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1. ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΒΑΣΙΚΑ ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ

1.1. Εισαγωγή

Η µετάβαση στο τρίτο στάδιο της Οικονοµικής και Νοµισµατικής Ένωσης (ΟΝΕ)
και η εισαγωγή του ενιαίου νοµίσµατος, του ευρώ, την 1η Ιανουαρίου 1999
αποτέλεσαν ένα σηµαντικό βήµα προς την ευρωπαϊκή οικονοµική ολοκλήρωση. Το
βήµα αυτό ήταν η συνέχεια πολυετών επιτυχηµένων αλλά συχνά δύσκολων
προσπαθειών προσαρµογής από τα κράτη µέλη κατά το δεύτερο στάδιο της ΟΝΕ
προκειµένου να επιτύχουν υψηλό βαθµό σταθερής σύγκλισης που απαιτούσαν η
συµµετοχή στην ΟΝΕ καθώς και η σταθερότητα και η επιτυχία του νέου
νοµίσµατος. Η απόφαση1 του Συµβουλίου (αρχηγοί κρατών και κυβερνήσεων) της
3ης Μαΐου 1998 στις Βρυξέλλες για τα 11 κράτη µέλη που ήταν έτοιµα να
συµµετάσχουν στο ενιαίο νόµισµα από την αρχή του ενιαίου νοµίσµατος
προετοιµάστηκε, βάσει του άρθρου 121, παράγραφος 4 της συνθήκης, από το
Συµβούλιο Ecofin κατόπιν σχετικής σύστασης της Επιτροπής. Η απόφαση
βασίστηκε στις δύο εκθέσεις σύγκλισης που υπέβαλε η Επιτροπή2 και το Ευρωπαϊκό
Νοµισµατικό Ίδρυµα (ΕΝΙ).3 Οι εκθέσεις αυτές, που εκπονήθηκαν σύµφωνα µε το
άρθρο 121, παράγραφος 1 της συνθήκης εξέταζαν λεπτοµερώς αν τα κράτη µέλη
πληρούσαν τα κριτήρια σύγκλισης και τις σχετικές νοµικές απαιτήσεις4.

Τα κράτη µέλη τα οποία, σύµφωνα µε την έκθεση του 1998, κρίθηκαν ότι δεν
πληρούν τις απαραίτητες προϋποθέσεις για την υιοθέτηση του ενιαίου νοµίσµατος
αναφέρονται ως "κράτη µέλη µε παρέκκλιση". ∆ύο κράτη µέλη ενέπιπταν στην
κατηγορία αυτή, η Ελλάδα και η Σουηδία. Το άρθρο 122, παράγραφος 2 της
συνθήκης καθορίζει τις διατάξεις και τις διαδικασίες για την επανεξέταση της
κατάστασης των κρατών µελών µε παρέκκλιση (βλέπε πλαίσιο: άρθρο 122,
παράγραφος 2). Τουλάχιστον µία φορά κάθε δύο έτη, ή κατόπιν αίτησης κράτους
µέλους µε παρέκκλιση, η Επιτροπή και η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ)
εκπονούν νέες εκθέσεις σύγκλισης για αυτά τα κράτη µέλη.

Η Ελλάδα υπέβαλε αίτηση στις 9 Μαρτίου 2000 προκειµένου να εξεταστεί η πορεία
της σύγκλισής της. To Συµβούλιο Ecofin εξέδωσε στις 19 Ιουνίου 2000 στη Santa
Maria da Feira απόφαση5 σύµφωνα µε την οποία η Ελλάδα πληρούσε τις
απαραίτητες προϋποθέσεις για την υιοθέτηση του ενιαίου νοµίσµατος. Η απόφαση
αυτή, η οποία λήφθηκε µετά από συζήτηση στο πλαίσιο του Συµβουλίου που
συνήλθε σε επίπεδο αρχηγών κρατών ή κυβερνήσεων, βασίστηκε σε πρόταση της
Επιτροπής, όπως προβλέπεται από το άρθρο 122, παράγραφος 2 της συνθήκης. Η
απόφαση αυτή στηριζόταν στις δύο εκθέσεις σύγκλισης που υπέβαλαν η Επιτροπή6

και η ΕΚΤ7. Η Ελλάδα υιοθέτησε το ενιαίο νόµισµα από 1ης Ιανουαρίου 2001.

