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FORMALET MED BERETNINGEN

I overensstemmelse med traktatens artikel 122, stk. 2, skal Kommissionen og ECB
mindst en gang hvert andet &r, eller pa anmodning fra en medlemsstat med
dispensation, aflegge beretning til Rddet om medlemsstaternes opfyldelse af deres
forpligtelser med hensyn til virkeliggerelsen af Den Okonomiske og Monetere
Union.

Den seneste regelmassige konvergensberetning fra Kommissionen og ECB, der blev
vedtaget i oktober 2004, omhandlede de ti medlemsstater, der blev optaget i EU 1 maj
2004 samt Sverige.! P4 anmodning fra de respektive nationale myndigheder blev
Litauen og Slovenien vurderet i konvergensberetninger, der blev offentliggjort i maj
2006.> Nearvarende beretning omhandler de ovrige ni medlemsstater med
dispensation: Tjekkiet, Slovakiet, Estland, Cypern, Letland, Ungarn, Malta. Polen,
Slovakiet og Sverige.” En mere detaljeret vurdering af konvergenssituationen i disse
lande gives i et teknisk bilag til denne beretning {SEK(2006) 1570} .

Indholdet af Kommissionens og ECB’s beretninger er underlagt reglerne i traktatens
artikel 121, stk. 1. I denne artikel fastsattes det, at beretningerne skal omfatte en
undersogelse af, hvorvidt den nationale lovgivning er forenelig med traktatens artikel
108 og 109 samt med ESCB’s og ECB’s statut. I beretningerne skal det ligeledes
undersoges, om der er opndet en hej grad af vedvarende konvergens i den
pageldende medlemsstat, ved at konvergenskriterierne (prisstabilitet, offentlig
budgetstilling, valutakursstabilitet, langfristede rentesatser) er opfyldt, og der skal
tages hejde for en raekke andre faktorer, der er naevnt i artikel 121, stk. 1, sidste
afsnit. De fire konvergenskriterier er praciseret nermere i en protokol, der er knyttet
som bilag til traktaten (protokol 21 om konvergenskriterierne).

Undersogelsen af, hvorvidt den nationale lovgivning, herunder de nationale
centralbankers statut, er forenelig med traktatens artikel 108 og 109 samt med
ESCB’s og ECB’s statut, forudsatter, at det vurderes, hvorvidt den nationale
lovgivning overholder forbuddet mod moneter finansiering (artikel 101 1 EF-
traktaten), forbuddet mod privilegeret adgang (artikel 102 1 EF-traktaten), mélene for
ESCB (artikel 105, stk. 1, i EF-traktaten), centralbankens uathengighed (artikel 108 i
EF-traktaten) og integrationen af nationale centralbanker i ESCB (adskillige artikler i
traktaten og ESCB-statutten).

Kommissionens konvergensberetning 2004, KOM(2004) 690 af 20. oktober 2004, og den Europeiske
Centralbanks konvergensberetning, oktober 2004.

Kommissionens konvergensberetning 2006 om Litauen, KOM(2006) 223 af 16. maj 2006,
Kommissionens konvergensberetning 2006 om Slovenien, KOM(2006) 224 af 16. maj 2006 og den
Europaiske Centralbanks konvergensberetning af maj 2006, maj 2006.

Danmark og Det Forenede Kongerige forhandlede sig frem til undtagelser inden Maastricht-traktatens
vedtagelse og deltager ikke i @MU'ens tredje fase. Indtil disse medlemsstater tilkendegiver, at de ensker
at deltage i den tredje fase og indfere den falles valuta, foretager Radet ikke en vurdering af, hvorvidt
de opfylder de nedvendige krav, som indferelsen af euroen stiller .
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Prisstabilitetskriteriet defineres 1 traktatens artikel 121, stk. 1, forste afsnit:
"opnaelse af en hgj grad af prisstabilitet [..] vil fremgé af en inflationstakt, som ligger
tet op ad inflationstakten i1 de hgjst tre medlemsstater, der har ndet de bedste
resultater med hensyn til prisstabilitet".

Det hedder endvidere 1 artikel 1 1 protokollen om konvergenskriterier, at "kriteriet
vedrarende prisstabilitet [..] betyder, at en medlemsstat har en holdbar prisudvikling
og en gennemsnitlig inflationstakt, som betragtet i en periode pd et ar for
undersogelsen ikke overstiger inflationstakten i de hejst tre medlemsstater, der har
naet de bedste resultater med hensyn til prisstabilitet, med mere end 1,5 procentpoint.
Inflationen males ved hj&lp af forbrugerprisindekset pa et sammenligneligt grundlag,
der tager hensyn til forskelle i nationale definitioner". Kravet om holdbarhed
indebarer, at en tilfredsstillende inflationsudvikling hovedsagelig skal opnas ved en
hensigtsmessig udvikling 1 rdvareomkostninger og andre faktorer, der indvirker
strukturmaessigt pd prisudviklingen, snarere end afspejle midlertidige faktorers
pavirkning. Derfor indeholder konvergensundersegelsen en vurdering af de
underliggende faktorer for inflationen og udviklingen pa mellemlang sigt. Det
vurderes ogsa, om landet er 1 stand til at nd referencevaerdien i de kommende
maneder.

Referencevardien for inflation blev beregnet til 2,8 % 1 oktober 20064, med Polen,
Finland og Sverige som de tre medlemsstater, der har néet de bedste resultater.

I traktaten henvises der til valutakurskriteriet 1 artikel 121, tredje led, som
"overholdelsen af de normale udsvingsmargener i det europ@iske monetare systems
valutakursmekanisme i1 mindst to &r uden devaluering over for andre medlemsstaters
valutaer".

I artikel 3 1 protokollen om konvergenskriterier hedder det: "Kriteriet vedrerende
deltagelse 1 Det Europ®iske Monetare Systems valutakursmekanisme [..] betyder, at
en medlemsstat har overholdt de normale udsvingsmargener i Det Europaiske
Monetare Systems valutakursmekanisme uden alvorlige spandinger i mindst de
seneste to ar for undersegelsen. Medlemsstaten ma iser ikke i samme periode pé eget
initiativ have devalueret sin valutas bilaterale centralkurs over for en anden
medlemsstats valuta".

Den relevante periode for vurdering af valutakursstabiliteten leber i denne beretning
fra november 2004 til oktober 2006.

Kriteriet vedrerende den offentlige budgetstilling defineres 1 traktatens artikel 121,
stk. 1 andet led, som "holdbare offentlige finanser; dette vil fremga af, at
medlemsstaten har opndet en offentlig budgetstilling, der ikke wudviser et
uforholdsmessigt stort underskud som fastslaet i henhold til artikel 104, stk. 6".
Ifolge artikel 2 1 protokollen om konvergenskriterier betyder dette kriterium at
"medlemsstaten pa tidspunktet for undersegelsen ikke er omfattet af en rddsafgerelse
som omhandlet i traktatens artikel 104 C, stk. 6, om, at den pagaeldende medlemsstat
har et uforholdsmeessigt stort underskud".

Skeringsdatoen for de data, der er anvendt i denne beretning, er den 17. november 2006.
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2.1.

Fjerde led i traktatens artikel 121, stk. 1, forudsatter at "den varige karakter af den
konvergens, medlemsstaten har opndet, samt af dens deltagelse i det europziske
monetaere systems valutakursmekanisme, [..] er afspejlet 1 de langfristede
rentesatser." 1 artikel 4 i protokollen om konvergenskriterier fastslas det, at "kriteriet
vedrerende konvergens 1 rentesatserne betyder (...), at en medlemsstat over en
periode pa et ar for undersegelsen har haft en gennemsnitlig langfristet nominel
rentesats, som ikke overstiger den tilsvarende rentesats 1 de hojst tre medlemsstater,
der har néet de bedste resultater med hensyn til prisstabilitet, med mere end 2
procentpoint. Rentesatserne males pa grundlag af langfristede statsobligationer eller
tilsvarende verdipapirer, idet der tages hensyn til forskelle i nationale definitioner."

Referencevardien for rentesatserne blev beregnet til 6,2 % 1 oktober 2006.

I traktatens artikel 121 stilles der tilmed krav om en undersegelse af andre faktorer,
der er relevante for den gkonomiske integration og konvergens. Disse andre faktorer
omhandler integrationen af finans- og produktmarkeder, udviklingen i
betalingsbalancens lgbende poster samt udviklingen i enhedslenomkostningerne og
andre prisindeks. Sidstnavnte er omfattet af vurderingen af prisstabiliteten.

VURDERING AF DE ENKELTE MEDLEMSSTATER
Tjekkiet

I sin konvergensberetning fra 2004 konkluderede Kommissionen, at Tjekkiet
opfyldte to af konvergenskriterierne (vedrerende prisstabilitet og de langfristede
rentesatser). I forbindelse med vurderingen af lovgivningens konvergens, blev det
konkluderet, at lovgivningen i Tjekkiet ikke var fuldt ud forenelig med traktatens
artikel 109 og ESCB-/ECB-statutten.

Loven om Tjekkiets centralbank (CNB) er blevet @ndret adskillige gange i de
seneste ar, navnlig 1 2005 og 2006. De uforeneligheder med EU-bestemmelserne, der
blev fremhavet 1 Kommissionens konvergensberetning fra 2004, stdr imidlertid
fortsat hen.

Med hensyn til centralbankens integration i ESCB ved indferelsen af euroen, er
lovgivningen i Tjekkiet, navnlig loven om Tjekkiets centralbank, ikke fuldt ud
forenelig med traktatens artikel 109 og ESCB/ECB-statutten.

