en medlemsstat under en tid av ett ar fore
granskningen skall ha haft en genomsnittlig langfristig nominell rdntesats som inte med
mer dn tva procentenheter dverstiger motsvarande riantesats i de, hogst tre medlemsstater
som har uppnétt de bista resultaten i fraga om prisstabilitet. Rantesatserna skall berdknas
pa grundval av langfristiga statsobligationer eller jamforbara virdepapper med beaktande
av skillnader i nationella definitioner.”

2 Tillimpningen av fordragets bestimmelser
I denna rapport tillimpar ECB fordragsbestimmelserna pé foljande satt:

- For det forsta, berdknas kravet pa “en genomsnittlig langfristig nominell riantesats”
som har observerats under en tid av ett ar fore granskningen”, som ett aritmetiskt
medelvarde under de ndrmast foregiende tolv ménader for vilka HIKP-uppgifter finns
tillgdngliga. Referensperioden i denna rapport ar april 2006 till mars 2007.

- For det andra tillimpas begreppet ’de hogst tre medlemsstater som har uppnatt de
basta resultaten i frdga om prisstabilitet”, som anvdnds for att bestimma
referensvéirdet, genom att anvidnda det ovdgda aritmetiska medelvirdet av de
langfristiga rantesatserna i samma tre ldnder som ingar i berdkningen av
referensvérdet for kriteriet om prisstabilitet (se ruta 1). Under den referensperiod som
anvéinds i denna rapport var de langa réntorna i dessa tre lander: 3,8 % (Sverige),
3,9 % (Finland) och 5,3 % (Polen). Den genomsnittliga rédntan uppgér dérmed till
4,4 % och med tilldgget pa 2 procentenheter blir referensvérdet 6,4 %.

Réntorna mits pa grundval av harmoniserade langa réntor som har tagits fram i syfte att
beddma konvergensen (se statistikbilagan (ej oversatt)).

For ett land dér ingen harmoniserad 1dng rénta finns tillgdnglig som kan anvéndas for att
granska graden av konvergens gors en allmén analys av finansmarknaderna. En séddan
analys gors i den grad detta d4r mojligt, under beaktande av statsskuld och andra relevanta
indikatorer och syftet ar att utvdrdera varaktigheten i den konvergens som medlemsstaten
har uppnétt och i dess deltagande i ERM2.

Som redan ndmnts hdnvisar fordraget uttryckligen till att ”varaktigheten i konvergensen”

avspeglas 1 nivdn pd de ldnga réntorna. Utvecklingen under referensperioden fran april
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2006 till mars 2007 granskas déarfor mot bakgrund av de l&nga réntornas utveckling under
de senaste tio aren (eller den tidsperiod for vilken uppgifter finns tillgdngliga) och de
viktigaste faktorerna bakom réntedifferenserna gentemot den genomsnittliga l&nga réntan i

euroomradet.

Slutligen, enligt artikel 121.1 i fordraget skall denna rapport ta hinsyn till ett antal andra
relevanta faktorer, ndmligen “ecuns utveckling, resultaten av marknadsintegrationen,
situationen for och utvecklingen av bytesbalansen samt utvecklingen av
enhetsarbetskraftskostnader och andra prisindex”. Dessa faktorer granskas i kapitel 4
under de tidigare ndimnda enskilda kriterierna. Eftersom euron infordes den 1 januari 1999

behandlas inte ldngre ecuns utveckling.
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2.2 FORENLIGHETEN MELLAN NATIONELL LAGSTIFTNING OCH
FORDRAGET

2.2.1 INLEDNING

Enligt artikel 122.2 i fordraget skall ECB (och kommissionen) minst en gdng vartannat ar,
eller pd begdran av en medlemsstat med undantag, rapportera till EU-radet i enlighet
forfarandet i artikel 121.1. Dessa rapporter skall innehélla en granskning av forenligheten
mellan, & ena sidan, den nationella lagstiftningen i varje medlemsstat med undantag,
inklusive dess nationella centralbanks stadga, och & andra sidan artiklarna 108 och 109 i
fordraget och stadgan for Europeiska centralbankssystemet och Europeiska centralbanken
(nedan kallad stadgan). Denna skyldighet enligt fordraget som géller for medlemsstater
med undantag kallas dven for “réttslig konvergens”. Nar ECB bedomer den réttsliga
konvergensen &r den inte begriansad till att gora en formell bedomning av den nationella
lagstiftningen efter lagens bokstav, utan kan ocksa beakta huruvida tillimpningen av de
relevanta bestimmelserna dverensstimmer med andemeningen i fordraget och stadgan.
ECB ér sirskilt oroad 6ver de pa senare tid allt oftare forekommande tecknen pa press
som utévas pd de beslutande organen 1 vissa av medlemsstaternas nationella
centralbanker, vilket vore of6renligt med fordragets andemening vad avser
centralbanksoberoende. ECB kommer darfor att nira dvervaka all utveckling som sker
innan en slutlig positiv bedomning kan goras som fastslar att en medlemsstats nationella

lagstiftning ar forenlig med fordraget och stadgan.
MEDLEMSSTATER MED UNDANTAG OCH RATTSLIG KONVERGENS

Cypern och Malta, vars nationella lagstiftning granskas i denna rapport, har stillning som
medlemsstater med undantag, dvs. de har dnnu inte infort euron. I artikel 4 i akten om
villkoren for anslutning' foreskrivs att ”Var och en av de nya medlemsstaterna skall delta i
den ekonomiska och monetéra unionen frén och med dagen for anslutningen som

medlemsstat med undantag i enlighet med artikel 122 i EG-fordraget”. ECB har undersokt

' Akt om villkoren for Republiken Tjeckiens, Republiken Estlands, Republiken Cyperns, Republiken
Lettlands, Republiken Litauens, Republiken Ungerns, Republiken Maltas, Republiken Polens, Republiken
Sloveniens och Republiken Slovakiens anslutning till de fordrag som ligger till grund for Europeiska Unionen
och om anpassning av fordragen (EUT L 236, 23.9.2003, s. 33). For Bulgarien och Ruménien, se artikel 5 i
Akt om villkoren for Republiken Bulgariens och Ruméniens anslutning och om anpassning av de fordrag som
ligger till grund for Europeiska unionen (EUT L 157, s. 21.6.2005, 5.203).
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den rittsliga konvergensnivan pad Cypern och Malta, liksom de lagstiftningsatgérder som

har vidtagits eller méste vidtas av dem for att uppné detta mal.

Syftet med att granska den réattsliga konvergensen ar att underldtta EU-rddets beslut
avseende vilka medlemsstater som “uppfyller de nddvindiga villkoren for inférande av
den gemensamma valutan”. Pa det rittsliga omradet giller sadana villkor sérskilt
centralbankernas oberoende och de nationella centralbankernas réttsliga integrering i

Eurosystemet.

UPPLAGGNINGEN AV DEN RATTSLIGA BEDOMNINGEN

Den rittsliga bedomningen foljer i stort sett uppldggningen i ECB:s och EMI:s tidigare
rapporter om réttslig konvergens, sérskilt ECB:s konvergensrapporter frdn december 2006
(om Tjeckien, Estland, Cypern, Lettland, Ungern, Malta, Polen, Slovakien och Sverige),
frdn maj 2006 (om Litauen och Slovenien), frdn 2004 (om Tjeckien, Estland, Cypern,
Lettland, Litauen, Ungern, Malta, Polen, Slovenien, Slovakien och Sverige) fran 2002 (om
Sverige) och 2000 (om Grekland och Sverige) och EMI:s konvergensrapport fran 1998.
Granskningen av den nationella lagstiftningens forenlighet gors ocksd mot bakgrund av

eventuella lagdndringar som antagits fore den 15 mars 2007.

2.2.2 ANPASSNINGENS OMFATTNING

2.2.2.1 OMRADEN FOR ANPASSNING

For att identifiera de omraden dér den nationella lagstiftningen maste anpassas, bedoms

foljande fragor:

- forenlighet med bestdimmelserna om de nationella centralbankernas oberoende i
fordraget (artikel 108) och stadgan (artiklarna 7 och 14.2) samt med bestdmmelser
om sekretess (artikel 38 1 stadgan),

- forenlighet med forbuden mot monetér finansiering (artikel 101 i férdraget) och
positiv sarbehandling (artikel 102 i fordraget) och forenlighet med den enhetliga
stavning av euron som krivs enligt gemenskapsrétten, och

- de nationella centralbankernas réttsliga integrering i Eurosystemet (sirskilt nir det

géller artiklarna 12.1 och 14.3 i stadgan).
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2.2.2.2 ”FORENLIGHET” KONTRA "HARMONISERING”

Enligt artikel 109 i fordraget maste den nationella lagstiftningen vara “forenlig” med
fordraget och stadgan; eventuell of6renlighet maste darfor atgidrdas. Denna skyldighet
paverkas varken av det faktum att fordraget och stadgan har foretride framfor den

nationella lagstiftningen eller av arten av oforenlighet.

Kravet pé att den nationella lagstiftningen skall vara ”forenlig” innebér inte att fordraget
krdver att de nationella centralbankernas stadgar méaste “harmoniseras”, varken
sinsemellan eller med stadgan. Nationella sidrdrag fér bestd, sédvida de inte péverkar
gemenskapens exklusiva behorighet i monetéra fragor. Enligt artikel 14.4 i stadgan fér de
nationella centralbankerna utféra andra uppgifter &n dem som anges i stadgan savida de
inte strider mot ECBS mal och uppgifter. Bestimmelser som tilldter sddana ytterligare
uppgifter i en nationell centralbanks stadga &r ett tydligt exempel pa en situation dir
skillnader féar finnas kvar. Med “forenlig” antyds snarare att den nationella lagstiftningen
och de nationella centralbankernas stadgar maste anpassas for att undanrdja bristande
Overensstimmelse med fordraget och stadgan och for att de nationella centralbankerna i
erforderlig utstrackning skall kunna integreras i ECBS. 1 synnerhet maste alla
bestimmelser som inkrdktar pd en nationell centralbanks oberoende, s& som denna
definieras i fordraget, och pa dess roll som en integrerad del av ECBS anpassas. Det
racker darfor inte att enbart forlita sig pad gemenskapslagstiftningens foretrade framfor den

nationella lagstiftningen for att uppné detta.