                                                
1 ΕΕ L 139 της 11.5.1998, σσ. 30-35.
2 Έκθεση για τη σύγκλιση και έκδοση σύστασης ενόψει της µετάβασης στο τρίτο στάδιο της

Οικονοµικής και Νοµισµατικής Ένωσης, COM(1998)1999 τελικό, της 25ης Μαρτίου 1998.
3 Έκθεση σύγκλισης, Ευρωπαϊκό Νοµισµατικό Ίδρυµα, Μάρτιος 1998.
4 Η ∆ανία και το Ηνωµένο Βασίλειο δεν εµπίπτουν στη διαδικασία επίσηµης αξιολόγησης λόγω της

δυνατότητας µη συµµετοχής τους.
5 ΕΕ L 167 της 7.7.2000, σσ. 19-21.
6 Έκθεση σύγκλισης 2000, COM(2000) 277 τελικό, 3 Μαΐου 2000.
7 Έκθεση σύγκλισης, Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα, Μάιος 2000.
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Το 2000, η Σουηδία αποτέλεσε το αντικείµενο νέας αξιολόγησης εκ µέρους της
Επιτροπής8· σύµφωνα µε την έκθεση αξιολόγησης, η Σουηδία δεν πληρούσε τις
απαραίτητες προϋποθέσεις για την υιοθέτηση του ενιαίου νοµίσµατος και εποµένως
εξακολουθούσε να θεωρείται ως "κράτος µέλος µε παρέκκλιση". ∆εδοµένου ότι
παρήλθαν δύο έτη από τις τελευταίες εκθέσεις που υπέβαλαν η Επιτροπή και η ΕΚΤ
(3 Μαΐου 2000), η κατάσταση της Σουηδίας πρέπει να επανεξεταστεί σύµφωνα µε το
άρθρο 122, παράγραφος 2 της συνθήκης.

ΠΛΑΙΣΙΟ: Άρθρο 122, παράγραφος 2 της συνθήκης

Τουλάχιστον µία φορά κάθε δύο χρόνια, ή όποτε το ζητήσει κράτος µέλος µε
παρέκκλιση, η Επιτροπή και η ΕΚΤ υποβάλλουν έκθεση στο Συµβούλιο ακολουθώντας
τη διαδικασία του άρθρου 121, παράγραφος 1. Μετά από διαβούλευση µε το
Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο και αφού συζητηθεί το θέµα στο Συµβούλιο, συνερχόµενο σε
επίπεδο αρχηγών κρατών ή κυβερνήσεων, το Συµβούλιο αποφασίζει µε ειδική
πλειοψηφία µετά από πρόταση της Επιτροπής, ποια κράτη µέλη µε παρέκκλιση
πληρούν, βάσει των κριτηρίων του άρθρου 121, παράγραφος 1, τις αναγκαίες
προϋποθέσεις, και καταργεί τις παρεκκλίσεις για τα συγκεκριµένα κράτη µέλη.

∆ύο άλλα κράτη µέλη δεν συµµετέχουν ακόµη στο ευρώ. Πρόκειται για τη ∆ανία και
το Ηνωµένο Βασίλειο που διαπραγµατεύτηκαν ειδικές ρυθµίσεις πριν από την
έγκριση της συνθήκης του Μάαστριχτ (πρωτόκολλα αριθ. 26 και αριθ. 25
αντίστοιχα). Όσο τα εν λόγω κράτη µέλη δεν δηλώνουν ότι επιθυµούν να
συµµετάσχουν στο τρίτο στάδιο και να υιοθετήσουν το ενιαίο νόµισµα, δεν
υπόκεινται σε αξιολόγηση από το Συµβούλιο ως προς το αν πληρούν τις απαραίτητες
προϋποθέσεις. Μολονότι η έκθεση σύγκλισης του 1998 περιείχε σηµαντικό όγκο
πληροφοριών σχετικά µε τη σύγκλιση στις δύο αυτές χώρες, η Επιτροπή δεν έλαβε
θέση για το αν πληρούν τα κριτήρια και έχουν επιτύχει υψηλό βαθµό σταθερής
σύγκλισης. Η έκθεση σύγκλισης του 2000 περιοριζόταν στην Ελλάδα και τη Σουηδία
και δεν αναφερόταν στη ∆ανία και το Ηνωµένο Βασίλειο. Η παρούσα έκθεση της
Επιτροπής περιορίζεται στην Σουηδία και δεν αναφέρεται στη ∆ανία και το
Ηνωµένο Βασίλειο.