De é’lrhge HICP-inflationsrater i Figur la. Tjekkiet: Inflationskriteriet siden maj 2004
Tjekkiet har siden begyndelsen af ( %, 12-maneders glidende gennemsnit)

2002 vearet lavere end 3% %, og 5
gennemsnittet for perioden 1999-
2005 14 pa 23 %. Det
underliggende inflationspres synes 3 .

at veere bremset i de senere ar. Selv | ° ‘
om konjunkturerne gradvist blev
forbedret i perioden 2003-2005, er ' — Tiekkiet

Referenceverdi

loninflationen blevet holdt nede af | . . . .
en stilstand pa arbejdsmarkedet. 2004 2005 2006 2007
PriSStigningen pé lmpO rtvarer bleV Kilder: Eurostat, Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efteraret 2006
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stort set begraenset af en opskrivning af den nominelle effektive valutakurs. Den

tjekkiske inflation har ikke desto mindre varet noget svingende pd grund af

virkningen af administrerede priser, virkningen af tiltraedelsen til EU og udsving 1
priser pd fodevarer og importvarer. Der forventes en svag stigning i inflationen 1
2007-2008 som folge af forbedrede konjunkturer og planlagte stigninger i
punktafgifter og regulerede priser. Inflationstakten vil pd mellemlang sigt ligeledes
athenge af udviklinger i valutakursen, nar man tager Tjekkiets hoje grad af 4benhed
og den finanspolitiske situation i betragtning. Den gennemsnitlige tolvméneders
inflationstakt 1 Tjekkiet har ligget pa eller under referencevardien siden april 2005.
Den gennemsnitlige inflationstakt 1 Tjekkiet i de tolv maneder frem til oktober 2006
13 pa 2,2 %, altsd under referenceverdien pa 2,8 %, og vil sandsynligvis fortsatte
med at gore dette i manederne fremover. Tjekkiet opfylder kriteriet vedrerende
prisstabilitet.

Tjekkiet er 1 gjeblikket Figur 1b. Tjekkiet: Offentlig budgetsaldo og gzld
Omfattet af cn inverteret (i % (lfBNP)

° . skala [ Offentlig saldo (venstre side)
radSbeSIUtl’lll’lg om et B Konjunkturkorrigeret budgetsaldo (venstre side) T 60
uforholdsmeessigt stort T e
underskud (Radets

-8 -
=7 4
6 4
beslutning af 5. juli 2004).> = =+
Rédet henstillede til
34
2 4
-1 4
[

Tjekkiet at bringe
underskuddet ned pa under
3 % af BNP inden 2008 pa

en trovaerdig og holdbar 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
méde FOI‘th elsen af (*) Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efteraret 2006 Kilde: Kommissionens tjenestegrene
underskuddet pa

statsfinanserne efter 2000 skyldtes i vid udstrekning engangsudgifter i forbindelse
med overgangsperioden, der is@r vedrerte omstrukturering af erhvervslivet og
banksektoren, samt en forhgjelse af de sociale udgifter. Den vasentligste
formindskelse af underskuddet 1 2004 til 2,9 % af BNP skyldtes hovedsagelig en
stigning i den ekonomiske vakst og ministeriernes mulighed for at overfere ubrugte
midler. Den ekonomiske udvikling har vearet gavnlig for den finanspolitiske
konsolidering i de seneste ar, men det har dog ikke vaeret muligt at udnytte den
steerke vaekst fuldt ud til at fremskynde den finanspolitiske tilpasning. Selv om den
offentlige gaeldskvote er steget betydeligt sammenlignet med 2000, er den dog

relativt lav og udger ca. 30 % af BNP. Det offentlige underskud udgjorde 3,6 % af

BNP i 2005, og statsgelden udgjorde 30,4 % af BNP®. Tjekkiet opfylder ikke
kriteriet vedrerende den offentlige budgetstilling.

Rédets beslutning 2005/185/EF, EUT L 62 af 9.3.2005, s. 20
For 2006 forventes der ifelge Kommissionens tjenestegrenes efterdrsprognose et offentligt underskud
pa 3,5 % af BNP.
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2.2.

Den tjekkiske koruna deltager ikke 1 ERM II. Tjekkiet har siden 1998 anvendt
direkte inflationsbekampelse kombineret med flydende valutakurser. Den tjekkiske
koruna har i en lang periode siden slutningen af 1990'erne veret genstand for en
nominel opskrivning, med en afbrydelse mellem midten af 2002 og foréret 2004. I de
to ar forud for denne vurdering, dvs. mellem november 2004 og oktober 2006, blev
korunaen opskrevet ca. 10 % 1 forhold til euroen. Tjekkiet opfylder ikke
valutakurskriteriet.

Den gennemsnitlige langfristede rentesats i Tjekkiet 1 aret frem til oktober 2006 14 pa
3.8 %, altsd under referenceverdien pd 6,2 %. De gennemsnitlige langfristede
rentesatser 1 Tjekkiet har varet lavere end referencevardien siden tiltraedelsen til EU.
Siden begyndelsen af 2005 har afkastet pa tjekkiske statsobligationer ligget taet op ad
afkastet i euroomradet og spandet har veret mindre end 35 basispoint. Efter en
periode med moderat positiv prisforskel 1 2005 blev spandet lettere negativt 1 forste
halvdel af 2006. Tjekkiet opfylder kriteriet vedrerende konvergensen af de
langfristede rentesatser.

Andre faktorer, sdsom integrationen af finans- og produktmarkeder og udviklingen i
betalingsbalancens lgbende poster, er ogsa blevet undersegt. Den tjekkiske ekonomi
er yderst integreret i EU. Serligt samhandelen og forbindelsen med andre
medlemsstater vedrerende udenlandske direkte investeringer er omfattende, og
integrationen af den hjemlige finansielle sektor i den bredere EU sektor er vokset
betydeligt, hovedsagelig gennem en hej grad af udenlandsk ejerskab af finansielle
institutioner. Tjekkiets ekonomiske forhold til udlandet er blevet bedre i de seneste
ar. Underskuddet pa betalingsbalancens lgbende poster er svundet betydeligt ind, fra
omkring 6 % af BNP i 2003 til ca. 2 % af BNP i 2005, hovedsagelig pa grund af en
betydelig vaekst 1 vareeksporten. Pé finansieringssiden udviser de finansielle poster et
overskud, hvilket sarlig afspejler en sterk indstremning af udenlandske direkte
investeringer, der i 2005 udgjorde ca. 8 % af BNP.

I lyset af denne vurdering konkluderer Kommissionen, at der ikke ber @ndres ved
Tjekkiets status som medlemsstat med dispensation.

Estland

I sin konvergensberetning fra 2004 konkluderede Kommissionen, at Estland opfyldte
to af konvergenskriterierne (vedrerende prisstabilitet og den offentlige
budgetstilling) og at der ikke var grund til at konkludere, at Estland ikke ville kunne
opfylde kriteriet vedrerende de langfristede rentesatser. 1 forbindelse med
vurderingen af lovgivningens konvergens, blev det konkluderet, at lovgivningen i
Estland ikke var fuldt ud forenelig med traktatens artikel 109 og ESCB-/ECB-
statutten.

For séd vidt angdr centralbankens integration 1 ESCB ved indferelsen af euroen, var
lovgivningen i Estland, iser loven om Eesti Pank, Estlands forfatning samt
valutaloven og loven om sikkerhed for den estiske kroon, ikke fuldt ud forenelig med
traktatens artikel 109 og ESCB-/ECB-statutten.
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Et lovforslag om @ndring af loven om Eesti Pank blev indgivet til Riigikogu
(parlamentet) i september 2005 og vedtaget den 7. juni 2006. Hvad angar loven om
Eesti Pank, er de dele, der var uforenelige med bestemmelserne, og som blev
fremfort 1 konvergensberetningen fra 2004, blevet fjernet. For sa vidt angar
centralbankens integration i ESCB ved indferelsen af euroen, er artikel 111 i
Estlands forfatning ikke fuldt ud forenelig med traktatens artikel 109 og ESCB-
statutten. Imidlertid kaster afgerelsen af 11. maj 2006 fra Estlands hgjesterets
kontrolkammer for forfatningsret iser juridisk klarhed over den manglende relevans
af artikel 111 efter indferelsen af euroen 1 Estland og ger det derfor unedvendigt at
foretage yderligere @ndringer.

Under forudsetning af, at valutaloven og loven om sikkerhed for den estiske kroon
oph@ves med virkning fra datoen for indferelsen af euroen, er lovgivningen i Estland
fuldt ud forenelig med kravene 1 traktaten og ESCB-statutten.

HICP-inflationen i1 Estland er faldet kraftigt i lebet af de sidste 10 &r, og 14 helt nede
pa 1,4 % 1 2003. Inflationen steg til 3 % 1 2004 og til 4,1 % 1 2005 og har siden da
ligget pa et hgjt niveau. Mens dette til at begynde med hovedsagelig skyldtes
eksterne prischok (is@r en stigning i verdensmarkedsprisen pa olie) og justeringer af
indirekte skatter, ser det ogsd ud til, at det underliggende inflationspres er vokset i
den senere tid, idet en voldsom stigning i efterspergslen og en tiltagende stramning
pa arbejdsmarkedet medferer stadig sterre kapacitetsbegransninger for ekonomien.
Inflationsniveauet forventes at

vV&ere h@jt 1 nogen tid endnu, Figur 2a. Estland: Inflationskriteriet siden maj 2004
hvilket afspejler en hﬁ_] 6 ( %, 12-maneders glidende gennemsnit)
eftersporgsel og  lonstigninger, -

hojere ~ energipriser ‘for N . .
husholdningerne og stigninger i de

indirekte skatter for at efterkomme 3 5 :

kravene i EU. Den gennemsnitlige
tolvmaneders  inflationstakt 1
Estland har ligget over '
referenceverdien siden september | . X " A
2004. Den gennemsnitlige 2004 2005 2006 2007

in ﬂationstakt 1 Estlan d 1 de tOlV Kilder: Eurostat, Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efteraret 2006
maneder frem til oktober 2006 14 pé 4,3 %, altsa over referencevardien pa 2,8 %, og
vil sandsynligvis fortsette med at gere dette i manederne fremover. Estland opfylder
ikke kriteriet vedrerende prisstabilitet.