Skyldigheten enligt artikel 109 i1 fordraget géller endast bristande forenlighet med
fordraget och stadgan. Emellertid bor dven nationell lagstiftning som &r oforenlig med
sekundir  gemenskapslagstiftning  anpassas  till sddan  sekundéirlagstiftning.
Gemenskapsrittens foretrdde péverkar inte skyldigheten att anpassa den nationella
lagstiftningen. Detta generella krav hirleds inte endast fran artikel 109 i fordraget, utan

ocksa frén Europeiska gemenskapernas domstolspraxis.

Varken fordraget eller stadgan foreskriver det sétt pa vilket den nationella lagstiftningen
skall anpassas. Det kan ske genom hénvisningar till fordraget och stadgan, genom att
inforliva bestimmelser fran dessa i den nationella lagstiftningen och hénvisa till deras
hiarkomst eller genom att stryka oftrenligheter eller genom en kombination av dessa

metoder.

2 Se, bl.a. mal 167/73 Europeiska gemenskapernas kommission mot Republiken Frankrike (REG 1974, 5.359)
(’Lagen om arbete till sjoss”).
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Som ett medel bl.a. for att uppnd och uppritthalla den nationella lagstiftningens
forenlighet med fordraget och stadgan skall ECB dessutom horas av
gemenskapsinstitutionerna och av medlemsstaterna om varje forslag till réttsregler inom
ECB:s behorighetsomrade, i enlighet med artikel 105.4 i fordraget och artikel 4 i stadgan.
I radets beslut 98/415/EG av den 29 juni 1998 om nationella myndigheters samrdd med
Europeiska centralbanken rérande forslag till rittsregler’ krivs uttryckligen att
medlemsstaterna skall vidta de &tgérder som &r nddvindiga for att uppfylla denna

skyldighet.

2.2.3 DE NATIONELLA CENTRALBANKERNAS OBEROENDE

Nar det géller centralbankernas oberoende och sekretessfragor, krdvdes att den nationella
lagstiftningen i de medlemstater som anslot sig till EU 2004 skulle anpassas for att
uppfylla de relevanta bestimmelserna i fordraget och stadgan och vara i kraft den
1 maj 2004. Vad géller Sverige skulle alla nddvéndiga anpassningar vara i kraft vid

inrdttandet av ECBS den 1 juni 1998.

2.2.3.1 CENTRALBANKSOBEROENDE

I november 1995 upprittade EMI en forteckning oOver de aspekter pa
centralbanksoberoendet (se EMI:s konvergensrapport fran 1998 for en ndrmare
beskrivning) som 1lag till grund for bedomningen av medlemsstaternas nationella
lagstiftning vid den tidpunkten, sdrskilt av de nationella centralbankernas stadgar.
Konceptet centralbanksoberoende omfattar olika aspekter av oberoende som maste
bedomas separat; ndmligen funktionellt, institutionellt, personligt och finansiellt
oberoende. Under de senaste &ren har analysen av dessa aspekter av
centralbanksoberoendet finslipats genom yttranden som ECB har antagit. Dessa aspekter
ligger till grund for bedémningen av vilken konvergensniva som uppnaétts i den nationella

lagstiftningen for medlemsstater med undantag i férhéllande till fordraget och stadgan.

FUNKTIONELLT OBEROENDE
Centralbanksoberoende ar inte ett mél i sig utan bidrar snarare till att uppna ett tydligt

formulerat mél som skall ha foretrdde framfor varje annat mal. Funktionellt oberoende

3SEGT L 189, 3.7.1998, s. 42.
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kriver att varje nationell centralbanks huvudmal ar faststillt pa ett tydligt och rittssikert
sétt och &r helt i linje med huvudmalet prisstabilitet som faststills i fordraget. Det uppnés
genom att forse de nationella centralbankerna med nddvéndiga medel och instrument for
att uppna detta mal, oberoende av alla andra myndigheter. Kravet i fordraget om
centralbanksoberoende speglar den allménna uppfattningen att huvudmalet att upprétthalla
prisstabilitet bést tjdinas genom en helt oberoende institution med en precis definition av
sitt mandat. Centralbanksoberoendet &ar fullt forenligt med att halla centralbankerna
ansvariga for sina beslut, vilket &r en viktig aspekt for att stérka fortroendet for deras

oberoende stillning. Detta medfor transparens och dialog med tredje parter.

Fordraget ér oklart om vid vilken tidpunkt de nationella centralbankerna i medlemstater
med undantag maste uppfylla huvudmalet att uppritthalla prisstabilitet i enlighet med
artikel 105.1 i fordraget och artikel 2 i stadgan. I Sveriges fall géllde fragan huruvida
denna skyldighet skulle gilla frén den tidpunkt d& ECBS uppréttades eller fran och med
eurons inforande. For de medlemsstater som anslot sig till EU den 1 maj 2004 var fragan
om huruvida skyldigheten skulle gilla frin det datumet eller frdn eurons inforande. Aven
om artikel 105.1 i fordraget inte &r tillampligt p4 medlemsstater med undantag (se artikel
122.3 i fordraget) géller dock artikel 2 i stadgan for sddana medlemsstater (se artikel 43.1 1
stadgan). ECB anser att de nationella centralbankernas skyldighet att ha prisstabilitet som
sitt huvudmal géller fran 1 juni 1998 i1 Sveriges fall, och frdn 1 maj 2004 for de
medlemsstater som vid det datumet anslét sig till EU. Detta grundas pa det faktum att en
av de végledande principerna for gemenskapen, ndmligen stabila priser (enligt artikel 4.3 1
fordraget) dven ar tillimplig pd medlemsstater med undantag. Det grundas ocksd pa
fordragets mal att alla medlemsstater skall striva efter makroekonomisk konvergens,
inbegripet prisstabilitet, vilket dr syftet med dessa regelbundna rapporter frain ECB och
kommissionen. Denna slutsats grundar sig &dven pa den grundliggande idén for
centralbanksoberoendet, som endast kan motiveras om det Overgripande maélet att

upprétthélla prisstabilitet har foretrade.

Landsbedomningarna i denna rapport baseras pa dessa slutsatser avseende tidpunkten for
skyldigheten for de nationella centralbankerna i medlemsstater med undantag att ha

prisstabilitet som huvudmal.

INSTITUTIONELLT OBEROENDE

I artikel 108 i fordraget och artikel 7 i stadgan finns en uttrycklig hénvisning till principen
om institutionellt oberoende. Enligt dessa tva artiklar dr det forbjudet for de nationella
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centralbankerna och medlemmar av deras beslutande organ att begira eller ta emot
instruktioner fran gemenskapsinstitutioner eller gemenskapsorgan, fran medlemsstaternas
regeringar eller frdn ndgot annat organ. Dessutom &r det forbjudet for
gemenskapsinstitutionerna, gemenskapsorganen och medlemsstaternas regeringar att soka
paverka de medlemmar av de nationella centralbankernas beslutande organ, vars beslut
kan paverka de nationella centralbankernas fullgérande av sina ECBS-relaterade

uppgifter.

Oavsett om den nationella centralbanken &r ett statligt &gt organ, ett sdrskilt
offentligrattsligt organ eller helt enkelt ett aktiebolag, finns det en risk att d4garen kan
paverka den nationella centralbankens beslut betriffande ECBS-relaterade uppgifter
genom sitt dgande. Sddan paverkan kan, oavsett om den sker till f6ljd av aktiedgarnas
rattigheter eller pa annat sétt, fa konsekvenser for den nationella centralbankens oberoende

och skall darfor inskriankas i lag.

Forbud mot att ge instruktioner

Riétten for utomstdende parter att ge instruktioner till nationella centralbanker, deras
beslutande organ eller dessa organs medlemmar &r oforenlig med férdraget och stadgan i

den man det géller ECBS-relaterade uppgifter.

Forbud mot att godkidnna, upphiva, ogiltigférklara eller uppskjuta beslut

Ritten for utomstédende parter att godkdnna, upphéva, ogiltigforklara eller uppskjuta den
nationella centralbankens beslut dr oforenlig med fordraget och stadgan i den mén det

giller ECBS-relaterade uppgifter.

Forbud mot att granska beslut pa rittsliga grunder

En rétt for andra organ dn oberoende domstolar att pa réttsliga grunder forhandsgranska
beslut som ror utférandet av ECBS-relaterade uppgifter &r oférenlig med fordraget och
stadgan, eftersom utforandet av dessa uppgifter inte far omprovas pé politisk niva. En rétt
for centralbankschefen att pa rittsliga grunder upphidva genomférandet av beslut som
fattats av beslutande organ inom ECBS eller den nationella centralbanken, och dérefter
overldmna dem till politiska organ for ett slutligt beslut, skulle motsvara en begiran om

instruktioner fran utomstaende parter.
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Forbud mot att delta i en nationell centralbanks beslutande organ med rostritt

Ett deltagande av foretrddare for utomstédende parter i en nationell centralbanks beslutande
organ med rostritt i frigor som ror utévandet av den nationella centralbankens ECBS-
relaterade uppgifter ar ofoérenligt med fordraget och stadgan, &ven om denna rdst inte &r

avgorande.
Forbud mot samrad infor en nationell centralbanks beslut

En uttrycklig lagstadgad skyldighet for en nationell centralbank att konsultera
utomstéende parter i forvidg ger de senare en formell mekanism att paverka det slutliga

beslutet och dr déarfor oforenlig med fordraget och stadgan.

En dialog mellan nationella centralbanker och utomstéende parter dr ddremot foérenlig med
centralbanksoberoendet, dven ndr denna grundas pa lagstadgade skyldigheter att

tillhandahélla information och utbyta asikter, under forutséttning att

- detta inte paverkar oberoendet hos medlemmarna av de nationella
centralbankernas beslutande organ,

- centralbankschefens sédrskilda stéllning som medlem av ECB:s allménna rad
respekteras fullt ut,

- kraven pa sekretess enligt stadgan iakttas.