Οι εκθέσεις που θα εκπονηθούν από την Επιτροπή και την ΕΚΤ διέπονται, όπως και
οι προηγούµενες εκθέσεις, από το άρθρο 121 παράγραφος 1 (βλέπε πλαίσιο). Το
άρθρο προβλέπει ότι οι εκθέσεις εξετάζουν το συµβιβάσιµο της εθνικής νοµοθεσίας
µε τη συνθήκη και το καταστατικό του Ευρωπαϊκού Συστήµατος Κεντρικών
Τραπεζών (ΕΣΚΤ)· εξετάζουν επίσης αν έχει επιτευχθεί υψηλός βαθµός σταθερής
σύγκλισης σε σχέση µε τα τέσσερα κριτήρια σύγκλισης που αφορούν τη
σταθερότητα των τιµών, τη δηµοσιονοµική κατάσταση, τη σταθερότητα των
συναλλαγµατικών ισοτιµιών και τα µακροπρόθεσµα επιτόκια, καθώς και υπό το φως
ορισµένων άλλων συµπληρωµατικών παραγόντων.9

Τα τέσσερα κριτήρια σύγκλισης και οι περίοδοι κατά τις οποίες τα κριτήρια αυτά
πρέπει να πληρούνται αναπτύσσονται περαιτέρω σε πρωτόκολλο προσαρτηµένο στη
συνθήκη (βλέπε πλαίσιο: πρωτόκολλο (αριθ. 21) για τα κριτήρια σύγκλισης).

                                                
8 Βλέπε υποσηµείωση αριθ. 6.
9 Μεταξύ των παραγόντων που πρέπει επίσης να ληφθούν υπόψη στο πλαίσιο της έκθεσης είναι και "η

εξέλιξη του ECU". Την 1η Ιανουαρίου 1999, κάθε αναφορά στο ECU αντικαταστάθηκε µε αναφορά
στο ευρώ µε ισοτιµία ένα ευρώ = ένα ECU. ∆εδοµένου ότι δεν υπάρχουν ιδιαίτερα εθνικά στοιχεία για
τον παράγοντα αυτό, το εν λόγω στοιχείο δεν εξετάζεται περαιτέρω στο πλαίσιο της παρούσας έκθεσης.
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ΠΛΑΙΣΙΟ: Άρθρο 121, παράγραφος 1 της συνθήκης

1. Η Επιτροπή και το ΕΝΙ υποβάλλουν στο Συµβούλιο έκθεση για την πρόοδο που
έχουν επιτελέσει τα κράτη µέλη στην εκπλήρωσή των υποχρεώσεών τους για την
επίτευξη της οικονοµικής και νοµισµατικής ένωσης. Οι εκθέσεις αυτές εξετάζουν ιδίως
εάν η εθνική νοµοθεσία κάθε κράτους µέλους, συµπεριλαµβανοµένου του
καταστατικού της εθνικής κεντρικής τράπεζάς του, συµβιβάζεται µε τα άρθρα 108 και
109 της παρούσας συνθήκης και µε το καταστατικό του ΕΣΚΤ. Οι εκθέσεις εξετάζουν
επίσης κατά πόσον έχει επιτευχθεί υψηλός βαθµός σταθερής σύγκλισης, µε γνώµονα
την πλήρωση των ακόλουθων κριτηρίων από κάθε κράτος µέλος:

– επίτευξη υψηλού βαθµού σταθερότητας τιµών· αυτό καταδεικνύεται από ένα
ποσοστό πληθωρισµού του κράτους αυτού που προσεγγίζει το αντίστοιχο ποσοστό
των τριών, το πολύ, κρατών µελών µε τις καλύτερες επιδόσεις από άποψη
σταθερότητας τιµών,

– σταθερότητα των δηµοσίων οικονοµικών· αυτό καταδεικνύεται από την επίτευξη
δηµοσιονοµικής κατάστασης χωρίς υπερβολικό δηµοσιονοµικό έλλειµµα, κατά την
έννοια του άρθρου 104, παράγραφος 6,

– τήρηση των κανονικών περιθωρίων διακύµανσης που προβλέπονται από το
µηχανισµό συναλλαγµατικών ισοτιµιών του Ευρωπαϊκού Νοµισµατικού Συστήµατος
επί δύο τουλάχιστον χρόνια, χωρίς υποτίµηση έναντι του νοµίσµατος οποιουδήποτε
άλλου κράτους µέλους,

– διάρκεια της σύγκλισης που θα έχει επιτευχθεί από το κράτος µέλος και της
συµµετοχής του στο µηχανισµό συναλλαγµατικών ισοτιµιών του Ευρωπαϊκού
Νοµισµατικού Συστήµατος, αντανακλώµενη στα επίπεδα των µακροπρόθεσµων
επιτοκίων.