——— Estland

Referenceveerdi

Estland er ikke omfattet af )
Figur 2b . Estland: Offentlig budgetsaldo og gzeld

en radsbeslutning om et GG (1% af BNP)

uforholdsmaessigt stort 5 60
underskud. Estland kunne i, | oottt [
perioden 2000-2005 | e 1
gennemsnitligt notere et

offentligt overskud pa 1,1 %] O
% af BNP. Budgetmassige = ! T 20
mal er regelmessigt blevet = | 1 a0
overgdet, iser pa grund af = || | %
cn St%rk fremgang 1 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)

(*) Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efterdret 2006 Kilde: Kommissionens tjenestegrene
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lenudviklingen. I 2005 kunne Estland notere et offentligt overskud pa 2,3 %, hvilket
var identisk med niveauet for aret for’. Det konjunkturjusterede overskud er faldet i
lobet af 2005, hvilket er tegn pa en ekspansiv finanspolitisk situation i en periode
med meget sterk vakst. Estlands bruttogeldskvote 14 pa 4,5 % af BNP i 2005,
hvilket var den laveste blandt alle EU-lande. Myndighederne har anvendt perioden
med sterk vakst til at opbygge betydelige reserver. Estland opfylder kriteriet
vedrerende den offentlige budgetstilling.

Den estiske kroon har deltaget i ERM II siden den 28. juni 2004, dvs. i mere end 2 ér
ved vedtagelsen af denne beretning. For Estland indtrddte 1 ERM II, havde landet
siden 1992 med succes gennemfort et currency board-arrangement, hvor landets
valuta blev knyttet til den tyske mark og senere til euroen. Ved sin indtreeden i ERM
II forpligtede Estland sig ensidigt til at fastholde landets currency board-arrangement
inden for rammerne af valutamekanismen. Yderligere indikatorer, sasom udviklingen
for de kortfristede rentesatser og udenlandske valutareserver, tyder ikke pa, at
valutakursen er under pres. De finansielle markeder og den offentlige sektor har stor
tillid til currency board-arrangementet. I lobet af den todrsperiode, der er relevant for
vurderingen af valutakursstabiliteten, har den estiske kroon ikke afveget fra
centralkursen og har ikke vearet under sterkt pres. Estland opfylder
valutakurskriteriet.

Som folge af Estlands lave offentlige gaeld findes der ingen langfristede benchmark-
statsobligationer eller tilsvarende vardipapirer, som kan anvendes til at vurdere
holdbarheden af konvergensen, der afspejles i de langfristede rentesatser. En
rentesatsindikator baseret pd langfristede, kroon-bestemte banklan til husholdninger
og ikke-finansielle virksomheder 14 i dret frem til september 2006 pd gennemsnitlig
4,1 %.® P4 grundlag af udviklinger i rentesatsindikatoren og under hensyntagen til
bl.a. den lave offentlige gald, er der ingen grund til at konkludere, at Estland ikke
skulle opfylde kriteriet vedrerende konvergensen af de langfristede rentesatser.

Andre faktorer, sdsom integrationen af finans- og produktmarkeder og udviklingen i
betalingsbalancens lgbende poster, er ogsa blevet undersegt. Den estiske gkonomi er
yderst integreret 1 EU. Serligt samhandelen og forbindelserne med andre
medlemsstater vedrerende udenlandske direkte investeringer er omfattende, og
integrationen af den hjemlige finansielle sektor i den bredere EU-sektor er vokset
betydeligt, hovedsagelig gennem en hej grad af udenlandsk ejerskab af finansielle
institutioner og en udstrakt brug af euroen som ldne- og investeringsvaluta.
Underskuddet pa Estlands betalingsbalances lebende poster har siden 2002 vearet
hgjere end 10 % af BNP. Det store underskud afspejler 1 hej grad den hurtige
indhentelsesproces, hvor udenlandske opsparinger mobiliseres via ekstern lantagning
for at oge de nationale investeringer og produktivitetsveksten. Det ekonomiske
forhold til udlandet nedvendigger dog kraftige finansieringsbehov pd mellemlang
sigt, og indkommende kapital ber anvendes produktivt. Den eksterne mangel pa
kapital er hovedsagelig blevet opvejet af store indkomster fra udenlandske direkte
investeringer og koncerninterne banklan.

For 2006 forventes der ifelge Kommissionens tjenestegrenes efterdrsprognose et offentligt overskud pé
2,5 % af BNP.
De senest tilgeengelige data.
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2.3.

I lyset af denne vurdering konkluderer Kommissionen, at der ikke ber @ndres ved
Estlands status som medlemsstat med dispensation.

Cypern

I sin konvergensberetning fra 2004 konkluderede Kommissionen, at Cypern opfyldte
to af konvergenskriterierne (vedrerende prisstabilitet og de langfristede rentesatser). I
forbindelse med vurderingen af lovgivningens konvergens, blev det konkluderet, at
lovgivningen 1 Cypern ikke var fuldt ud forenelig med traktatens artikel 109 og
ESCB/ECB-statutten.

Endnu er der ikke vedtaget national lovgivning, der athjelper de forhold vedrerende
lovgivningens konvergens, der blev fremhavet i konvergensberetningen fra 2004.
For at behandle disse forhold og sikre fuld forenelighed med bestemmelserne i
traktaten og ESCB/ECB-statutten blev et lovforslag om @ndring af loven om
Cyperns centralbank af 2002 og 2003 dog fremsat i parlamentet den 12. oktober
2006. 1 dets nuverende form medforer dette lovforslag, at alle de dele, der var
uforenelige med bestemmelserne, og som blev fremheavet 1 konvergensberetningen
fra 2004, fjernes.

Indtil vedtagelsen af det nye lovforslag er Cyperns lovgivning, og is@r loven om
Cyperns centralbank, ikke fuldt ud forenelig med traktatens artikel 109 og ESCB-
/ECB-statutten, for si vidt angar centralbankens integration 1 ESCB ved indferelsen
af euroen.

Cypern har altid haft en relativ laV, Figur 3a. Cypern: Inflationskriteriet siden maj 2004
men dOg til  tider svingende 67 ( %, 12-maneders glidende gennemsnit)
inflation, som afspejler den lille og 51
abne ekonomis felsomhed over for
eksterne prischok. HICP-
inflationen 14 i perioden 1999-2005 3 .
gennemsnitligt pd 2,7 %, men | W . .
toppede pd omkring 6 % 1 fordret
2000 og igen 1 vinteren 2003, 1 ']
sidstnevnte tilfelde navnlig pd |
grund af moms- og 2004 2005 2006 2007
afg]ftsstlgnlnger 1 forbinde]se med Kilder: Eurostat, Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efteréret 2006
tiltreedelsen til EU. Inflationen steg i begyndelsen af 2006, men er blevet mere
moderat i de seneste maneder, og 14 pd 1,7 % 1 oktober 2006. Disse udsving afspejler
navnlig pavirkninger fra fodevare- og energipriserne. Nér energipriserne stabiliseres,
ventes inflationen at falde gradvist. Dog forventes moms- og afgiftsstigninger i
forbindelse med opfyldelse af EU-kravene at fi en kraftig negativ indflydelse pa
inflationen, senest nar de nuvarende undtagelser udleber 1 slutningen af 2007. P4
mellemlang sigt vil inflationsniveauet hovedsagelig atheenge af en begraensning af
eventuelle lenpres. Den

———Cypern

Referenceverdi

Figur 3b. Cypern: Offentlig budgetsaldo og gzld

gennemsnitlige mverteret (i % af BNP)
tolvmaneders inflationstakt = -7, )
i Cypern har ligget under - ]
referenceverdien siden |
august 2005. Den *
gennemsnitlige Z I
1
0
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[ Offentlig saldo (venstre side)
I Konjunkturkorrigeret budgetsaldo (venstre side)
e Bruttogeeld (hejre side)

(*) Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efteraret 2006 Kilde: Kommissionens tjenestegrene
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inflationsrate 1 Cypern 1 tolvménedersperioden frem til oktober 2006 1a pa 2,3 %,
altsd under referencevaerdien pa 2,8 % og vil sandsynligvis fortsette med at gore
dette i manederne fremover. Cypern opfylder kriteriet vedrerende prisstabilitet.

Cypern er ikke omfattet af en radsbeslutning om et uforholdsmessigt stort
underskud, da beslutningen om et uforholdsmassigt stort underskud, der blev
vedtaget af Radet den 5. juli 2004°, blev ophzvet ved Réidets beslutning af 11. juli
2006'. Det offentlige underskud toppede pa 6,3 % af BNP i 2003, men blev i de
folgende ar vaesentlig reduceret, til 2,3 % af BNP i 2005'". I lobet af de seks ar frem
til 2005 steg bade den samlede offentlige indtaegts- og udgiftskvote gennemsnitligt.
Den samlede indkomst steg som folge af iverksattelsen af strukturelle tiltag samt en
rekke enkeltstdende foranstaltninger. De strukturelle tiltag omfattede tilpasningen af
momssatser til Fellesskabets regelverk og foranstaltninger til at hindre
skatteunddragelser, mens de enkeltstiende foranstaltninger udmentede sig 1 et
ekstraordinrt udbytte pd halvoffentlige institutioners overskud i forgangne ar samt
en skatteeftergivelse. En stigning pa udgiftssiden blev begraenset ved at leegge loft
over de nominelle vaekstrater for de nuverende primare udgifter og kapitaludgifter,
og denne politik er blevet gentaget 1 efterfolgende budgetér. Statsgaelden faldt til 69,2
% af BNP 1 2005. Cypern opfylder kriteriet vedrerende den offentlige budgetstilling.