Ansvarsfrihet for medlemmar av de nationella centralbankernas beslutande
organ

Lagstadgade bestdmmelser som ger utomstaende parter (t.ex. regeringen) ritt att bevilja
medlemmar av de nationella centralbankernas beslutande organ ansvarsfrihet avseende
deras uppgifter (t.ex. nir det géller rikenskaperna), skall innehalla tillrdckliga
skyddsklausuler for att sdkerstilla att en sddan befogenhet inte inkrdktar pa mojligheten
for denne person att oberoende fatta beslut om ECBS-relaterade uppgifter (eller
genomfora sddana beslut som redan fattats pA ECBS-niva). Det rekommenderas att en

uttrycklig bestimmelse om detta skall ingd i den nationella centralbankens stadga.

PERSONLIGT OBEROENDE

Centralbanksoberoendet skyddas ytterligare genom stadgans bestimmelser om
anstillningstrygghet for medlemmarna i de nationella centralbankernas beslutande organ.
Centralbankscheferna dr medlemmar av ECB:s allménna rad. Enligt artikel 14.2 i stadgan
ECB
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skall det i de nationella centralbankernas stadgar sirskilt foreskrivas att &mbetsperioden
for chefen for en nationell centralbank skall vara minst fem ar. Denna artikel gor det ocksa
omojligt att godtyckligt avsitta en centralbankschef genom att foreskriva att denne bara
far skiljas fran sin tjdnst om han/hon inte ldngre uppfyller de krav som stélls for att
han/hon skall kunna utféra sina uppgifter eller om han/hon har gjort sig skyldig till
allvarlig forsummelse, och ett beslut om avsittning far Overklagas vid Europeiska
gemenskapernas domstol. De nationella centralbankernas stadgar maéste iaktta denna

bestimmelse pa det sétt som beskrivs i det foljande.

Minsta ambetsperiod for centralbankschefer

De nationella centralbankernas stadgar skall i enlighet med artikel 14.2 i stadgan faststélla
att centralbankschefens dmbetsperiod skall vara minst fem ar. Detta utesluter inte langre
dmbetsperioder, medan en obestdmd dmbetsperiod inte kréver att stadgan méste anpassas,
forutsatt att grunderna for avsittning av en centralbankschef &r i linje med artikel 14.2 i
stadgan. Nar den nationella centralbankens stadgar &ndras, maste lagen om sadana
andringar skydda anstéllningstryggheten for centralbankschefen och 6vriga medlemmar av

de beslutande organen som kan behdva agera som centralbankschefens stéllforetradare.

Grunder for avsiattning av centralbankschefer

De nationella centralbankernas stadgar maste sékerstélla att en centralbankschef inte kan
avsittas av andra skél &n dem som nédmns i artikel 14.2 i stadgan. Syftet med detta krav &r
att forhindra att de myndigheter som dr involverade i utndmningen av en centralbankschef,
sarskilt regeringen eller parlamentet, utnyttjar sin bestimmanderitt till att avsétta denne.
De nationella centralbankernas stadgar skall antingen ange grunder for avsittning som &r
forenliga med dem som é&r fastlagda i artikel 14.2 i stadgan eller inte alls ndmna négra

grunder for avsittning (eftersom artikel 14.2 &r direkt tillamplig).

Anstillningstrygghet och grunder for avsdttning for 6vriga medlemmar i de
nationella centralbankernas beslutande organ som deltar i utférandet av ECBS-
relaterade uppgifter

Det personliga oberoendet skulle dventyras om ovriga medlemmar av de nationella
centralbankernas beslutande organ som deltar i utférandet av ECBS-relaterade uppgifter

inte ocksa omfattades av samma regler om anstillningstrygghet och grunder for avsittning
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som centralbankscheferna’. Bestimmelser i fordraget och stadgan kriver jaimfSrbar
anstéllningstrygghet. Artikel 14.2 i stadgan begrinsar inte anstillningstryggheten till
centralbankschefer, medan artikel 108 i fordraget och artikel 7 i stadgan hdnvisar till
medlemmar av de nationella centralbankernas beslutande organ och inte specifikt till
centralbankschefer. Detta giller sdrskilt di centralbankschefen &r den frimste bland
jamstillda kolleger med lika rostritt eller nir sddana andra medlemmar kan behova agera

som centralbankschefens stillforetradare.

Ritt till rattslig provning

For att begrinsa det politiska handlingsutrymmet i bedomningen av grunderna for
avsittning, maste medlemmarna av de nationella centralbankernas beslutande organ ha

ratt att overklaga beslut om att avsitta dem till en oberoende domstol.

Enligt artikel 14.2 i stadgan skall en chef for en nationell centralbank kunna &verklaga ett
beslut om att avsétta honom eller henne till Europeiska gemenskapernas domstol. Den
nationella lagstiftningen bor antingen hénvisa till stadgan eller inte alls nimna rétten att
overklaga beslutet till Europeiska gemenskapernas domstol (eftersom artikel 14.2 i

stadgan ar direkt tillamplig).

Den nationella lagstiftningen bor dven ldgga fast en rétt till att fa ett beslut om avséttning
av en annan medlem av en nationell centralbanks beslutande organ som deltar i ECBS-
relaterade uppgifter rattsligt prévat av en nationell domstol, antingen genom en
allméanrittslig bestimmelse, eller genom en specifik bestimmelse. Aven om det kan sigas
att denna rétt finns tillgnglig enligt allménrattsliga regler, ar det for réttssdkerhetens skull

tillradligt att sarskilt foreskriva om sadan ritt till provning.

Skydd mot intressekonflikter

Det personliga oberoendet forutsitter ocksa att det sidkerstills att inga intressekonflikter

uppstar mellan de skyldigheter som medlemmar av de nationella centralbankernas

* Se punkt 8 i ECB:s yttrande CON/2004/35 av den 4 november 2004 pi begiran av det ungerska
finansministeriet om ett lagforslag om &ndring av lagen om Magyar Nemzeti Bank, punkt 8 i ECB:s yttrande
CON/2005/26 av den 4 augusti 2005 pa begiran av Narodna banka Slovenska om ett utkast till lag om &ndring
av lag nr 566/1992 Zb. om Narodna banka Slovenska, i sin dndrade lydelse, och om dndringar av vissa lagar,
punkt 3.3 i ECB:s yttrande CON/2006/44 av den 25 augusti 2006 pé begéran av Banca d'Italia om den &ndrade
stadgan for Banca d'Italia, punkt 2.6 i ECB:s yttrande CON/2006/32 av den 22 juni 2006 pa begéran av den
franska senaten om ett lagforslag om Banque de France, och punkterna 2.3 och 2.4 i ECB:s yttrande
CON/2007/6 av den 7 mars 2007 pa begdran av det tyska finansministeriet om ett forslag till en attonde lag om
dndring av lagen om Deutsche Bundesbank.
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beslutande organ har gentemot sin nationella centralbank (och nér det géller
centralbankschefen dven dennes skyldigheter gentemot ECB) och andra uppgifter som
sddana medlemmar som deltar i utférandet av ECBS-relaterade uppgifter kan ha och som
skulle kunna aventyra deras personliga oberoende. Att vara medlem av ett beslutande
organ som deltar i utférandet av ECBS-relaterade uppgifter dr av principiella skil
oforenligt med utférandet av andra uppgifter som kan ge upphov till en intressekonflikt.
Medlemmar av sddana beslutande organ far inte inneha en befattning eller ett intresse som
kan paverka deras handlande, vare sig de innehar en befattning i statens verkstéllande eller
lagstiftande gren, eller i en regional eller lokal forvaltning eller genom deltagande i en
foretagsorganisation. Det bor sérskilt sékerstdllas att det inte uppstar potentiella
intressekonflikter for sddana medlemmar av de beslutande organen som inte ingér i den

verkstéllande ledningen av centralbanken.

FINANSIELLT OBEROENDE

Aven om en nationell centralbank #r fullstindigt oberoende i ett funktionellt, institutionellt
och personligt hidnseende (genom att detta garanteras i den nationella centralbankens
stadgar) skulle dess totala oberoende dventyras om den inte sjdlvstindigt kunde forfoga
over tillrackliga finansiella resurser for att fullgora sitt uppdrag (dvs. att utféra de ECBS-

relaterade uppgifter som kréavs enligt fordraget och stadgan).

Medlemsstaterna far inte forsitta sina nationella centralbanker i en stéllning dir dessa inte
har tillrackliga finansiella resurser for att utfora sina uppgifter inom ECBS eller
Eurosystemet. Det bor noteras att artiklarna 28.1 och 30.4 i stadgan innebér att de
nationella centralbankernas kan anmodas att gora ytterligare inbetalningar till ECB:s
kapital och att gora ytterligare 6verforingar fran sina valutareserver’. Vidare foreskriver
artikel 33.2 i stadgan® att om ECB adrar sig en forlust som inte helt kan avriknas mot den
allméinna reservfonden, kan ECB-radet besluta om att avridkna aterstoden av forlusten mot
de monetdra inkomsterna for det ifrdgavarande rakenskapsaret i forhéllande till och upp
till de belopp som fordelas pa de nationella centralbankerna. Principen om finansiellt
oberoende kriver att forenlighet med dessa bestimmelser inte forsdmrar den nationella

centralbankens forméga att fullgora sina uppgifter.

> Artikel 30.4 i stadgan &r endast tillimplig pa Eurosystemet.
8 Artikel 33.2 i stadgan &r endast tillimplig pa Eurosystemet.
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Principen om finansiellt oberoende innebér dessutom att de nationella centralbankerna méaste
ha tillrdckliga medel for att utfora inte bara ECBS-relaterade uppgifter utan ocksé sina egna

nationella uppgifter (som t.ex. att finansiera sin forvaltning och den egna verksamheten).

Begreppet finansiellt oberoende bor dirfor bedomas utifrdn perspektivet huruvida
utomstdende parter direkt eller indirekt kan utéva inflytande inte bara 6ver den nationella
centralbankens uppgifter, utan ocksa 6ver dess formaga (bade operativt nir det giller dess
personal och finansiellt nér det géller vederborliga kapitalresurser) att fullgdra sina uppgifter.
De fyra aspekterna av det finansiella oberoendet som beskrivs nedan ar sérskilt viktiga i detta
avseende och vissa av dem har endast nyligen finslipats’. Det ar avseende dessa aspekter pa

finansiellt oberoende som de nationella centralbankerna dr mest kénsliga for paverkan utifran.