Τα τέσσερα κριτήρια που αναφέρονται στην παρούσα παράγραφο και το χρονικό
διάστηµα κατά το οποίο πρέπει αυτά να επιτευχθούν, αναπτύσσονται περαιτέρω σε
πρωτόκολλο προσαρτηµένο στην παρούσα συνθήκη. Οι εκθέσεις της Επιτροπής και
του ΕΝΙ λαµβάνουν επίσης υπόψη την εξέλιξη του ECU, τα αποτελέσµατα της
ολοκλήρωσης των αγορών, την κατάσταση και την εξέλιξη των ισοζυγιών τρεχουσών
συναλλαγών και µια εξέταση των εξελίξεων του κατά µονάδα κόστους εργασίας και
άλλων δεικτών τιµών.

Μία από τις αρχές που τηρήθηκαν κατά την εκπόνηση της παρούσας έκθεσης είναι
ότι τα κράτη µέλη µε παρέκκλιση που δεν συµµετέχουν ακόµη στη ζώνη ευρώ
πρέπει να αξιολογηθούν, στο µέτρο του δυνατού, µε τρόπο ίδιο µε εκείνον που
ίσχυσε για το πρώτο κύµα των συµµετεχόντων χωρών στη ζώνη ευρώ καθώς και για
τις χώρες που ακολούθησαν. Αυτή η αρχή της ίσης µεταχείρισης συνεπάγεται ότι,
όπου είναι δυνατόν, οι διατάξεις της συνθήκης για τα κριτήρια σύγκλισης πρέπει να
ερµηνευτούν και να εφαρµοστούν µε τον ίδιο τρόπο όπως το 1998 και το 2000.
Ωστόσο, για την αξιολόγηση ορισµένων από τα κριτήρια σύγκλισης πρέπει να
ληφθεί υπόψη η εισαγωγή του ευρώ. Αυτό ισχύει ειδικότερα για το κριτήριο των
συναλλαγµατικών ισοτιµιών, όπου υπάρχει αλλαγή του πλαισίου αναφοράς λόγω της
εισαγωγής του ευρώ στη θέση του ECU και της αντικατάστασης του αρχικού
µηχανισµού συναλλαγµατικών ισοτιµιών από τον νέο ΜΣΙ ΙΙ στις αρχές του 1999.
Κατά τον ίδιο τρόπο, η ύπαρξη µιας ενιαίας νοµισµατικής πολιτικής στη ζώνη ευρώ
µπορεί να επηρεάσει την αξιολόγηση των εξελίξεων σχετικά µε τον πληθωρισµό.
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ΠΛΑΙΣΙΟ: Πρωτόκολλο (αριθ. 21 ) σχετικά µε τα κριτήρια σύγκλισης που
αναφέρονται στο άρθρο 121 της συνθήκης για την ίδρυση της
Ευρωπαϊκής Κοινότητας

ΤΑ ΥΨΗΛΑ ΣΥΜΒΑΛΛΟΜΕΝΑ ΜΕΡΗ,

ΕΠΙΘΥΜΩΝΤΑΣ να καθορίσουν τις λεπτοµέρειες των κριτηρίων σύγκλισης που θα
καθοδηγήσουν την Κοινότητα κατά τη λήψη αποφάσεων σχετικά µε τη µετάβαση στο
τρίτο στάδιο της Οικονοµικής και Νοµισµατικής Ένωσης, όπως αναφέρεται στο άρθρο
121, παράγραφος 1 της συνθήκης για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Κοινότητας.

ΣΥΜΦΩΝΗΣΑΝ στις ακόλουθες διατάξεις, που προσαρτώνται στη συνθήκη για την
ίδρυση της Ευρωπαϊκής Κοινότητας.