Det cypriotiske pund har deltaget i ERM II siden 2. maj 2005, dvs. 1 19 méneder ved
vedtagelsen af denne beretning. Inden sin indtreden i ERM II havde Cyperns
centralbank benyttet et system til at begrense udsving i forhold til euroen til et
relativt smalt band pa +£2% % omkring centralkursen. En bredere officiel
udsvingsmargen pd +15 % havde veret geldende siden 2001, men den blev ikke
anvendt i praksis. I den vurderingsperiode, der 14 uden for ERM IlI-deltagelsen, 14
pundet tet op ad den fremtidige centralkurs. Efter sin indtraeden i ERM II har pundet
fortsat ligget taet pd centralkursen og har ikke veret under sterkt pres. Cypern
opfylder ikke valutakurskriteriet.

Den gennemsnitlige langfristede rentesats i1 Cypern 1 ret frem til oktober 2006 14 pa
4,1 %, altsd under referencevaerdien pd 6,2 %. De gennemsnitlige langfristede
rentesatser 1 Cypern har ligget under referencevardien siden november 2005. De
langfristede rentesatser i Cypern er faldet betydeligt i lebet af de seneste ar. Lave
udbyttespand over for resten af euroomrddet vidner om, at markederne ikke regner
med en markbar landerisiko. Cypern opfylder kriteriet vedrerende de langfristede
rentesatser.

Andre faktorer, sdsom integrationen af finans- og produktmarkeder og udviklingen i
betalingsbalancens lebende poster, er ligeledes blevet undersegt. Den cypriotiske
gkonomi er yderst integreret i EU. Isar sker der stigninger i handelen og de
udenlandske direkte investeringer, og Cyperns finansielle kredsleb er 1 hej grad
forbundet med de finansielle kredsleb i resten af EU og i andre lande, idet mange
udenlandske banker har afdelinger eller datterselskaber i Cypern. Cyperns underskud
pa betalingsbalancens lgbende poster er vokset i de seneste ar, og udgjorde 5,7 % af

Rédets beslutning 2005/184/EF, EUT L 62 af 9.3.2005, s. 19

Radets beslutning 2006/627/EF, EUT L 256 af 20.9.2006, s.13-14.

For 2006 forventes der ifelge Kommissionens tjenestegrenes efterdrsprognose et offentligt underskud
pa 1,9 % af BNP.
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BNP i 2005. Underskuddet pd betalingsbalancens lobende poster afspejler store
udsving i nettohandelen med varer og tjenester. Store overskud fra tjenesteydelser
har ikke veret tilstrekkelige til at udligne meget store underskud fra varehandel og
negative indkomstbalancer. P& finansieringssiden har nettoindkomster fra
udenlandske direkte investeringer vaeret store om end svingende.

I lyset af denne vurdering konkluderer Kommissionen, at der ikke ber @ndres ved
Cyperns status som medlemsstat med dispensation.

Letland

I sin konvergensberetning fra 2004 konkluderede Kommissionen, at Letland opfyldte
to af konvergenskriterierne (vedrerende den offentlige budgetstilling og de
langfristede rentesatser). 1 forbindelse med vurderingen af lovgivningens
konvergens, blev det konkluderet, at lovgivningen i Letland ikke var fuldt ud
forenelig med traktatens artikel 109 og ESCB-/ECB-statutten.

Loven om Letlands centralbank er blevet @ndret to gange (december 2005 og juni
2006) siden vedtagelsen af konvergensberetningen fra 2004. Dette har dog kun
resulteret 1 fjernelsen af nogle af de dele, der var uforenelige med bestemmelserne,
og som blev fremhavet i konvergensberetningen fra 2004.

For sa vidt angar centralbankens integration i ESCB ved indferelsen af euroen, er
lovgivningen i Letland, iser loven om Letlands centralbank, ikke fuldt ud forenelig
med traktatens artikel 109 og ESCB-/ECB-statutten.

Den gennemsnitlige inflationsrate 1 Letland har ligget over 6 % siden 2004, hvilket
afspejler virkningen af eksterne prischok og justeringer i administrative priser og
indirekte skatter samt ogede kapacitetsbegransninger, set i lyset af en forlenget
periode med meget haj veekst i BNP. For nylig er den samlede inflation blevet mere
moderat og 14 1 oktober 2006 pd 5,6 %. Mens eksterne faktorer (navnlig energipriser)
har haft en kraftig indvirkning pd den seneste udvikling 1 inflationen, spiller faktorer
pa efterspergselssiden tilsyneladende en stadig sterre rolle for at fastholde inflationen
pé et hejt niveau, hvilket fremgar af den relativt hegje underliggende inflationsrate.
Inflationen forventes at ligge pé et hejt niveau i et stykke tid, og dette afspejler et
opadgdende pres som folge af lonudviklingen péd baggrund af knapheden pa
arbejdsmarkedet, en kraftig ekonomisk aktivitet, stigende punktafgifter og en pro-
cyklisk finanspolitik. Den gennemsnitlige tolvméaneders inflationstakt i Letland har
ligget over referencevardien siden optagelsen i EU. Den gennemsnitlige
inflationstakt i Letland i de tolv maneder frem til oktober 2006 1a pé 6,7 %, altsa over
referenceverdien pa 2,8 % og vil sandsynligvis fortseette med at ligge over
referenceverdien 1 ménederne fremover. Letland opfylder ikke kriteriet vedrerende
prisstabilitet.

Letland er ikke omfattet af en radsbeslutning om et uforholdsmeessigt stort
underskud. Efter den russiske valutakrise i 1998 endte en periode med skattemassig
konsolidering brat i 1999, og det offentlige underskud steg til 5,3 % af BNP.
Efterfelgende viste den offentlige saldo sma underskud pa i gennemsnit 1,8 % af
BNP 1 perioden 2000-2004, mens der blev registreret et marginalt overskud pd 0,1 %
af BNP i1 2005. I den samme periode faldt skattebyrden pad ekonomien fra 32 % i
1999 til 29 % 1 2005. Bade indtegter og primare indtegts- og udgiftskvoter 1 % af
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BNP er faldet stot. Det offentlige budgetunderskud blev udlignet i 2005 og
statsgaelden udgjorde 12,1 % af BNP'?. Letland opfylder kriteriet vedrerende den
offentlige budgetstilling.

Den lettiske lats har Figur 4b . Letland: Offentlig budgetsaldo og gzeld
deltaget i ERM 1I siden 2. @ "\ (i % af BNP)

maj 2005, dvs. i 19 207 Egiﬁﬂﬁiﬁﬁ;ﬁ::ﬁgsaldo (venstre side) | °°
maneder pa tidspunktet for = s —— Bruttogeld (hojre side) 150
vedtagelsen af  denne | 5o 1 40
beretning. For deltagelsen i = 5| 1 %
ERM II var den lettiske lats = | L2
knyttet til SDR indtil = s i 1 0
slutningen af 2004 og til sl Lg
euroen fra den 1. januar = | 1 10
2005 og fremefter. 1 den 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)

vurderingsperiode, der 18 ) Kommissionens tenestegrenes prognoser for eftedret 2006 Kilde: Kommissionens tjenestegrene
uden for ERM II-

deltagelsen, blev den lettiske lats nedskrevet en smule i forhold til euroen for derefter
at stabilisere sig efter fastldsningen. Ved sin indtreeden i ERM 11 forpligtede Letland
sig ensidigt til at fastholde den lettiske lats 1 et interval pd +1 % omkring
centralkursen. Efter sin indtreeden 1 ERM II har den lettiske lats fortsat ligget tet op
ad centralkursen og har ikke varet under staerkt pres. Yderligere indikatorer, sisom
udviklingen i de kortfristede rentesatser og udenlandske valutareserver, tyder ikke
pa, at valutakursen er under pres. Letland opfylder ikke valutakurskriteriet.

Den gennemsnitlige langfristede rentesats i Letland i aret frem til oktober 2006 14 pa
3,9 %, altsd under referenceverdien pd 6,2 %. De gennemsnitlige langfristede
rentesatser 1 Letland har ligget under referencevardien siden optagelsen i EU. Efter
Letlands indtraeden i ERM II har de langfristede rentespend haft moderate udsving
over for resten af euroomrédet, hvilket afspejler stabiliteten af referencevalutaen og
investorernes tillid til denne. Letland opfylder kriteriet vedrerende konvergensen af
de langfristede rentesatser.

Andre faktorer, sdsom integrationen af finans- og produktmarkeder og udviklingen i
betalingsbalancens labende poster, er ogsa blevet undersegt. Den lettiske gkonomi er
i stadig stigende grad ved at blive integreret i EU. Serligt samhandelen og
forbindelserne med andre medlemsstater vedrerende udenlandske direkte
investeringer er omfattende, og integrationen af den hjemlige finansielle sektor i den
bredere EU-sektor er vokset betydeligt, hovedsagelig gennem en hej grad af
udenlandsk ejerskab af finansielle institutioner og optagelsen af den nationale bers i
OMX-gruppen af nordiske berser. Letlands underskud pé betalingsbalancens lebende
poster har siden 2004 oversteget 10 % af BNP og 14 i 2005 pa 12,7 %. De hgje
underskud, som hovedsagelig skyldes betydelige underskud fra varehandelen, der
kun delvist udlignes af et overskud fra tjenesteydelser og lebende overforsler,
afspejler 1 hej grad ekonomiens hurtige indhentningsproces, hvor udenlandsk
opsparing er blevet mobiliseret via ekstern lantagning for at ege nationale
investeringer og vakst 1 produktiviteten. Det ekonomiske forhold til udlandet

For 2006 forventes der ifelge Kommissionens tjenestegrenes efterdrsprognose et offentligt underskud
pa 1,0 % af BNP.
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nedvendigger dog kraftige finansieringsbehov pd mellemlang sigt, og indkommende
kapital ber anvendes produktivt. Underskuddet pa betalingsbalancens lgbende poster
er hovedsagelig blevet finansieret ved hjelp af positive nettoindkomster fra
udenlandske direkte investeringer og store koncerninterne banklédn samt store indldn
fra udenlandske statsborgere.

I lyset af denne vurdering konkluderer Kommissionen, at der ikke ber @ndres ved
Letlands status som medlemsstat med dispensation.