Faststillande av budgeten

Om en utomstdende part har befogenhet att faststdlla eller paverka den nationella
centralbankens budget dr detta of6renligt med finansiellt oberoende, sdvida inte lagen
innehéller en skyddsbestimmelse om att denna befogenhet inte paverkar de finansiella
resurser som &dr nddvindiga for att den nationella centralbanken skall kunna fullgdra sina

ECBS-relaterade uppgifter.

Redovisningsregler

Rékenskaperna bor upprittas antingen i enlighet med allménna redovisningsregler eller
enligt regler som faststéllts av den nationella centralbankens beslutande organ. Om sadana
regler faststillts av utomstdende parter, maste de beakta vad de nationella

centralbankernas beslutande organ har foreslagit.

7 Vigledande ECB-yttranden inom detta omrade ér:

-CON/2002/16 av den 5 juni 2002 pa begéran av Irlands finansministerium om ett forslag till lag om Central
Bank and Financial Services Authority of Ireland, 2002,

-CON/2003/22 av den 15 oktober 2003 pa begéran av Finlands finansministerium om ett utkast till regeringens
forslag att dndra lagen om Suomen Pankki och andra relaterade lagar,

- CON/2003/27 av den 2 december 2003 pa begiran av Osterrikes federala finansministerium om ett forslag
till federal lag om den nationella stiftelsen for forskning, teknologi och utveckling, och

-CON/2004/1 av den 20 januari 2004 pé begéran av den ekonomiska kommittén i Finlands parlament om ett
utkast till regeringes forslag att dndra lagen om Suomen Pankki och andra relaterade lagar,

-CON 2006/38 av den 25 juli 2006 pé begiran av Bank of Greece om ett utkast till bestimmelse om Bank of
Greece befogenheter inom konsumentskyddsomradet,

-CON/2006/47 av den 13 september 2006 pé begiran av det tjeckiska ministeriet for industri och handel om en
4ndring av lagen om Ceska narodni banka,

-CON/2007/8 av den 21 mars 2007 pa begéran av det tjeckiska ministeriet for industri och handel om vissa
bestaimmelser i ett lagforslag om éndring av lagen om konsumentskydd relaterade till Ceska narodni banka.
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Arsredovisningen skall antas av den nationella centralbankens beslutande organ, bitridda av
oavhéngiga revisorer, och far godkénnas i efterhand av utomstdende parter (t.ex. regering
eller parlament). Betriffande vinsten skall den nationella centralbankens beslutande organ

ha mgjlighet att sjalvstandigt och yrkesméssigt besluta hur den skall beréknas.

Om den nationella centralbankens verksamhet kontrolleras av en statlig
revisionsmyndighet eller ett liknande organ som har i uppdrag att kontrollera
anvindningen av offentliga medel, bor kontrollens rdckvidd vara tydligt definierad i
regelverket och inte paverka det arbete som utfoérs av den nationella centralbankens
oavhingiga externa revisorer i enlighet med artikel 27.1 i stadgan. Den statliga revisionen

bor ske pa icke-politisk, oberoende och strikt yrkesméssig grund.

Vinstdisposition, de nationella centralbankernas kapital och finansiella
avsdttningar

Nir det giller vinstdispositionen far de nationella centralbankernas stadgar foreskriva hur
vinsten skall fordelas. Om det inte finns nagra sddana foreskrifter skall beslutet om
vinstdisposition fattas av den nationella centralbankens beslutande organ pa yrkesméssiga
grunder och inte vara foremal for bestimmanderétt for utomstaende parter, sdvida det inte
finns en uttrycklig skyddsbestdmmelse om att detta inte skall paverka storleken av de
finansiella resurser som krdvs for att den nationella centralbanken skall kunna fullgdra

sina ECBS-relaterade uppgifter.

Medlemsstaterna far inte fOreskriva nedskdrningar av den nationella centralbankens
kapital utan foregdende samtycke frdn den nationella centralbankens beslutande organ,
vilket syftar till att sékerstélla att det fortfarande finns tillrdckliga finansiella resurser for
att den nationella centralbanken som medlem av ECBS skall kunna fullgdra sitt uppdrag
enligt artikel 105.2 i fordraget och stadgan. Nar det giller finansiella avsittningar eller
buffertar maste de nationella centralbankerna ha frihet att sjdlvstindigt gora avsittningar

for att skydda realvérdet av kapital och tillgangar.

Finansiella ataganden for tillsynsmyndigheter

En del medlemsstater har placerat sina tillsynsmyndigheter for den finansiella sektorn
inom den nationella centralbanken. Detta medfor inte nagra problem sd linge som
tillsynsmyndigheterna  underordnas den nationella  centralbankens oberoende

beslutsfattande. Om lagen diremot foreskriver ett separat beslutsfattande for sadana
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tillsynsmyndigheter ar det emellertid viktigt att se till att de beslut som fattas av dessa inte
hotar den nationella centralbankens finanser som helhet. I sddana fall bor den nationella
lagstiftningen ge den nationella centralbanken mojlighet till slutlig kontroll over alla
beslut av tillsynsmyndigheterna som kan fi konsekvenser for en nationell centralbanks

oberoende och i synnerhet dess finansiella oberoende.

2.2.3.2 SEKRETESS

Den tystnadsplikt for tjdnstemin vid ECB och de nationella centralbankerna som faststélls
i artikel 38 1 stadgan kan ge upphov till liknande bestimmelser i de nationella
centralbankernas  stadgar eller 1 medlemsstaternas  lagstiftning.  Eftersom
gemenskapslagstiftningen och de bestimmelser som antas med stod av denna lagstiftning
har foretrdde, far inte heller nationella bestimmelser om handlingars offentlighet leda till

att ECBS sekretessregler overtrads.

2.2.4 FORBUD MOT MONETAR FINANSIERING OCH POSITIV
SARBEHANDLING

2.2.4.1 FORBUDET MOT MONETAR FINANSIERING

Forbudet mot monetéir finansiering dr fastlagt i artikel 101.1 i fordraget, vilket forbjuder
ECB och medlemsstaternas nationella centralbanker att ge gemenskapsinstitutioner eller
gemenskapsorgan, centrala, regionala, lokala, eller andra myndigheter, andra
offentligrittsliga organ eller offentliga foretag i medlemsstaterna rétt att Gvertrassera sina
konton eller ge dem andra former av krediter; detsamma géller ECB:s de nationella
centralbankernas forviarv av skuldforbindelser direkt fran dessa enheter inom den
offentliga sektorn. Fordraget innehaller ett undantag fran forbudet. Det tillimpas inte pa
offentligt dgda kreditinstitut som, vad géller tillforseln av centralbanksreserver, skall
behandlas pa samma sétt som privata kreditinstitut (artikel 101.2 i fordraget). ECB och
den nationella centralbanken fér dessutom fungera som fiskala ombud for de organ inom
den offentliga sektorn som ndmns ovan (artikel 21.1 1 stadgan). Det exakta
tillimpningsomradet for forbudet mot monetér finansiering klargdrs vidare i radets
forordning (EG) nr 3603/93 av den 13 december 1993 nr 3603/93 om faststillande av

definitioner for tillimpningen av de forbud som avses i artiklarna 104 och 104b.1 i
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fordraget® (nu artiklarna 101 och 103.I), som fortydligar att forbudet omfattar all

finansiering av den offentliga sektorns ataganden gentemot tredje parter.

Forbudet mot monetir finansiering dr av avgorande betydelse for att sdkerstilla att
huvudmélet for penningpolitiken (att upprétthalla prisstabilitet) inte hindras. Vidare
minskar en centralbanks finansiering av den offentliga sektorn trycket att iaktta
budgetdisciplin. Dérfor méste forbudet tolkas extensivt for att sédkerstdlla en strikt
tillimpning, med forbehall endast for vissa begridnsade undantag i artikel 101.2 i fordraget
och forordning (EG) nr 3603/93. ECB:s allménna héllning nédr det géller nationell
lagstiftnings forenlighet med forbudet har huvudsakligen utvecklats inom ramen for
medlemsstaternas samrdd med ECB om forslag till nationella réttsregler enligt artikel

105.4 i fordraget’.

Y EGT L 332,31.12.1993, 5. 1.
? Vissa vigledande EMI/ECB yttranden inom detta omréade ir:
-CON/95/8 av den 10 maj 1995 pa begéran av det svenska finansdepartementet i enlighet med artikel 109 f'i
fordraget om uppréttandet av Europeiska gemenskapen (férdraget) och artikel 5.3 i EMI:s stadga (stadgan) om
ett lagforslag som infor av ett forbud mot monetér finansiering (lagen),
-CON/97/16 av den 27 augusti 1997 om ett yttrande pi begiran av Osterrikes federala finansministerium
enligt artikel 109 f'i férdraget om uppréttandet av Europeiska gemenskapen (fordraget) och artikel 5.3 i EMI:s
stadga utarbetat i rddets beslut av den 22 november 1993 (93/717/EG) (beslutet) om ett forslag till en federal
lag om Osterrikes deltagande i det nya lanearrangemanget med den internationella valutafonden,
-CON/2001/32 av den 11 oktober 2001 pa begéran av Portugals finansministerium om ett forslag till lagdekret
om dndring av den réttsliga ramen for kreditinstitut och finansiella foretag,
-CON/2003/27 av den 2 december 2003 pa begiran av Osterrikes federala finansministerium om ett forslag till
federal lag om den nationella stiftelsen for forskning, teknologi och utveckling,
-CON/2005/1 av den 3 februari 2005 péa begéran av Italiens ministerium for ekonomi och finanser om ett
forslag till lag om &ndring av lagdekret nr 7 av den 25 januari 1999, i dess omarbetade form genom lag nr 74
av den 25 mars 1999, om bradskande bestimmelser om Italiens deltagande i den Internationella valutafondens
interventioner for att bemota allvarliga finansiella kriser i dess medlemslénder,
-CON/2005/24 av den 15 juli 2005 pé begdran av Tjeckiens finansministerium om ett forslag till lag om
integrationen av tillsynen 6ver de finansiella marknaderna,
-CON/2005/29 av den 11 augusti 2005 pé begiran av Osterrikes federala finansministerium om ett forslag till
federal lag om betalningen av Osterrikes bidrag till en fond som forvaltas av den Internationella valutafonden
for laginkomstlédnder som drabbats av naturkatastrofer,
-CON/2005/50 av den 1 december 2005 pé begdran av Narodna banka Slovenska om ett utkast till lag om
andring av akt nr 118/1996 Coll. om skyddet av inlaning till banker och om &ndringar av vissa lagar, i sin
senaste lydelse, och
-CON/2005/60 av den 30 december 2005 pé begiran av Lietuvos bankas om ett lagforslag om dndring av
lagen om Lietuvos bankas,
-CON/2006/4 av den 27 januari 2006 pa begiran av Central Bank of Cyprus om ett lagférslag om dndring av
Central Bank of Cyprus lagar fran 2002 och 2003,
-CON/2006/15 av den 9 mars 2006 pa begiran av Polens finansminister om ett lagforslag om tillsynen av
finansinstitut,
-CON/2006/17 av den 13 mars 2006 pa begiran av det slovenska finansministeriet om ett lagforslag om
andring av lagen om Banka Slovenije,
-CON/2006/23 av den 22 maj 2006 pa begiran av Central Bank of Malta om ett lagforslag om @ndring av
lagen om Central Bank of Malta, och
-CON/2006/58 av den 15 december 2006 pa begiran av Central Bank of Malta om &ndringar av lagen om
Central Bank of Malta.
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NATIONELL LAGSTIFTNING OM INFORLIVANDE AV FORBUDET MOT
MONETAR FINANSIERING