Άρθρο 1

Το κριτήριο της σταθερότητας των τιµών, που αναφέρεται στο άρθρο 121, παράγραφος
1 πρώτη περίπτωση της συνθήκης, σηµαίνει ότι ένα κράτος µέλος έχει σταθερές
επιδόσεις στο θέµα των τιµών και µέσο ποσοστό πληθωρισµού, καταγεγραµµένο επί
ένα έτος πριν από τον έλεγχο, που δεν υπερβαίνει εκείνο των τριών, το πολύ, κρατών
µελών µε τις καλύτερες επιδόσεις από άποψη σταθερότητας τιµών, περισσότερο από
1,5 εκατοστιαία µονάδα. Ο πληθωρισµός υπολογίζεται βάσει του δείκτη τιµών
καταναλωτή (∆ΤΚ) ή σε συγκρίσιµη βάση, λαµβάνοντας υπόψη τις διαφορές των
εθνικών ορισµών.

Άρθρο 2

Το κριτήριο της δηµοσιονοµικής κατάστασης, που αναφέρεται στο άρθρο 121,
παράγραφος 1 δεύτερη περίπτωση της συνθήκης, σηµαίνει ότι τη στιγµή της εξέτασης
δεν έχει ληφθεί απόφαση του Συµβουλίου, για το κράτος µέλος, όπως αναφέρεται στο
άρθρο 104, παράγραφος 6 της συνθήκης, όσον αφορά την ύπαρξη υπερβολικού
ελλείµµατος.

Άρθρο 3

Το κριτήριο της συµµετοχής στο µηχανισµό συναλλαγµατικών ισοτιµιών του
Ευρωπαϊκού Νοµισµατικού Συστήµατος, που αναφέρεται στο άρθρο 121, παράγραφος
1 τρίτη περίπτωση της συνθήκης, σηµαίνει ότι ένα κράτος µέλος έχει τηρήσει τα
κανονικά περιθώρια διακύµανσης που προβλέπει ο µηχανισµός συναλλαγµατικών
ισοτιµιών του Ευρωπαϊκού Νοµισµατικού Συστήµατος χωρίς σοβαρή ένταση κατά τα
δύο τουλάχιστον τελευταία έτη πριν από την εξέταση. Ειδικότερα, το κράτος µέλος δεν
πρέπει να έχει υποτιµήσει την κεντρική διµερή ισοτιµία του νοµίσµατός του έναντι του
νοµίσµατος οποιουδήποτε άλλου κράτους µέλους µε δική του πρωτοβουλία µέσα στο
ίδιο χρονικό διάστηµα.

Άρθρο 4

Το κριτήριο της σύγκλισης των επιτοκίων, που αναφέρεται στο άρθρο 121,
παράγραφος 1 τέταρτη περίπτωση της συνθήκης, σηµαίνει ότι, το υπό παρατήρηση
κράτος µέλος, επί διάστηµα ενός έτους πριν από την εξέταση, έχει µέσο ονοµαστικό
µακροπρόθεσµο επιτόκιο το οποίο δεν υπερβαίνει εκείνο των τριών, το πολύ, κρατών
µελών µε τις καλύτερες επιδόσεις από άποψη σταθερότητας τιµών, περισσότερο από 2
εκατοστιαίες µονάδες. Τα επιτόκια υπολογίζονται βάσει µακροπρόθεσµων οµολόγων
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του δηµοσίου ή συγκρίσιµων χρεογράφων, λαµβάνοντας υπόψη τις διαφορές των
εθνικών ορισµών.

Άρθρο 5

Τα στατιστικά στοιχεία που χρησιµοποιούνται για την εφαρµογή του παρόντος
πρωτοκόλλου παρέχονται από την Επιτροπή.

Άρθρο 6

Το Συµβούλιο, αποφασίζοντας οµόφωνα προτάσει της Επιτροπής και µετά από
διαβούλευση µε το Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο, το ΕΝΙ ή την ΕΚΤ ανάλογα µε την
περίπτωση, και µε την επιτροπή που αναφέρεται στο άρθρο 114, θεσπίζει τις
κατάλληλες διατάξεις για τον καθορισµό των λεπτοµερειών των κριτηρίων σύγκλισης
που αναφέρονται στο άρθρο 121 της συνθήκης, οι οποίες θα αντικαταστήσουν τότε το
παρόν πρωτόκολλο.