Ungarn

I konvergensberetningen fra 2004 konkluderede Kommissionen, at Ungarn ikke
opfyldte nogen af konvergenskriterierne. [ forbindelse med vurderingen af
lovgivningens konvergens, blev det konkluderet, at lovgivningen i Ungarn ikke var
fuldt ud forenelig med traktatens artikel 109 og ESCB-/ECB-statutten.

Det ungarske parlament @ndrede loven om Magyar Nemzeti Bank i slutningen af
2004. Disse @ndringer medferte dog ikke, at de dele, der var uforenelige med
bestemmelserne, og som blev fremhavet 1 konvergensberetningen fra 2004, blev
fjernet. Lovgivningen overholder heller ikke forbuddet mod monetar finansiering.

For sé& vidt angdr centralbankens integration i ESCB ved indferelsen af euroen samt
forbuddet mod monetar finansiering, er lovgivningen i Ungarn, is@r loven om
Magyar Nemzeti Bank, forfatningen og loven om kreditinstitutioner, ikke fuldt ud
forenelig med traktatens artikel 109 og ESCB-/ECB-statutten.

Efter et fald fra omkring 10 % 1 Figur 5a. Ungarn: Inflationskriteriet siden maj 2004
begyndelsen af 2000 til ca. 4 % 1 87 ( %, 12-maneders glidende gennemsnit)

2003 steg HICP-inflationen igen i | .
2004, hovedsagelig pa grund af en ¢

stigning 1 energi- og 51

fodevarepriserne. Inflationen har 41 .

siden slutningen af 2004 veret 5 .
mere moderat, og udgjorde lidt N

over 2 % i begyndelsen af 2006, | | i
hovedsagelig pa grund af et | —
voldsomt fald 1 priserne pa 2004 2005 2006 2007
forarbej de de fﬂ devarer Og e t fal d 1 Kilder: Eurostat, Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efteraret 2006
energipriserne. Inflationen i Ungarn er for nyligt begyndt at stige som folge af
stigninger 1 foedevarepriser, @ndringer 1 indirekte skatter og administrerede priser 1
lobet af sommeren samt den manglende indvirkning af nedskrivningen af
valutakursen 1 det forste halvar af 2006. Inflationen ventes at stige yderligere pa
grund af eftervirkningerne af en rekke foranstaltninger indfert i lebet af 2006 samt
betydelige planlagte stigninger i administrerede priser og indirekte skatter 1 2007.
Endvidere forventes flere reformer i sundheds- og undervisningssektoren, der teenkes
gennemfort for udgangen af 2007, at satte priserne under et opadgdende pres. Den
gennemsnitlige  tolvmaneders inflationstakt 1 Ungarn har ligget over
referenceverdien siden optagelsen 1 EU. Den gennemsnitlige inflationstakt i Ungarn
i de tolv maneder frem til oktober 2006 14 pa 3,5 %, altsi over referenceverdien pa
2,8 %, og vil sandsynligvis fortsette med at gere dette 1 manederne fremover.
Ungarn opfylder ikke kriteriet vedrerende prisstabilitet.
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Ungarn er 1 gjeblikket
omfattet af en beslutning . ...
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sigt for at  bringe
underskuddet ned pa under

Figur 5b. Ungarn: Offentlig budgetsaldo og gzld
(i % af BNP)

° . ° 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
3 A) af BNP lnden 2008 pa [ Offentlig saldo (venstre side)
. B Konjunkturkorrigeret budgetsaldo (venstre side)
en troverdig og holdbar —— Bruttogeld (hejre side)

méde I nOVemb er 200 5 (*) Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efteraret 2006 Kilde: Kommissionens tjenestegrene

konkluderede Radet, at

Ungarn ikke havde ivarksat tilstraekkelige tiltag 1 forhold til Radets henstillinger.
Den 1. september 2006 fremlagde Ungarn et tilpasset konvergensprogram, og pa
grundlag af dette gav Radet den 9. oktober 2006 Ungarn yderligere et ar til at
korrigere sit underskud (indtil 2009). Hvert ar siden 2001 har Ungarn fert en
ekspansiv finanspolitik, stimuleret af store stigninger i de offentlige udgifter (isaer i
offentlige lonninger og sociale overforsler) og skattenedsettelser, som ikke er blevet
udlignet af tilsvarende nedskaringer i udgifterne. Siden 2002 har underskuddet pa
statsbudgettet veret pa langt over 6 % af BNP og ndede i 2005 op pa 7,8 % af BNP,
inklusive udgifter til pensionsreformer. I 2006 udsendte regeringen meddelelse om
store negative afvigelser pd budgettet. Efter implementeringen af korrigerende
foranstaltninger satser myndighederne i ar pa et underskud pa 10,1 % af BNP'*. Det
offentlige budgetunderskud er steget til 61,7 % af BNP, til trods for massive
privatiseringer. Ungarn opfylder ikke kriteriet vedrerende den offentlige
budgetstilling.

Den ungarske forint, som siden 2001 har varet ensidigt fastlast til euroen med en
udsvingsmargen pa + 15 %, deltager ikke 1 ERM II. I det meste af perioden siden
indforelsen af den ensidige fastlasning i forhold til euroen har den ungarske forint
haft udsving i1 den gvre del af bindet. Fra august 2005 blev den ungarske forint dog
vaesentligt nedskrevet over for euroen, og ndede sit laveste punkt i juni 2006,
hvorefter valutaen gradvist begyndte at blive staerkere. I lgbet af de to ar forud for
denne vurdering, dvs. fra november 2004 til oktober 2006, blev den ungarske forint
nedskrevet med ca. 9 % over for euroen. Ungarn opfylder ikke valutakurskriteriet.

Den gennemsnitlige langfristede rentesats i Ungarn i dret frem til oktober 2006 14 pa
7,1 %, altsd over referencevardien pd 6,2 %. De gennemsnitlige langfristede
rentesatser i Ungarn har veret hgjere end referenceverdien siden optagelsen 1 EU.
Spandet 1 obligationsafkastet 1 forhold til euroomradet steg fra omkring 280
basispoint i juni 2006 til omkring 350 basispoint i august 2006 og til omkring 375
basispoint 1 oktober 2006. Ungarn opfylder ikke kriteriet vedrerende de langfristede
rentesatser.

Rédets beslutning 2004/918/EF, EUT L 389 af 30.12.2004, s. 27.
I Kommissionens tjenestegrenes efterarsprognose regnes der med et offentligt underskud pa samme
niveau.
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Andre faktorer, sdsom integrationen af finans- og produktmarkeder og udviklingen i
betalingsbalancens lgbende poster, er ogsa blevet undersggt. Den ungarske gkonomi
er yderst integreret i EU. Isa@r samhandelen og forbindelserne med andre
medlemsstater vedrerende udenlandske direkte investeringer er omfattende, og
integrationen af den hjemlige finansielle sektor i den bredere EU-sektor er vokset
betydeligt, hovedsagelig gennem en hej grad af udenlandsk ejerskab af finansielle
institutioner. Underskuddet pa betalingsbalancens lgbende poster faldt fra en
topveerdi péd 8,5 % af BNP i1 2004 til 6,8 % af BNP i 2005, takket veere et mindre
underskud 1 handelen med varer og tjenesteydelser. Det store underskud pa
betalingsbalancens lebende poster i de seneste &r, som bl.a. skyldes manglende
offentlig opsparing, er hovedsagelig blevet finansieret ved vedvarende heoje
nettoindkomster fra udenlandske direkte investeringer (med undtagelse af 2003, hvor
de faldt betydeligt) og portefeljeindtegter. I den forste halvdel af 2006 resulterede en
forverring 1 udenlandske investorers vurdering af fundamentale elementer i den
ungarske gkonomi 1 et dyk 1 portefoeljeinvesteringer.

I lyset af denne vurdering konkluderer Kommissionen, at der ikke ber @ndres ved
Ungarns status som medlemsstat med dispensation.

Malta

I sin konvergensberetning fra 2004 konkluderede Kommissionen, at Malta opfyldte
et af konvergenskriterierne (vedrerende de langfristede rentesatser). I forbindelse
med vurderingen af lovgivningens konvergens, blev det konkluderet, at lovgivningen
1 Malta ikke var fuldt ud forenelig med traktatens artikel 109 og ESCB-/ECB-
statutten.

Selv om loven om Maltas centralbank blev @ndret to gange i lobet af 2005, var dette
ikke nok til at fjerne alle de dele, der var uforenelige med bestemmelserne, og som
blev fremfort i konvergensberetningen fra 2004. For at behandle disse forhold og
sikre fuld forenelighed med kravene i traktaten og ESCB/ECB-statutten blev et
lovforslag om @ndring af loven om Maltas centralbank fremsat i parlamentet den 13.
november 2006. I dets nuvaerende form medferer dette lovforslag, at alle de
uforenelige dele, der blev fremhavet i konvergensberetningen fra 2004, bliver
fjernet.

Indtil vedtagelsen af det nye lovforslag er Maltas lovgivning, iser loven om Maltas
centralbank, ikke fuldt ud forenelig med traktatens artikel 109 og ESCB-/ECB-
statutten, for s vidt angar centralbankens integration i ESCB ved indferelsen af
euroen.