Generellt sett dr det inte nddvéndigt att i nationell lagstiftning inforliva artikel 101 i
fordraget, kompletterad av forordning (EG) nr 3603/93, eftersom bada ar direkt
tillimpliga. Om emellertid nationella réttsregler speglar dessa direkt tillimpliga
gemenskapsbestimmelser, far de som ett minimum inte begrinsa tillimpningsomréadet for
forbudet mot monetdr finansiering eller utéka de undantag som finns enligt
gemenskapsrétten. Till exempel dr nationell lagstiftning som foreskriver att en nationell
centralbank skall finansiera en medlemsstats finansiella ataganden till internationella
finansinstitut (andra 4n IMF, som anges i forordning (EG) nr 3603/93) eller till tredje

lander oforenlig med forbudet mot monetér finansiering.

FINANSIERING AV DEN OFFENTLIGA SEKTORN ELLER AV DEN
OFFENTLIGA SEKTORNS ATAGANDEN GENTEMOT TREDJE PARTER

Nationell lagstiftning far inte krdva att en nationell centralbank skall finansiera varken
utforandet eller funktioner hos andra offentligrittsliga organ eller den offentliga sektorns
ataganden gentemot tredje parter. Till exempel dr nationella lagar som bemyndigar eller
kréver att en nationell centralbank skall finansiera domstolar eller domstolsliknande organ
som dr oberoende av den nationella centralbanken och fungerar som en forldngning av

staten oforenliga med forbudet mot monetér finansiering.

OVERTAGANDE AV DEN OFFENTLIGA SEKTORNS ATAGANDEN

Nationell lagstiftning som kridver att en nationell centralbank overtar ett tidigare
oberoende offentligt organs &taganden till f6ljd av en omorganisation pa det nationella
planet av vissa uppgifter och skyldigheter (t.ex. vid ett 6verférande till den nationella
centralbanken av vissa tillsynsuppgifter som tidigare utforts av staten eller oberoende
offentliga myndigheter eller organ), utan att den nationella centralbanken isoleras fran
finansiella dtaganden fran sddana tidigare oberoende offentliga organs tidigare verksamhet

ar oforenlig med forbudet mot monetér finansiering.

FINANSIELLT STOD TILL KREDIT- OCH/ELLER FINANSINSTITUT
Nationell lagstiftning som foreskriver att en nationell centralbank skall ge finansiering till
kreditinstitut, forutom i samband med utférandet av centralbanksuppgifter (sdsom

penningpolitik, betalningssystem eller tillfalligt likviditetsstodjande atgérder); sarskilt stod
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till insolventa kredit- och/eller andra finansinstitut ar inte forenlig med forbudet mot

monetér finansiering.

FINANSIELLT STOD FOR SYSTEM FOR INSATTNINGSGARANTI OCH
ERSATTNING TILL INVESTERARE

Direktivet for system for garanti av inséttningar'® och direktivet for system for erséttning
till investerare'' foreskriver att kostnaderna for att finansiera system for garanti av
inséttningar och system for erséttning till investerare maste bédras av kreditinstituten
respektive virdepappersforetagen sjélva. Nationell lagstiftning som foreskriver att en
nationell centralbank skall finansiera ett for den offentliga sektorn nationellt system for
inséttningsgaranti for kreditinstitut eller ett nationellt system for erséttning till investerare
for vardepappersforetag &r inte forenlig med forbudet mot monetir finansiering, sdvida
inte finansieringen dr kortfristig, avser bradskande situationer, inte innebér en fara ur

systemstabilitetssynpunkt, och besluten inte ligger hos den nationella centralbanken.

2.2.4.2.FORBUDET MOT POSITIV SARBEHANDLING

De nationella centralbankerna far inte, i egenskap av offentliga myndigheter, vidta
atgirder som ger den offentliga sektorn en positiv sdrbehandling hos finansinstitut, savida
inte sddana atgirder baseras pa tillsynsméssiga hinsyn. Vidare far reglerna om
mobilisering eller pantséttning av skuldinstrument som antagits av de nationella
centralbankerna inte anvdndas som ett sdtt att kringgd forbudet mot positiv
sirbehandling'?. Medlemsstaternas lagstiftning pa detta omrdde fir inte skapa sadan

positiv sdrbehandling.

Denna rapport riktar in sig pa forenligheten bade av nationell lagstiftning som antagits av
de nationella centralbankerna och de nationella centralbankernas stadgar med fordragets
forbud mot positiv sdrbehandling. Denna rapport paverkar dock inte beddmningen av
huruvida lagar, forordningar eller administrativa handlingar i medlemsstaterna anvénds
under forevindning av tillsynsméssig hénsyn for att kringgd forbudet mot positiv

sarbehandling. En sddan bedomning ligger utanfor denna rapports omrade.

1 Skil 23 i Europaparlamentets och rédets direktiv 94/19/EG av den 30 maj 1994 om system for garanti av
inséttningar (EGT L 135, 31.5.1994, 5. 5).
"' Skl 23 i Europaparlamentets och radets direktiv 97/9/EG av den 3 mars 1997 om system for ersittning till
investerare (EGT L 84, 26.3.1997, s. 22).
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2.2.5 EN ENHETLIG STAVNING AV EURON

Euron dr den gemensamma valutan for de medlemsstater som har infort den. For att denna
enhetlighet skall bli tydlig, krdver gemenskapsrétten att ordet “euro” stavas pa samma sitt
1 nominativ singular i alla gemenskapsrittsliga bestimmelser och i nationell lagstiftning,

med beaktande av forekomsten av olika alfabet.

Vid sitt mote i Madrid den 15 och 16 december 1995 beslot Europeiska radet att “namnet
pa den europeiska valutan [...] skall vara euro”, att ”’[den gemensamma valutan] bor ha
samma namn pa alla Europeiska unionens officiella sprak med hénsyn till forekomsten av
olika alfabet” och att “det specifika namnet euro skall anvindas [...] i stéllet for den
allminna beteckningen ecu som anvinds i fordraget for att referera till den europeiska
valutaenheten”. Slutligen drog FEuropeiska radet slutsatsen att: “De femton
medlemsstaternas regeringar har enats om att detta beslut utgér den godkidnda och
slutgiltiga tolkningen av de relevanta bestimmelserna i fordraget.”. Denna otvetydiga och
definitiva &verenskommelse hos stats- och regeringscheferna i medlemsstaterna har
bekriftats i all gemenskapslagstiftning som hénvisar till euron, dér euron alltid stavas pé
samma sitt pa alla officiella gemenskapssprak. Av sérskild betydelse ar det faktum att den
enhetliga stavning av euron som beslutades av medlemsstaterna har behéllits i
gemenskapens monetira lagstiftning."” I den nyligen antagna radets forordning (EG) nr
2169/2005 av den 21 december 2005 om &dndring av forordning (EG) nr 974/98 om
inférande av euron'* bekriftas den korrekta stavningen av den gemensamma valutan. For
det forsta foreskriver forordning (EG) nr 974/98 i alla sprakversioner att “namnet pa den
europeiska valutan skall vara ‘euro’”. For det andra hénvisar alla sprékversioner av

forordning (EG) nr 2169/2005 till euro”.

Ar 2003 ratificerade alla medlemsstater det beslut av rddet pa stats- eller
regeringschefsnivd av den 21 mars 2003 om andring av artikel 10.2 i stadgan for

Europeiska centralbankssystemet och Europeiska centralbanken'’, dir, ater, men denna

12 Se artikel 3.2 i och skil 10 i radets forordning (EG) nr 3604/93 av den 13 december 1993 om specificerande
av definitioner for tillimpningen av férbudet mot positiv sarbehandling enligt artikel 104a (nu artikel 102) i
fordraget (EGT L 332, 31.12.1993, s. 4) (svensk sprakversion ej tillganglig).

13 Se radets forordning (EG) nr 1103/97 av den 17 juni 1997 om vissa bestimmelser som har samband med
inférandet av euron (EGT L 162 19.6.1997, s.1), radets forordning (EG) nr 974/98 av den 3 maj 1998 om
inférande av euron (EGT L 139 11.5.1998, s.1) och radets forordning (EG) nr 2866/98 av den 31 december
1998 om omrékningskurserna mellan euron och valutorna for de medlemsstater som infor euron (EGT L 359
31.12.1998, s.1); alla tre dndrades ar 2000 infor eurons inforande i Grekland, se ocksé de rittsakter som
gemenskapen antog avseende euromynt under 1998 och 1999.

" EUT 346, 29.12.2005, s.1.

" EUT L 83, 1.4.2003, s. 66.