Το εισαγωγικό τµήµα του παρόντος κεφαλαίου ακολουθεί περίληψη των βασικών
συµπερασµάτων σχετικά µε τη σύγκλιση στην Σουηδία. Η έκθεση εξετάζει στη
συνέχεια λεπτοµερώς την τήρηση του κάθε κριτηρίου σύγκλισης καθώς και άλλων
απαιτήσεων, µε τη σειρά που αυτά απαριθµούνται στο άρθρο 121, παράγραφος 1. Η
έκθεση συµπληρώνεται από σειρά παραρτηµάτων που αφορούν τους τρόπους
εφαρµογής των κριτηρίων αυτών καθώς και άλλα πληροφοριακά στοιχεία τα οποία
δεν αναφέρονται ειδικά στη Σουηδία, αλλά είναι χρήσιµα για την παρούσα
αξιολόγηση.

1.2. Βασικά συµπεράσµατα

Στην έκθεση της Επιτροπής για τη σύγκλιση του 2000, διαπιστωνόταν ότι η Σουηδία
πληρούσε ήδη τρία από τα κριτήρια σύγκλισης (σταθερότητα των τιµών,
δηµοσιονοµική κατάσταση και σύγκλιση των επιτοκίων) αλλά δεν πληρούσε το
κριτήριο της συναλλαγµατικής ισοτιµίας. Η αξιολόγηση του 2000 για τη νοµοθετική
σύγκλιση κατέληγε στο συµπέρασµα ότι η νοµοθεσία στη Σουηδία δεν είναι
συµβιβάσιµη µε τη συνθήκη και το καταστατικό του ΕΣΚΤ.

Οι σχετικές διατάξεις της σουηδικής νοµοθεσίας δεν τροποποιήθηκαν από τη
σύνταξη της τελευταίας έκθεσης σύγκλισης του Μαΐου 2000. Από εξελίξεις που
έλαβαν χώρα το 2001 και το 2002 καθίσταται προφανής η απουσία λεπτοµερών
διατάξεων σχετικά µε την κατανοµή των κερδών και τις έκτακτες πληρωµές της
Riksbank προς το Υπουργείο Οικονοµικών, και ιδίως η απουσία διατάξεων που
διασφαλίζουν ότι η Riksbank διαθέτει τα απαραίτητα χρηµατοοικονοµικά µέσα για
την εκπλήρωση όλων των καθηκόντων και υποχρεώσεων που σχετίζονται µε το
ΕΣΚΤ. Λαµβάνοντας υπόψη τα συµπεράσµατα της έκθεσης σύγκλισης του 2000 και
αυτές τις πρόσφατες εξελίξεις, η σουηδική νοµοθεσία στον τοµέα αυτό κρίνεται ως
µη συµβιβάσιµη µε τη συνθήκη και το καταστατικό του ΕΣΚΤ.

Ο µέσος πληθωρισµός στη Σουηδία τους τελευταίους δώδεκα µήνες ως τον Απρίλιο
2000 ήταν 2,9%, κάτω από την τιµή αναφοράς του 3,3%· Ο ρυθµός πληθωρισµού
στη Σουηδία ήταν, σε δωδεκάµηνη βάση, κάτω από την τιµή αναφοράς ολόκληρη
την περίοδο µετά το ∆εκέµβριο 1996. Η Σουηδία εξακολουθεί να πληροί το κριτήριο
της σταθερότητας των τιµών.
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Η απόφαση του Συµβουλίου της 10ης Ιουλίου 1995 σχετικά µε την ύπαρξη
υπερβολικού ελλείµµατος στη Σουηδία καταργήθηκε το 1998 (απόφαση του
Συµβουλίου της 1ης Μαΐου 1998). Ο προϋπολογισµός που παρουσίαζε το 1997
έλλειµµα 1,6% του ΑΕΠ το 1998 εµφάνισε πλεόνασµα 1,9%· έκτοτε, ο
προϋπολογισµός εµφανίζει πάντοτε πλεονάσµατα, ενώ το 2001 το πλεόνασµα αυτό
ανήλθε σε 4,8% του ΑΕΠ. Ο δείκτης του δηµοσίου χρέους, ο οποίος είχε ανέλθει
στο ανώτατο σηµείο του το 1994, υποχώρησε κάτω από την τιµή αναφοράς του 60%
του ΑΕΠ το 2000. Ο δείκτης αυτός ανερχόταν στο 55,9% του ΑΕΠ το 2001. Η
Σουηδία συνεχίζει εποµένως να ικανοποιεί το κριτήριο για τη δηµοσιονοµική
κατάσταση.