HICP-inflationen i Malta har llgget Figur 6a. Malta: Inflationskriteriet siden maj 2004
pa omkring 2,5 % i de seneste ar (%, 12-méneders glidende gennemsnit)
og har varet noget svingende pa -
grund af det faktum, at Malta er en
aben gkonomi, der er sarbar over
for eksterne chok (serlig med 3 . :
hensyn  til  fedevare-  og | M ¢
energipriser), og pa grund af
@ndringer 1 de indirekte skatter. ']
Inflationen steg kraftigt i efteraret |

——— Malta

Referenceveerdi

2004 2005 2006 2007
Kilder: Eurostat, Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efteraret 2006
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2005, hovedsagelig pa grund af store stigninger i de regulerede priser pa energi og
lignende produkter. Den har veret meget svingende 1 2006 og faldt voldt voldsomt i
oktober, hovedsagelig takket vaere en gunstig udvikling i oliepriserne. Hvis der ses
bort fra energiomrddet, har HICP-inflationen i 2006 i gennemsnit konstant ligget
under 2 %. Den moderate underliggende inflationsdynamik antyder, at de
underliggende inflationspres fortsat er begrensede, set i lyset af et negativt
produktionsgab og et lavt lenpres. Inflationen forventes at vaere moderat pa
mellemlang sigt, efterhanden som energipriserne stabiliseres. Der er stadig risiko for
udvikling af indirekte eller sekundere effekter som folge af stigninger i
energipriserne, men der har endnu ikke varet tegn pad afsmitning. Den
gennemsnitlige tolvméneders inflationstakt 1 Malta har ligget over referenceverdien
siden maj 2006. Den gennemsnitlige inflationstakt i Malta i de tolv méneder frem til
oktober 2006 14 pd 3,1 %, altsa over referencevaerdien pa 2,8 % og vil sandsynligvis
ligge taet op ad referenceveardien i ménederne fremover. Malta opfylder ikke kriteriet
vedrerende prisstabilitet.

Malta er 1 ojeblikket _ )
fattet af beslutni i veriorel Figur 6b. Malta: Offentlig budgetsaldo og gzld
omiattet ar en DESluning (i % af BNP)

skala

om et uforholdsmessigt .. %
stort underskud (Radets = ;|

beslutning af 5. juli /—/
2004)."> Radet opfordrede
Malta til at skride til
handling pé& mellemlang
sigt for at  bringe
underskuddet ned pa under

o . o 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
3 A) af BNP lnden 2006 pa [ Offentlig saldo (venstre side)
. B Konjunkturkorrigeret budgetsaldo (venstre side)
en troverdig og holdbar e )

(*) Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efterdret 2006 Kilde: Kommissionens tjenestegrene

made. Maltas offentlige
budgetunderskud har vist udsving omkring relativt hgje verdier i de seneste ar (bl.a.
pd grund af enkeltstdende foranstaltninger) og toppede pd omkring 10 % af BNP i
2003 for derefter at falde i de folgende &r i1 forbindelse med regeringens
finanspolitiske konsolideringsprogram. Indtegtskvoten har fulgt en opadgaende kurs,
mens de offentlige udgifter steg indtil 2003 for derefter at falde igen. Statsgaelden
steg markant 1 den forste halvdel af artiet og toppede pa omkring 75 % 1 2004. Det
offentlige budgetunderskud 14 pa 3,2 % af BNP i 2005, og statsgalden faldt en smule
til 74,2 % af BNP'®. Malta opfylder ikke kriteriet vedrerende den offentlige
budgetstilling.

Den maltesiske lira har deltaget i ERM II siden 2. maj 2005, dvs. i 19 maneder pa
tidspunktet for vedtagelsen af denne beretning. Inden Maltas indtreeden i ERM 11, var
den maltesiske lira fastldst til en euro-dollar-sterling-kurv. I den vurderingsperiode,
der 14 uden for ERM II-deltagelsen, 14 liraen teet op ad den fremtidige centralkurs.
Ved sin indtreden i ERM 11 forpligtede Malta sig ensidigt til at fastholde liraen pa
centralkursen. Efter landets indtreeden i ERM II har den maltesiske lira vaeret stabil
over for centralkursen og har ikke vaeret under staerkt pres. Yderligere indikatorer,

Rédets beslutning 2005/186/EF, EUT L 62 af 9.3.2005, s. 21.
For 2006 forventes der ifelge Kommissionens tjenestegrenes efterdrsprognose et offentligt underskud
pa 2,9 % af BNP.
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sasom udviklingen for de kortfristede rentesatser og udenlandske valutareserver,
tyder ikke pé, at valutakursen er under pres. Malta opfylder ikke valutakurskriteriet.

Den gennemsnitlige langfristede rentesats 1 Malta 1 aret frem til oktober 2006 1& pa
4,3 %, altsa under referencevardien pd 6,2 %. De gennemsnitlige langfristede
rentesatser 1 Malta har ligget under referenceverdien siden optagelsen i EU. Der har
kun varet sméd udsving 1 de gennemsnitlige langfristede rentespaend 1 euroomradet i
de seneste ar, og spandet har i efterdret 2006 holdt sig pa et niveau pa omkring 50
basispoint. Lave udbyttespeend over for resten af euroomridet vidner om, at
markederne ikke regner med en merkbar landerisiko. Malta opfylder kriteriet
vedrarende konvergensen af de langfristede rentesatser.

Andre faktorer, sdsom integrationen af finans- og produktmarkeder og udviklingen i
betalingsbalancens lebende poster, er ogsd blevet undersegt. Den maltesiske
okonomi er 1 hgj grad integreret i EU. Is@r samhandelen og forbindelsen med andre
medlemsstater vedrerende udenlandske direkte investeringer er omfattende, og
Maltas finansielle system er 1 hgj grad forbundet med de finansielle systemer i andre
lande, bédde 1 og uden for EU, gennem etablering af finansielle institutioner og
levering af grenseoverskridende tjenesteydelser. Maltas underskud pa
betalingsbalancens lobende poster har vaeret noget svingende i de seneste ar, hvilket
afspejler okonomiens lille storrelse og snavre sektorbestemte grundlag. Maltas
okonomiske forhold til udlandet er praeget af store udsving i nettohandelen med varer
og tjenesteydelser, og det store underskud i varehandelen bliver kun delvist udlignet
af et betydeligt overskud pa tjenestebalancen. Underskuddet pd betalingsbalancens
lobende poster er steget betydeligt 1 de seneste ar og androg 10,6 % af BNP 1 2005.
Denne stigning afspejlede hdrde markedsbetingelser i de dominerende sektorer for
elektronik og turisme og, 1 2005, en sterk stigning 1 olieregningen. Pa
finansieringssiden har nettoindstremningen af udenlandske direkte investeringer
vaeret stor om end svingende. Stillingen over for udlandet implicerer et betydeligt
finansieringsbehov pa mellemlang sigt.

I lyset af denne vurdering konkluderer Kommissionen, at der ikke ber @ndres ved
Maltas status som medlemsstat med dispensation.

Polen

I konvergensberetningen fra 2004 konkluderede Kommissionen, at Polen ikke
opfyldte nogen af konvergenskriterierne. 1 forbindelse med vurderingen af
lovgivningens konvergens, blev det konkluderet, at lovgivningen i Polen ikke var
fuldt ud forenelig med traktatens artikel 109 og ESCB-/ECB-statutten.

Loven om Polens nationalbank har 1 2004 og 2006 varet genstand for @ndringer,
men ingen af disse har medfort, at de dele, der var uforenelige med bestemmelserne,
og som blev fremhavet i konvergensberetningen fra 2004, er blevet fjernet.
Lovgivningen overholder heller ikke forbuddet mod moneter finansiering.

For sa vidt angar centralbankens integration i ESCB ved indferelsen af euroen og
forbuddet mod monetzar finansiering, er lovgivningen i Polen, is@r loven om Polens
centralbank, Polens forfatning og loven om bankgarantifonden, ikke fuldt ud
forenelig med traktatens artikel 109 og ESCB-/ECB-statutten.
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Efter en hej og svingende inflation
i 1990'erne er HICP-inflationen i &,
Polen faldet maerkbart til et meget
lavt niveau, der i gennemsnit 1& pa
2,1 % 1 perioden 2002-2005. Det 4

Figur 7a. Polen: Inflationskriteriet siden maj 2004
( %, 12-maneders glidende gennemsnit)

Polen

Referencevaerdi

underliggende inflationspres er | : 5
blevet bremset 1 de seneste fa ar. O
Selv. om konjunkturerne gradvist 27

blev forbedret i perioden 2005- | | °

2006 er lgninflationen blevet holdt

nede af en stilstand pd T T I v P
arbejdsmarkedet. Prisstigningen pa Kilder: Burostat, Kommissionens tjenestegrenes prognoser for cfterdret 2006
importvarer er faldet markant siden

2004, hvilket bl.a. afspejler en opskrivning af zlotyens nominelle effektive
valutakurs. Den polske inflation har ikke desto mindre varet noget svingende pa
grund af virkningen af tiltreedelsen til EU og udsving i priser pd fedevarer og
importvarer. Der forventes en lille stigning i inflationen fra det nuvarende lave
niveau som folge af bedre konjunkturer og planlagte stigninger i indirekte skatter i
lobet af 2007-2008. Fastholdelse af en tilfredsstillende inflationsudvikling vil pa
mellemlang sigt afhenge af, om lenstigningen holdes pa linje med
produktivitetsudviklingen, da det forventede fald i1 arbejdslesheden vil kunne oge
risikoen for lenpres. Den gennemsnitlige tolvmaneders inflationstakt i Polen har
ligget over referencevaerdien siden november 2005. Den gennemsnitlige
inflationsrate 1 Polen i tolvménedersperioden frem til oktober 2006 14 pa 1,2 %, altsa
under referencevardien pa 2,8 % og vil sandsynligvis fortsat gere dette 1 minederne
fremover. Polen opfylder kriteriet vedrerende prisstabilitet.