ECB

Konvergensrapport

Maj 2007



gang i en réttsakt som hénfor sig till primérrétten, namnet pa den gemensamma valutan

stavas identiskt i alla sprakversioner.

Denna otvetydiga och definitiva hallning hos medlemsstaterna dr ocksd bindande for
medlemsstater med undantag. Artikel 5.3 i akten om villkoren for anslutning faststélls att
"de nya medlemsstaterna skall ha samma stillning som de nuvarande ndr det giller
forklaringar, resolutioner eller andra stdndpunkter av Europeiska rédet eller av rddet samt
forklaringar, resolutioner eller andra stdndpunkter som medlemsstaterna efter gemensam
overenskommelse har antagit i frdgor om gemenskapen eller unionen; de kommer
foljaktligen att beakta de principer och riktlinjer som kommer till uttryck i dessa
forklaringar, resolutioner eller andra stdndpunkter och kommer att géra vad som behovs

for att sdkerstéilla genomforandet.”

P& grundval av dessa Overvdganden och med beaktande av gemenskapens exklusiva
behorighet att besluta om namnet pad den gemensamma valutan dr avvikelser fran denna
regel oforenliga med fordraget och bor darfor avlagsnas. Emedan denna princip tillampas
pa alla typer av nationell lagstiftning, tar bedomningen i landskapitlen sikte pa de

nationella centralbankernas stadgar och pa lagar om inférande av euron.

2.2.6 DE NATIONELLA CENTRALBANKERNAS RATTSLIGA
INTEGRERING | EUROSYSTEMET

Sa snart en medlemsstat infort euron dr bestimmelser i den nationella lagstiftningen
(sdrskilt 1 den nationella centralbankens stadgar men dven i annan lagstiftning) som kunde
forhindra utforandet av uppgifter som ror Eurosystemet eller efterlevandet av ECB:s
beslut oforenliga med Eurosystemets mojligheter att effektivt bedriva sin verksamhet. Den
nationella lagstiftningen maste darfor anpassas for att sikerstélla att den &r férenlig med
fordraget och stadgan vad avser uppgifter som ror Eurosystemet. For att uppfylla kraven i
artikel 109 i1 fordraget maste den nationella lagstiftningen anpassas for att sdkerstilla
forenlighet senast vid uppréttandet av ECBS (i Sveriges fall) och senast den 1 maj 2004
(vad avser de medlemsstater som anslét sig till EU vid det datumet). Lagstadgade krav om
den nationella centralbankens fullstdndiga rdttsliga integrering i Eurosystemet behover
dock inte trdda i kraft forrdn den fullstindiga integreringen blir verklighet, dvs. den dag
medlemsstaten med undantag infor euron.
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De viktigaste omradena som behandlas i denna rapport dr de dir lagstadgade
bestimmelser kan hindra en nationell centralbank fran att uppfylla Eurosystemets krav.
Detta innefattar bestimmelser som kan forhindra den nationella centralbankens deltagande
1 genomforandet av den gemensamma penningpolitik som utformas av ECB:s beslutande
organ, eller som hindrar en centralbankschef frdn att fullgoéra sina skyldigheter som
medlem av ECB-radet eller som inte respekterar ECB:s foretrddesritt. En atskillnad gors
mellan f6ljande omrdden: mal for den ekonomiska politiken, uppgifter, finansiella
bestimmelser, valutapolitik och internationellt samarbete. Slutligen behandlas &dven andra

omraden dir den nationella centralbankens stadgar kan behdva anpassas.

2.2.6.1 MAL FOR DEN EKONOMISKA POLITIKEN

En nationell centralbanks fulla integrering i Eurosystemet kriver att dess lagstadgade mal
ar forenliga med ECBS mal, som éar faststdllda i artikel 2 i stadgan. Detta betyder bland
annat att lagstadgade mal med “nationella drag”, t.ex. dir lagbestimmelserna hanvisar till
en skyldighet att utfora penningpolitiken inom ramen for den berdrda medlemsstatens

allminna ekonomiska politik, maste anpassas.

2.2.6.2 UPPGIFTER

Uppgifterna for en nationell centralbank i en medlemsstat som har infort euron bestdms
huvudsakligen av fordraget och stadgan, eftersom den nationella centralbanken utgér en
integrerad del i Eurosystemet. For att uppfylla kraven i artikel 109 i férdraget maste
bestimmelserna om uppgifter i den nationella centralbankens stadgar jimforas med de
relevanta bestimmelserna i fordraget och stadgan och eventuell bristande forenlighet
undanréjas'®. Detta giller alla bestimmelser som, efter det att euron inforts och den
nationella centralbanken integrerats i Eurosystemet, kan forsvara utfoérandet av ECBS-
relaterade uppgifter; sérskilt bestimmelser som inte respekterar ECBS befogenheter enligt

kapitel IV i stadgan.

Nir det géller penningpolitiken bor de nationella rittsreglerna erkidnna att gemenskapens
penningpolitik skall utforas genom Eurosystemet'’. De nationella centralbankernas stadgar
kan innehélla bestimmelser om penningpolitiska instrument. Sddana bestimmelser méste
jdmforas med dem som finns i fordraget och stadgan och bristande forenlighet maste

undanrdjas for att kunna vara forenliga med artikel 109 i fordraget.

1 Se sirskilt artiklarna 105 och 106 i fordraget och artikel 3-6 och 16 i stadgan.
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Nationella rittsregler som ger den nationella centralbanken ensamritt att utge sedlar maste
erkdnna ECB-radets ensamritt att fran och med eurons inforande tilldta utgivning av
eurosedlar enligt 106.1 i fordraget och artikel 16 i stadgan. Dessutom maste nationella
rattsregler som gor det mojligt for regeringar att paverka t.ex. valorer, tillverkning,
volymer och indragning av eurosedlar antingen upphévas eller erkénna de befogenheter
som ECB har nér det géller eurosedlar i enlighet med de ovanndmnda bestimmelserna i
fordraget och stadgan. Betrdffande mynt maste de relevanta bestimmelserna, oavsett hur
ansvarsfordelningen mellan regeringarna och de nationella centralbankerna ser ut pa detta
omrade, erkdnna ECB:s befogenhet att efter eurons infoérande godkénna den volym av

euromynt som ges ut.

Nir det giller forvaltningen av valutareserver'® bryter medlemsstater som har infort euron
och som inte 6verfor sina officiella valutareserver' till respektive nationell centralbank
mot fordraget. Det ar inte heller forenligt enligt artikel 105.2 tredje strecksatsen i fordraget
om en tredje part — t.ex. regeringen eller parlamentet — har ratt att paverka en nationell
centralbanks beslut om forvaltningen av den officiella valutareserven. De nationella
centralbankerna maste dessutom 6verfora reservtillgdngar till ECB i proportion till sina
andelar av det tecknade kapitalet i ECB. Detta innebaér att det inte far finnas négra réattsliga

hinder mot att de nationella centralbankerna 6verfor reservtillgéngar till ECB.

2.2.6.3 FINANSIELLA BESTAMMELSER

De finansiella bestimmelserna i stadgan omfattar regler om rikenskaper™, revision®,
teckning av kapital”?, overforing av reservtillgingar” samt fordelning av monetira
inkomster”™*. De nationella centralbankerna maste kunna uppfylla sina skyldigheter enligt
dessa bestimmelser och darfor maste eventuellt oforenliga nationella bestimmelser

upphévas .

17 Artikel 105.2 forsta strecksatsen i fordraget.
18 Artikel 105.2 tredje strecksatsen i fordraget.
' Med undantag av rérelsemedel i utlindsk valuta som medlemsstaterna kan behélla i enlighet med artikel
105.3 i fordraget.
20 Artikel 26 i stadgan.
2! Artikel 27 i stadgan.
2 Artikel 28 i stadgan.
2 Artikel 30 i stadgan.
2 Artikel 32 i stadgan.
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2.2.6.4 VALUTAPOLITIK

En medlemsstat med undantag far behalla nationell lagstiftning som foreskriver att
regeringen skall ansvara for landets valutapolitik och att den nationella centralbanken
skall ha en radgivande och/eller verkstéllande roll. Vid den tidpunkt d& euron infors i
medlemsstaten skall emellertid sddan lagstiftning avspegla det faktum att ansvaret for
euroomrédets valutapolitik har overforts till gemenskapsnivén i enlighet med artikel 111 1
fordraget. Enligt artikel 111 i fordraget &r det EU-rddet som i ndra samarbete med ECB

ansvarar for denna politik.

2.2.6.5 INTERNATIONELLT SAMARBETE

For att euron skall kunna inforas méste den nationella lagstiftningen vara forenlig med
artikel 6.1 i stadgan, dér det foreskrivs att det &r ECB som skall bestimma hur ECBS skall
foretrddas 1 internationellt samarbete nir det géller de uppgifter som anfortrotts
Eurosystemet. Den nationella lagstiftningen maste dessutom tillata att de nationella
centralbankerna, med ECB:s godkdnnande, far delta i internationella monetéra

institutioner (artikel 6.2 i stadgan).

2.2.6.6 OVRIGT

Vad giller vissa medlemsstater finns det, utdover de fragor som behandlas ovan, andra
omraden dir de nationella bestimmelserna maste anpassas (t.ex. betraffande clearing- och

betalningssystem och utbyte av information).
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3 LANDSAMMANFATTNINGAR

3.1 CYPERN

Under referensperioden uppgick den genomsnittliga HIKP-inflationen i Cypern dver tolv
manader till 2,0 %, dvs. vl under det referensvirde pa 3,0 % som foreskrivs i fordraget.
Baserat pd senaste information véntas 12-manadsgenomsnittet for HIKP-inflationen

minska ndgot under de kommande méanaderna.