Polen er 1 Qj eblikket Figur 7b . Polen: Offentlig budgetsaldo og gzeld

omfattet af en beslutning "l (8 % of BNP)

om et uforholdsmaessigt = 7] T
stort underskud (Radets
beslutning af 5. juli

6
5
4 4
2004)"7. Rédet henstillede = |
2 4
1
0

| inklusive udgifter til pensionsreformer '|- 50

1 40
1 30

+ 20

tii  Polen at  bringe
underskuddet ned pd under
3 % af BNP inden 2007 pa

. 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
cn trOerdlg og holdbar [ Offentlig saldo (venstre side)

o Emm Konjunkturkorrigeret budgetsaldo (venstre side)
médde. Den 28. november Bruttogeld (hojre side)

2006 konkluderede Rédet, (*) Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efterdret 2006  Kilde: Kommissionens tjenestegrene
at de foranstaltninger, der

var truffet af Polen som svar pd Radets henstillinger fra juli 2004, var ved at vise sig
utilstreekkelige. Den offentlige saldo var negativ i1 perioden 2000-2005 og udviste i
gennemsnit et underskud pé 3,2 % af BNP. Underskuddet blev sterre 1 2001 og igen i
2003, hvor udgiftskvoten i % af BNP toppede. Underskuddet faldt i perioden 2004-
2005, hovedsagelig som folge af indkomstskattereformer, en fastfrysning af
indekseringen af sociale overfersler, offentlige investeringer, der var mindre end
forventet, og @ndringer i1 det regnskabsmaessige periodiseringsprincip. Det offentlige
budgetunderskud udgjorde 2,5 % af BNP i 2005. Hvis den obligatoriske

Rédets beslutning 2005/183/EF, EUT L 62 af 9.3.2005, s. 18.
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bidragsfinansierede pensionsordning ikke blev medregnet under den offentlige
sektor, ville det offentlige budgetunderskud udgere 4,4 % af BNP'*'. Den offentlige
geeldskvote steg med omkring 6 procentpoint mellem 2000 og 2005. Den offentlige
geld udgjorde 42,0 % af BNP; hvis den obligatoriske bidragsfinansierede
pensionsordning ikke medregnes, ville tallet blive 47,3 % af BNP. Polen opfylder
ikke kriteriet vedrerende den offentlige budgetstilling.

Den polske zloty deltager ikke 1 ERM II. Siden Polen opgav sin
kursjusteringsmekanisme i 2000, har landet anvendt direkte inflationsbekampelse
kombineret med flydende valutakurser. Valutakursen for den polske zloty har oplevet
store udsving i de seneste fi ar. Valutaen blev opskrevet betydeligt i perioden 2000-
2001, men blev derefter korrigeret betydeligt indtil starten af 2004. I lebet af de to &r,
der gér forud for denne vurdering, dvs. fra november 2004 til oktober 2006, blev den
polske zloty opskrevet med ca. 8% % 1 forhold til euroen. Polen opfylder ikke
valutakurskriteriet.

Den gennemsnitlige langfristede rentesats 1 Polen 1 aret frem til oktober 2006 1& pa
5,2 %, altsd under referenceverdien pa 6,2 %. De gennemsnitlige langfristede
rentesatser 1 Polen har ligget pé eller under referencevardien siden august 2005. De
langfristede rentesatser har vist udsving i de seneste ar, hvilket hovedsagelig
afspejler @ndringer i inflationsforventningerne og i pengepolitikken samt a&ndringer i
markedsklimaet, der indvirkede pd de landespecifikke risikopraemier. De langfristede
rentespaend over for euroomradet blev indsnavret betydeligt 1 forhold til begyndelsen
af 2000. Spandet faldt til omkring 100 basispoint i foraret 2006, men steg igen til
over 150 basispoint over sommeren. Polen opfylder kriteriet vedrerende
konvergensen af de langfristede rentesatser.

Andre faktorer, sdsom integrationen af finans- og produktmarkeder og udviklingen i
betalingsbalancens lebende poster, er ogsé blevet undersegt. Den polske ekonomi er
i hej grad integreret i EU. Is@r samhandelen og forbindelsen med andre
medlemsstater vedrerende udenlandske direkte investeringer er omfattende, og
integrationen af den hjemlige finansielle sektor i den bredere EU-sektor er vokset
betydeligt, hovedsagelig gennem en hgj grad af udenlandsk ejerskab af finansielle
institutioner. Polens underskud pa betalingsbalances lobende poster steg midlertidigt
til over 4 % af BNP 1 2004, hovedsagelig pa grund af en stigning i underskuddet pa
indtegtssiden, der afspejlede markante overskud fra udenlandske direkte
investeringer, men faldt igen til 1,7 % af BNP 1 2005. Selv om indkomsterne fra
udenlandske direkte investeringer er smd sammenlignet med indkomsterne i andre
nye medlemsstater, var de dog store nok til at finansiere de seneste ars underskud pa
betalingsbalancens lebende poster.

Polen har benyttet sig af en overgangsperiode til at implementere Eurostats beslutning af 2. marts 2004
om klassificering af bidragsfinansierede pensionsordninger. I lebet af denne periode, der udleber ved
den forste finansindberetning i 2007, kan Polen registrere indtegter og udgifter, der stammer fra
bidragsfinansierede pensionsordninger, under den offentlige sektor, hvilket resulterer i et lavere
offentligt budgetunderskud.

For 2006 forventes der ifelge Kommissionens tjenestegrenes efterarsprognose et offentligt underskud
pa 2,2 % af BNP (hvis den obligatoriske bidragsfinansierede pensionsordning ikke medregnes, ville
tallet blive 4,2 % af BNP).

19

DA



DA

2.8.

I lyset af denne vurdering konkluderer Kommissionen, at der ikke ber @ndres ved
Polens status som medlemsstat med dispensation.

Slovakiet

I sin konvergensberetning fra 2004 konkluderede Kommissionen, at Slovakiet
opfyldte et af konvergenskriterierne (vedrerende de langfristede rentesatser). I
forbindelse med vurderingen af lovgivningens konvergens, blev det konkluderet, at
lovgivningen i Slovakiet ikke var fuldt ud forenelig med EF-traktatens artikel 109 og
ESCB-/ECB-statutten.

Loven om Slovakiets centralbank blev @ndret 1 2004 og 2005, men ingen af disse
@ndringer medforte, at de dele, der var uforenelige med bestemmelserne, og som
blev fremhavet 1 konvergensberetningen fra 2004, blev fjernet. Lovgivningen
overholder heller ikke forbuddet mod moneter finansiering.

For sé& vidt angdr centralbankens integration i ESCB ved indferelsen af euroen samt
forbuddet mod monetar finansiering, er lovgivningen i Slovakiet, is@r loven om
Slovakiets centralbank og loven om beskyttelse af indlan, ikke fuldt ud forenelig med
traktatens artikel 109 og ESCB-/ECB-statutten.

I de seneste ar har Slovakiet Figur 8a. Slovakiet: InflationsKriteriet siden maj 2004
oplevet en svingende og til tider ( %, 12-maneders glidende gennemsnit)

hej HICP-inflation, der afspejler
virkningen af eksterne faktorer og
justeringer 1 administrative priser
og indirekte skatter. Korunaens
opskrivning 1 perioden 2002-2005
havde en dampende effekt pa
inflationen. Korrigeret for
indvirkningen fra administrerede . . X .
priser, har udviklingen i den 2004 2005 2006 2007
underliggende inflation Kilder: Eurostat, Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efterdret 2006
overvejende varet positiv. I den seneste tid har den hjemlige eftersporgsel og
energipriserne fort til en eget inflation, fra gennemsnitlig 2,8 % 1 2005 til omkring 5
% 1 sommeren 2006. Det forventes at inflationen dempes i 2007 og 2008, iser i
betragtning af lavere stigninger i administrerede priser, mens en stor eftersporgsel og
lonstigninger forventes at laegge et opadgdende pres pa inflationen. Den
gennemsnitlige tolvmdneders inflationstakt 1 Slovakiet har ligget over
referenceverdien siden Slovakiets tiltreedelse til EU. Den gennemsnitlige
inflationstakt i Slovakiet i de tolv maneder frem til oktober 2006 14 pa 4,3 %, altsd
over referenceverdien pa 2,8 % og vil sandsynligvis fortsat gere dette i ménederne
fremover. Slovakiet opfylder ikke kriteriet vedrerende prisstabilitet.

o
|

Slovakiet

Referencevaerdi
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Slovakiet er 1 gjeblikket omfattet af en beslutning om et uforholdsmessigt stort
underskud (Rédets beslutning af 5. juli 2004).2° Radet opfordrede Slovakiet til at
skride til handling pa mellemlang sigt for at bringe underskuddet ned pd under 3 % af
BNP inden 2007 pd en troverdig og holdbar made. Slovakiets offentlige
budgetunderskud 14 pd omkring 7 % af BNP i begyndelsen af artiet, men er faldet
markant siden 2002. Bdde indtagts- og udgiftskvoter er faldet, udgiftskvoten
hurtigere end indtaegtskvoten. Statsgaelden er faldet markant siden 2000, hvor den 1a
pa omkring 50 % af BNP. Det offentlige budgetunderskud udgjorde 3,1 % af BNP i
2005, og statsgalden udgjorde 34,5 % af BNP*'. Slovakiet opfylder ikke kriteriet
vedrarende den offentlige budgetstilling.

Den slovakiske koruna har Figur 8b . Slovakiet: Offentlig budgetsaldo og gzeld
deltaget i ERM II siden den =~ ™7t (41
28. november 2005, dvs. 1 4, [ Offentligsaldo (venstre side) 60
K B K onjunkturkorrigeret budgetsaldo (venstre side)
12 maneder ved 2l —— Bruttogeld (hajre side) 150
vedtagelsen af  denne . L wo
beretning. For sin 8
indtreden i ERM 1II = T
anvendte Slovakiet 4 e
flydende valutakurser. I den 5 10
vurderingsperiode, der 1a o L Lo
uden for ERM 1I- 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
deltagelsen, blev den (*) Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efteraret 2006 Kilde: Kommissionens tjenestegrene
slovakiske koruna

opskrevet en smule i forhold til euroen for derefter at leegge sig tet op ad den
fremtidige centralkurs. Efter sin indtreeden i ERM II har den slovakiske koruna ligget
over centralkursen med undtagelse af en begranset periode i sommeren 2006, da
usikkerheden efter valget omkring tidspunktet for indferelsen af euroen og den
finanspolitiske usikkerhed kombineret med det generelle pres péd de
centraleuropaiske valutaer forte til kraftige nedadgéende pres, som blev modvirket af
centralbankens indgriben. Siden juli 2006 er korunaen blevet opskrevet jevnligt,
hvilket bragte den 5,5 % over centralkursen ved slutningen af vurderingsperioden.
Slovakiet opfylder ikke valutakurskriteriet.

Den gennemsnitlige langfristede rentesats i Slovakiet i aret frem til oktober 2006 1a
pd 4,3 %, altsd under referencevardien pa 6,2 %. De gennemsnitlige langfristede
rentesatser i Slovakiet har ligget under referenceverdien siden tiltreedelsen af EU.
Spendet over for de langfristede benchmark-obligationer 1 euroomridet er faldet
markant siden vedtagelsen af regeringens reformprogram i 2002 og blev negativt i
flere maneder 1 2005 for derefter at blive positivt igen 1 2006 som folge af en stigning
1 inflationen og efterfolgende stigninger i de toneangivende rentesatser. Slovakiet
opfylder kriteriet vedrerende konvergensen af de langfristede rentesatser.

Rédets beslutning 2005/182/EF, EUT L 62 af 9.3.2005, s. 16-17.
For 2006 forventes der ifelge Kommissionens tjenestegrenes efterdrsprognose et offentligt underskud
pa 3,4 % af BNP.
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Andre faktorer, sdsom integrationen af finans- og produktmarkeder og udviklingen i
betalingsbalancens lebende poster, er ogsd blevet undersegt. Den slovakiske
okonomi er yderst integreret 1 EU. Is@r samhandelen og forbindelsen med andre
medlemsstater vedrerende udenlandske direkte investeringer er omfattende, og
integrationen af den hjemlige finansielle sektor i den bredere EU-sektor er vokset
betydeligt, hovedsagelig gennem en hej grad af udenlandsk ejerskab af finansielle
institutioner. Slovakiets underskud pé betalingsbalancens labende poster har svinget
meget i de seneste ar, hvilket afspejler udsving i eksportresultaterne anfort af nye
produktionskapaciteter forbundet med udenlandske direkte investeringer, is@r inden
for automobilbranchen. Efter en vesentlig forbedring i 2003 steg underskuddet pa
betalingsbalancens leobende poster til 8,6 % af BNP 1 2005. Forvarringen af
Slovakiets ekonomiske forhold til udlandet i de seneste &r skyldes et dynamisk
privatforbrug og en stigning 1 importen forbundet med udenlandske direkte
investeringer. En mere eksportorienteret produktionskapacitet forventes at sette skub
1 eksporten 1 de kommende ar. Underskuddet pa betalingsbalancens lebende poster er
hovedsagelig blevet finansieret af store nettoindstremninger af udenlandske direkte
investeringer.

I lyset af denne vurdering konkluderer Kommissionen, at der ikke ber @ndres ved
Slovakiets status som medlemsstat med dispensation.

Sverige

I sin konvergensberetning fra 2004 konkluderede Kommissionen, at Sverige opfyldte
to af konvergenskriterierne (vedrerende prisstabilitet og de langfristede rentesatser). I
forbindelse med vurderingen af lovgivningens konvergens, blev det konkluderet, at
lovgivningen 1 Sverige ikke var fuldt ud forenelig med traktatens artikel 108 og 109
og ESCB-/ECB-statutten.

Loven om Sveriges Riksbank blev @ndret i 2004 og 2006, men ingen af disse
endringer medforte, at de dele, der var uforenelige med bestemmelserne, og som
blev fremhavet i konvergensberetningen fra 2004, blev fjernet. Der er derudover
blevet konstateret uforenelige bestemmelserne i loven om valutakurspolitik.

For s vidt angar centralbankens ekonomiske uathengighed samt centralbankens
integration i1 ESCB ved indferelsen af euroen, er lovgivningen i Sverige, iser loven
om Sveriges Riksbank, grundloven og loven om valutakurspolitik, ikke fuldt ud
forenelig med traktatens artikel 109 og ESCB-/ECB-statutten.

HICP-inflationen i SVerige har Figur 9a. Sverige: Inflationskriteriet siden maj 2004
generelt ligget under 2 % 1 de
seneste dr, med undtagelse af | Sverige

perioder i 2001 og 2003, hvor Referenceveerds
stigninger 1 energipriser resulterede
i en hgjere samlet inflation. Den 3 5

relativt robuste ekonomiske vakst , x\/_/\/—/—/_/f .
har varet drevet af en heje o
produktivitetsstigninger, der i stort I*V

omfang har udlignet virkningen af | X . . X
lonstigninger pa 2004 2005 2006 2007

Kilder: Eurostat, Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efteraret 2006

( %, 12-mdneders glidende gennemsnit)
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enhedslonomkostningerne. En gradvis styrkelse af den svenske kronekurs mellem
2002 og 2004 og den prisdempende virkning af international konkurrence og
globalisering pa priserne pa importerede industrivarer har ligeledes bidraget til en lav
inflation.  En  voldsom  stigning i  efterspergslen og  forbedrede
arbejdsmarkedsbetingelser forventes at have et moderat opadgéende pres pa
inflationen. Udsigterne for inflationen pd mellemlang sigt er imidlertid gunstige i
betragtning af positive udbudsfaktorer og velforankrede inflationsforventninger. Den
gennemsnitlige inflationsrate over 12 maneder 1 Sverige har konsekvent ligget under
referenceveardien i1 de seneste ar. Den gennemsnitlige inflationsrate 1 Sverige i1 de tolv
maneder frem til oktober 2006 14 pa 1,5 %, altsé under referencevardien péd 2,8 %,
og vil sandsynligvis fortsat gere dette i manederne fremover. Sverige opfylder
kriteriet vedrerende prisstabilitet.

Sverige er ikke omfattet af en rddsbeslutning om et uforholdsmaessigt stort
underskud. Sverige havde i gennemsnit et offentligt overskud i perioden 2000-2005
pa 2 % af BNP. Dette hgje gennemsnitlige overskud afspejler Sveriges regelbaserede
budgetramme. 1 2005 udgjorde overskuddet 3,0 % af BNP. Hvis den obligatoriske
bidragsfinansierede pensionsordning ikke blev medregnet under den offentlige
sektor, ville det offentlige overskud udgere 2,0 % af BNP** **. Den offentlige gezld
udgjorde 50,4 % af BNP 1 2005; hvis den obligatoriske bidragsfinansierede
pensionsordning ikke medregnes, ville tallet blive 50,9 % af BNP. Sverige opfylder
kriteriet vedrerende den offentlige budgetstilling.

Den svenske krone deltager Figur 9b. Sverige: Offentlig budgetsaldo og gzld

ikke 1 ERM II. Sverige  mvereret (i % af BNP)
. skala

anvender direkte | 3- — 60
lnﬂatlonSbek&mpelse -T | inklusive udgifter tilpensinnsreformer” ;2
kombineret med flydende = “ [,
valutakurser. Med . L 20
undtagelse af en hurtig = 27 40

. . 34 - -60
nedSkernlng af 4 [ Offentlig saldo (venstre side) L _80

Valutakursen umlddelbart s | B Konjunkturkorrigeret budgetsaldo (venstre side) 1 100
e Bruttogeld (hejre side)
efter afskaffelsen af et = 6° -0
fastkurssystem 1 1 992 har 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
s
kr one / euro_kurs en mest (*) Kommissionens tjenestegrenes prognoser for efteraret 2006  Kilde: Kommissionens tjenestegrene

beveget sig 1 et relativt

smalt band i forhold til den tyske mark og derefter euroen. Mellem november 2004
og oktober 2006 blev den svenske krone nedskrevet med lige under 3 % over for
euroen. Sverige opfylder ikke valutakurskriteriet.

Sverige har benyttet sig af en overgangsperiode til at implementere Eurostats beslutning af 2. marts
2004 om Kklassificering af bidragsfinansierede pensionsordninger. I lgbet af denne periode, der udleber
ved den forste finansindberetning i 2007, kan Sverige registrere indtaegter og udgifter, der stammer fra
bidragsfinansierede pensionsordninger, under den offentlige sektor, hvilket resulterer i et hejere
offentligt overskud.

For 2006 forventes der ifelge Kommissionens tjenestegrenes efterdrsprognose et offentligt overskud pé
2,8 % af BNP (hvis den obligatoriske bidragsfinansierede pensionsordning ikke medregnes, ville tallet
blive 1,7 % af BNP).

23

DA



DA

Den gennemsnitlige langfristede rentesats 1 Sverige i1 aret frem til oktober 2006 1a pa
3,7 %, altsda under referencevardien pd 6,2 %. Den gennemsnitlige tolvméaneders
inflationsrate 1 Sverige har konsekvent ligget under referencevardien i de seneste ar.
Spendet 1 forhold til de gennemsnitlige langfristede rentesatser i euroomradet er
faldet markant siden 2003, fra omkring 50 basispoint til 1 gjeblikket minus 10
basispoint, hvilket bl.a. afspejler en negativ afvigelse over for euroomradet. Sverige
opfylder kriteriet vedrerende konvergensen af de langfristede rentesatser.

Andre faktorer, sdsom integrationen af finans- og produktmarkeder og udviklingen i
betalingsbalancens lebende poster, er ogsa blevet undersggt. Den svenske gkonomi
er yderst integreret i EU. Is@r er samhandelen med andre medlemslande voksende og
den hjemlige finansielle sektor er stadig mere integreret i den bredere EU-sektor,
hovedsagelig gennem svensk ejerskab af finansielle institutioner i den nordiske og
den baltiske region, samt den nationale bers' optagelse 1 OMX-gruppen af nordiske
berser. Sverige har som feolge af gode eksportresultater haft et overskud pa
betalingsbalancens lebende poster pd omkring 6-7 % af BNP 1 adskillige éar.
Nettoudstremningerne af udenlandske direkte investeringer forklarer i hej grad
underskuddet pa de finansielle poster.

I lyset af denne vurdering konkluderer Kommissionen, at der ikke ber @ndres ved
Sveriges status som medlemsstat med dispensation.
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