Over en lidngre period tillbaka har HIKP-inflationen i Cypern varit begrinsad, med endast
tillfalliga perioder av relativt hog inflation. Mellan 1997 och 2006 lag den for det mesta
mellan 2 % och 3 %, men 2000 och 2003 6kade inflationen till 4,9 % respektive 4,0 %, till
stor del beroende pad hogre energi- och livsmedelspriser samt den gradvisa EU-
harmoniseringen av punktskatterna pd bransle och pd momssatsen fran 10 % till 15 %
2002-2003. Denna utveckling av inflationen pa lingre sikt speglar ett antal viktiga
policybeslut, frimst en langvarig tradition av fasta viaxelkurssystem, som inleddes 1960.
Det cypriotiska pundet var fran 1992 knutet till ecun och dérefter till euron, och den 2 maj
2005 gick Cypern med i ERM2 med det normala fluktuationsbandet pa +15 %. Den
forhédllandevis  begridnsade inflationen har understotts av  avregleringar av
produktmarknaderna och de allménnyttiga foretagen. Finanspolitiken har dédremot pa det
hela taget inte fullt ut gett stod at prisstabiliteten sedan 1996, dven om léget blivit mer
gynnsamt de senaste dren. Den péd det hela taget relativt begrinsade inflationen mellan
1998 och 2001 bor ses mot bakgrunden av en stark ekonomisk tillvaxt, for det mesta runt
5% 1 reala termer. Den avtog till ca 2 % 2002 och 2003 men steg ater till ndstan 4 %
mellan 2004 och 2006. Arbetslosheten har varit relativt 1ag, &ven om den har 6kat nagot
sedan 2002, och arbetsmarknaden i Cypern dr ganska flexibel. Efter mycket kraftiga
16nedkningar 2002 och 2003, speciellt i den offentliga sektorn, minskade lonetrycket
markant under de tvd foljande é&ren, vilket resulterade i1 mattliga Okningar i
enhetsarbetskraftskostnaderna. Importpriserna har tidvis fluktuerat och 6kat nagot sedan
2003 som resultat av hogre oljepriser. Under den senaste tiden 6kade HIKP-inflationen
gradvis i borjan av 2006 och var 2,7 % 1 augusti, for att direfter sjunka till 1,4 % 1 mars

2007 mot bakgrund av sjunkande energipriser.

Nér det géller utvecklingen framdver ligger de senaste inflationsprognoserna fran storre

internationella institut pd mellan 1,3 % och 2,1 % for 2007 och mellan 1,9 % och 2,1 %
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for 2008. Riskerna i inflationsprognoserna ar Overvidgande uppatriktade och hénger
samman med den planerade hojningen av den ldgre momssatsen pa vissa varor och tjénster.
Hojningen ér relaterad till EU-harmoniseringen och forvéntas bidra med ungefér 1 procentenhet
till inflationstakten, potentiella andrahandseffekter frén tidigare och forvintade Okningar i
inflationen samt en framtida negativ utveckling av oljepriset och 16nerna mot bakgrund av den
snabba 6kningen av den inhemska efterfrdgan och av kreditexpansionen. En konvergens nedat i
rantan for 1&n i1 inhemsk valuta mot nivéerna i euroomradet och i kassakraven for de
monetédra finansinstituten utgor ytterligare uppéatrisker for inflationstakten. Faktorer som
talar for en lagre inflation hdnger samman med effekterna av den pagaende avregleringen inom
sektorer som telekommunikation och energi, en &terhdllsam l6neutveckling i den offentliga
sektorn och ett dkat arbetskraftsinflode som kan utdva ett nedatriktat tryck pé loneutvecklingen
samt en gynnsam oljeprisutveckling. Dessutom skulle en potentiellt ldgre internationell

efterfragan och effekterna dérav pa turistniringen innebédra en ddmpning av inflationstrycket.

Cypern dr for ndrvarande inte foremal for nagot beslut av radet om forekomsten av ett
alltfor stort underskott. For referensaret 2006 hade Cypern ett underskott i de offentliga
finanserna pa 1,5 % av BNP, dvs. vil under referensvérdet. Ett underskott pa 1,4 % av
BNP prognostiseras av Europeiska kommissionen for 2007. Den offentliga sektorns
skuldkvot sjonk till 65,3 % av BNP 2006 och berdknas sjunka ytterligare 2007, till 61,5 %
vilket innebédr att den fortfarande ligger Over referensvdrdet pd 60 %. Ytterligare
konsolidering krdvs om Cypern skall kunna uppfylla det medelfristiga mélet i stabilitets-
och tillvaxtpakten, som i konvergensprogrammet i december 2006 kvantifierats som ett
konjunkturrensat underskott, exklusive engangsétgirder och tillfélliga atgérder, pd 0,5 %
av BNP. Betriffande 6vriga faktorer med avseende pd utvecklingen av de offentliga
finanserna Overskred underskottskvoten 2006 inte de offentliga investeringarna i

forhallande till BNP.

Enligt prognoserna frdn EU:s kommitt¢é for ekonomisk politik och Europeiska
kommissionen kan Cypern forvénta sig en betydande 6kning av de offentliga utgifterna till
foljd av befolkningens aldrande, motsvarande 11,8 procentenheter av BNP mellan 2004
och 2050, den hogsta nivan bland EU:s medlemsstater. Den finansiella belastningen av en
aldrande befolkning lindras om tillrdckligt stort handlingsutrymme i de offentliga

finanserna skapas innan det demografiska laget forvéarras.
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Det cypriotiska pundet har deltagit i ERM2 sedan den 2 maj 2005, dvs. under den tvaariga
referensperioden mellan maj 2005 och april 2007. Centralkursen for valutan sattes till
0,585274 pund per euro, dvs. samma kurs som pundet unilateralt knéts till euron i borjan
av 1999, med ett normalt fluktuationsband pa £15 %. Overenskommelsen om deltagande i
ERM2 baserades pd fasta ataganden frdn de cypriotiska myndigheterna i olika
policyfragor. Efter intrddet i ERM2 har Cypern fortsatt att fora en fast vaxelkurspolitik
gentemot euron. Pundet har legat kvar néra sin centralkurs pa den positiva sidan av det
normala fluktuationsbandet med mycket 14g volatilitet. Skillnaderna i de korta rédntorna
gentemot 3-ménaders Euribor slots gradvis mot slutet av den granskade perioden. Bade
bilateralt mot euron och i effektiva termer lag det cypriotiska pundets véxelkurs i mars
2007 néra de historiska genomsnitt som beréknas fran och med januari 1996 och sedan
euron infordes 1999. Vad giller den externa utvecklingen i &vrigt har Cypern néstan
konstant haft underskott i den kombinerade bytes- och kapitalbalansen, och dessa
underskott har periodvis varit stora. De senaste dren har underskotten dkat, fran 2,0 % av
BNP 2003 till 5,9 % av BNP 2006, framfor allt beroende pa ett 6kande varuunderskott
medan Overskottet i tjanstebalansen varit i stort sett oférdndrat. Dessa underskott har till
stor del finansierats genom nettoinfloden av direktinvesteringar (delvis aterinvesterade
vinstmedel) och kapitalinfloden i form av “andra investeringar”, frimst inlaning fran
utlanningar och utlandslan. Eftersom kapitalinflodet Oversteg det sammanlagda
underskottet i bytes- och kapitalbalansen mellan 2004 och 2006, kom de officiella

reservtillgangarna att 6ka under denna period.

Nivan for de langa rdntorna i Cypern var 4,2 % under referensperioden och lag séledes vil
under referensvérdet pd 6,4 % for réntekriteriet. De langa réntorna och skillnaden mot

obligationsrintorna i euroomradet har overlag gétt ned under de senaste aren.

Sammantaget dr det viktigt for Cypern att fortsétta pa den inslagna vdgen av varaktig och
trovirdig konsolidering av de offentliga finanserna baserat pa strukturdtgérder och att
forbattra budgetldget genom att patagligt minska den hoga skuldkvoten. Det dr viktigt att
bibehélla en mattlig loneutveckling, framfor allt i den offentliga sektorn, som beaktar
produktivitetstillvixten, ldget pd arbetsmarknaden och utvecklingen i konkurrerande
lander. Dessutom &r det viktigt att fortsdtta med strukturreformer pa produkt- och
arbetsmarknaderna. S& borde t.ex. indexeringen av ldner och vissa sociala férmaner
(levnadskostnadsavdrag) ses Over i syfte att minska riskerna for kvardréjande inflation.

Sadana strukturreformer kommer inte bara att géra ekonomin béttre rustad att std emot
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chocker utan dven att bidra till att skapa de bésta forutsittningarna for hallbar ekonomisk
tillvixt och oOkad sysselséttning. Slutligen, en eventuell aterférening av Cypern kan
medfora ytterligare strukturella och statsfinansiella utmaningar, beroende pa de sérskilda

ekonomiska och finansiella forutsittningarna.

Efter de senaste dndringarna av lagen om Central Bank of Cyprus dr bankens stadga
forenlig med kraven i fordraget och ECBS-stadgan betréffande etapp tre av Ekonomiska

och monetéra unionen.

Cyprus - Economic indicators of convergence

(excluding the exchange rate criterion)

General General
HICP Long-term government government
inflation? interest rate ¥ surplus (+) or gross debt?

deficit (-)¥
2005 20 52 -23 692
2006 22 41 -15 653
2007 20 42 -14 61.0
Reference value® 3.0% 6.4% 3% 60%

Sources: ECB. Eurostat and European Commission.

(Note: Best performing countries in terms of price stability are: Finland, Poland. Sweden)

1) Annual average percentage change. 2007 data refer to the period April 2006 to March 2007

2) In percentages, annual average. 2007 data refer to the period April 2006 to March 2007.

3) As a percentage of GDP. Projections for 2007 as notified by Member States in spring 2007 [European Commission projections for 2007].
4) Reference value refers to the period April 2006 to March 2007 for HICP inflation and long-term interest rates and to the year 2006

for general government deficit and debt.

Cypern Ekonomiska konvergensindikatorer
(exkl. vixelkurskriteriet)

HIKP- Léng Offentliga sektorns Offentliga sektorns
inflation' rinta’ overskott (+) och bruttoskuld®
underskott (-)’

Referensvirde’

Kéllor: ECBS och Europeiska kommissionen.
1) Arlig procentuell forindring.
2) Iprocent, arligt genomsnitt.
3) Iprocent av BNP. Prognoserna for 2007 enligt Europeiska kommissionen.
4) Referensvirdet avser perioden april 2006-mars 2007
5) De lander som uppvisar bést resultat avseende prisstabilitet &r Finland, Polen och Sverige.
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3.2 MALTA

Under referensperioden uppniddde Malta en genomsnittlig HIKP-inflation &ver tolv
manader pa 2,2 %, dvs. vdl under det referensvéirde pa 3,0 % som foreskrivs av fordraget.
Baserat pa senaste information véntas 12-manadsgenomsnittet for HIKP-inflationen

sjunka ytterligare under de kommande ménaderna.

HIKP-inflationen i Malta har varit relativt stabil under en ldngre tid, och har
huvudsakligen fluktuerat mellan 2 % och 3 % under aren 1999 - 2006. Att inflationen har
varit relativt stabil under en ldng tidsperiod aterspeglar ett antal viktiga policybeslut, varav
det viktigaste har varit att ett system med fast véxelkurs mot en korg av valutor
upprétthallits under néstan hela tiden sedan Malta blev oberoende 1964. Sedan den 2 maj
2005 har den maltesiska liran deltagit i ERM2 och séledes varit knuten till euron.
Finanspolitiken har gett okat stod at prisstabiliteten de senaste &ren. Efter en period av
stark ekonomisk tillviaxt under 1990-talet avtog produktionstillvixten fran 2001 och blev
negativ under tva ar dérefter. Denna ekonomiska stagnation aterspeglade en kombination
av forsdmrat omvirldsklimat, som delvis hor samman med 6kad konkurrens pa Maltas
huvudsakliga exportmarknader, samt inhemska faktorer som tillfdlliga effekter av
omstruktureringar i tillverkningsindustrin. Den senaste utvecklingen har inneburit en
successiv ekonomisk aterhdmtning som borjade 2005 och fortsatte 2006, men pristrycket
fran efterfragesidan i ekonomin har varit fortsatt begransat. HIKP-inflationen sjonk snabbt
mot slutet av 2006 och var fortsatt mattlig i borjan av 2007. Efter att ha nétt en topp pa
3,5 % vid halvarsskiftet 2006 minskade den till mindre d4n 1% under de tva sista
manaderna av 2006 och 1ag pa 0,5 % 1 mars 2007. Nedgéngen i inflationen i slutet av 2006
berodde till stor del pa att effekterna av tidigare energiprishdjningar ebbade ut. Dessa hade

paverkat inflationen i Malta relativt starkt.

De senaste inflationsprognoserna fran storre internationella institut ligger pa mellan 1,4 %
och 2,4 % for 2007 och mellan 2,1 % och 2,3 % for 2008. Riskerna for en hogre inflation
hénger frimst samman med en potentiell hdjning av de internationella energipriserna.
Dessutom maste den snabba kreditexpansionen Gvervakas noga, 4ven om den inte &r sa
kraftig som 1 vissa andra ldnder med mindre vélutvecklade finansmarknader. Faktorer som
kan ddmpa inflationen hinger samman med effekterna av okad konkurrens pa vissa
produktmarknader som livsmedelshandeln och flygbranschen och av fortsatta atgérder for

att rationalisera regler och administrativa férfaranden i den offentliga sektorn.
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Malta &r for nérvarande foremadl for ett beslut av rddet om forekomsten av ett alltfor stort
underskott. For referenséret 2006 hade Malta emellertid ett underskott i de offentliga
finanserna pa 2,6 % av BNP, dvs. under referensvérdet. Tillfdlliga finanspolitiska atgérder
bidrog till att minska underskottet med 0,7 % av BNP 2006. Utan dessa atgérder skulle
underskottet 2006 ha varit 3,3 % av BNP. En minskning till 2,1 % av BNP prognostiseras
av Europeiska kommissionen for 2007. Den offentliga sektorns skuldkvot minskade till
66,5 % av BNP 2006 och beriknas till 65,9 % 2007, sdledes dver referensvirdet pa 60 %.
Ytterligare konsolidering krdvs om Malta skall kunna uppfylla det medelfristiga mélet i
stabilitets- och tillvéxtpakten, som i konvergensprogrammet i december 2006 kvantifierats
som en budget i balans i konjunkturrensade termer, efter det att effekterna av tillfélliga
atgirder och engangsatgérder rdknats bort. Betrdffande Gvriga faktorer med avseende pa
utvecklingen av de offentliga finanserna Overskred underskottskvoten 2006 inte de

offentliga investeringarna i férhallande till BNP.

Enligt de senaste prognoserna fran EU:s kommitté for ekonomisk politik och Europeiska
kommissionen kan utgifterna relaterade till den aldrande befolkningen i Malta forvéntas
O0ka med 2,2 procentenheter av BNP under &ren fram till 2020 och déirefter med 0,3
procentenheter fram till 2050. Dessa berdkningar tar inte hinsyn till reformen av statliga
pensionssystem som antagits av representanthuset i december 2006, men en preliminir
bedomning av Europeiska kommissionen antyder att reformen inte ndmnvart har forbéttrat
utsikterna for de offentliga finansernas héallbarhet pa lédngre sikt. Den finansiella
belastningen av en aldrande befolkning lindras om tillrdckligt stort handlingsutrymme i de

offentliga finanserna skapas innan det demografiska ldget forvirras.

Den maltesiska liran har deltagit i ERM2 sedan den 2 maj 2005, dvs. under den 2-ariga
referensperioden mellan maj 2005 och april 2007. Centralkursen for valutan sattes till 0,429300
lira per euro, marknadskursen vid tidpunkten for anslutningen, med ett normalt fluktuationsband
pé =15 %. Vid anslutningen till véxelkursmekanismen &terkndts den maltesiska liran till euron
fran en tidigare valutakorg (bestdende av euro, brittiska pund och US-dollar).
Overenskommelsen om deltagande i ERM2 baserades pi fasta itaganden frin de maltesiska
myndigheterna i olika policyfragor. De maltesiska myndigheterna har enligt vad de forklarade
vid ERM2-intrddet hallit lirans véxelkurs vid centralkursen emot euron. Skillnaderna i de korta
rdntorna gentemot 3-ménaders Euribor minskade under 2006 och uppgick till 0,2 procentenheter

for tremanadersperioden fram t.o.m. mars 2007. Béde bilateralt mot euron och i effektiva termer
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lag den maltesiska lirans vaxelkurs i mars 2007 nédra de historiska genomsnitt som berdknas fran
och med januari 1996 och sedan inforandet av euron 1999. Vad giller den externa utvecklingen 1
Ovrigt har Malta sedan 1997 rapporterat underskott i den kombinerade bytes- och
kapitalbalansen, och dessa underskott har periodvis varit stora. For 2004 och 2005 uppgick
underskottet till 4,9 % av BNP innan det minskade till 3,3 % av BNP 2006. Sedan 2003 har
flodet av direktinvesteringar mer &n uppvégt detta underskott, medan kapitalflédena i form av
“Ovriga investeringar” i stort sett har uppvégts av stora nettoutfloden av portfoljinvesteringar.

Maltas officiella reservtillgangar 6kade bade 2005 och 2006.

Nivan for de langa riantorna i Malta var 4,3 % under referensperioden och lag séledes vl under
referensvirdet pd 6,4 % for réntekriteriet. De langa réntorna och skillnaden mot

obligationsrantorna i euroomradet har verlag gétt ned under de senaste aren.

Sammantaget dr det viktigt for Malta att fortsitta pa den inslagna végen av varaktig och
trovardig konsolidering av de offentliga finanserna och att forbéttra budgetlaget genom att
patagligt minska den hoga skuldkvoten. Det ar wviktigt att bibehalla en mattlig
loneutveckling, badde 1 den offentliga och privata sektorn, som beaktar
produktivitetstillvixten, ldget pa arbetsmarknaden och utvecklingen i konkurrerande
linder. Atgirder maste ocksa sittas in for att eliminera strukturella hinder mot ekonomisk
tillvixt och skapande av nya arbetstillfallen. Viktiga element i det hir avseendet &r att
starka konkurrensen pa produktmarknaderna och forbéttra arbetsmarknadens funktioner.
Sadana atgirder bidrar ocksa till att gora dessa marknader mer flexibla och pa sa vis
underlétta anpassningar infor mojliga chocker som drabbar enskilda linder eller
branscher. Formégan att absorbera chocker &r sirskilt viktig med tanke pd ekonomins
relativt hoga grad av specialisering. Dylika atgérder kommer att bidra till att skapa goda

forutséttningar for prisstabilitet samt att frimja 6kad konkurrenskraft och sysselséttning.

Efter de senaste &ndringarna av lagen om Central Bank of Malta dr bankens stadga
forenlig med kraven i fordraget och ECBS-stadgan betrdffande etapp tre av Ekonomiska

och monetdra unionen.
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Malta - Economic indicators of convergence

(excluding the exchange rate criterion)

General General
HICP Long-term government government
inflation interest rate surplus (+) or gross debt?

deficit (-) ¥
2005 25 46 -31 724
2006 2.6 43 -2.6 66.5
2007 22 43 -1.0 66.0
Reference value®” 3.0% 6.4% 3% 60%

Sources: ECB, Eurostat and European Commission.

(Note: Best performing countries in terms of price stability are: Finland. Poland, Sweden)

1) Annual average percentage change. 2007 data refer to the period April 2006 to March 2007.

2) In percentages, annual average. 2007 data refer to the period April 2006 to March 2007.

3) As a percentage of GDP. Projections for 2007 as notified by Member States in spring 2007 [Evropean Commission projections for 2007].
4) Reference value refers to the period April 2006 to March 2007 for HICP inflation and long-term interest rates and to the year 2006

for general government deficit and debt.

Malta Ekonomiska konvergensindikatorer
(exkl. vixelkurskriteriet)

HIKP- Léng Offentliga sektorns Offentliga sektorns
inflation' rinta’ overskott (+) och bruttoskuld®
underskott ()

Referensvirde’

Kéllor: ECBS och Europeiska kommissionen.
1) Arlig procentuell forindring.
2) Iprocent, arligt genomsnitt.
3) Iprocent av BNP. Prognoserna for 2007 enligt Europeiska kommissionen.
4) Referensvirdet avser perioden april 2006-mars 2007
5) De lander som uppvisar bést resultat avseende prisstabilitet &r Finland, Polen och Sverige.
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