Η σουηδική κορόνα δεν συµµετείχε στο ΜΣΙ ΙΙ κατά την υπό εξέταση περίοδο και
παρουσίασε έντονες διακυµάνσεις σε σχέση µε το ευρώ και τη δανική κορόνα.
Εποµένως, η διαπίστωση που περιείχε η έκθεση σύγκλισης του 2000, εξακολουθεί
να ισχύει, δηλαδή η Σουηδία δεν ικανοποιεί το κριτήριο για τη συναλλαγµατική
ισοτιµία.

Κατά τη δωδεκάµηνη περίοδο έως τον Απρίλιο 2002, η µέση απόδοση των δεκαετών
σουηδικών οµολόγων αναφοράς ήταν 5,3%, δηλαδή κατώτερη της τιµής αναφοράς
7,0% το Μάρτιο. Το σουηδικό µακροπρόθεσµο επιτόκιο παρέµεινε χαµηλότερο της
τιµής αναφοράς για όλο το χρονικό διάστηµα από το ∆εκέµβριο 1996. H Σουηδία
εξακολουθεί εποµένως να ικανοποιεί το κριτήριο της σύγκλισης των
µακροπρόθεσµων επιτοκίων.

Βάσει της παρούσας αξιολόγησης, η Επιτροπή συµπεραίνει ότι δεν πρέπει να
υπάρξει µεταβολή στο καθεστώς της Σουηδίας ως κράτους µέλους µε παρέκκλιση.
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2. ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΤΗΣ ΠΡΟΟ∆ΟΥ ΤΗΣ ΣΟΥΗ∆ΙΑΣ ΠΡΟΣ ΤΗ ΣΤΑΘΕΡΗ
ΣΥΓΚΛΙΣΗ

2.1. Συµβιβάσιµο της εθνικής νοµοθεσίας µε τη συνθήκη και το καταστατικό του
Ευρωπαϊκού Συστήµατος Κεντρικών Τραπεζών10

2.1.1. Περιγραφή της κατάστασης στην έκθεση του 2000 για τη σύγκλιση

Η έκθεση του 2000 για τη σύγκλιση κατέληγε στο συµπέρασµα ότι η σουηδική
νοµοθεσία δεν ήταν συµβιβάσιµη µε τις απαιτήσεις της συνθήκης και του
καταστατικού του ΕΣΚΤ. Ειδικότερα, η Επιτροπή διαπίστωσε ασυµβίβαστο όσον
αφορά την πλήρη ενσωµάτωση της Κεντρικής Τράπεζας στο ΕΣΚΤ. Πράγµατι,
παρότι το σύνταγµα και ο νόµος για τη Riksbank, όπως τροποποιήθηκε το 199811,
παρέχουν στη Riksbank αρµοδιότητα σε ζητήµατα νοµισµατικής πολιτικής, δεν
περιέχουν αναφορά στις αρµοδιότητες του ΕΣΚΤ στον εν λόγω τοµέα. Επίσης,
τέτοιου είδους αναφορά δεν γίνεται ούτε και κατά τον καθορισµό του δικαιώµατος
της τράπεζας να επιβάλλει ελάχιστα αποθεµατικά για νοµισµατικούς λόγους12.

Εξάλλου, η έκθεση του 2000 για τη σύγκλιση επισήµαινε ορισµένες ατέλειες.

Καταρχάς, διαπιστώθηκε ατέλεια στον ορισµό των στόχων της Riksbank. Ο νόµος
για τη Riksbank13 καθορίζει στόχο για τη σταθερότητα των τιµών, αλλά δεν περιέχει
αναφορά στη στήριξη των γενικών οικονοµικών πολιτικών στην Κοινότητα, ένα
στόχο τον οποίο πρέπει να επιδιώκει το ΕΣΚΤ σύµφωνα µε το άρθρο 105,
παράγραφος 1 της συνθήκης και µε το άρθρο 2 του καταστατικού του ΕΣΚΤ, µε την
επιφύλαξη του στόχου της σταθερότητας των τιµών14.

∆εύτερον, η έκθεση διαπίστωνε ότι το σύνταγµα και ο νόµος για τη Riksbank
παρέχουν στη Riksbank το αποκλειστικό δικαίωµα έκδοσης τραπεζογραµµατίων15,
χωρίς να αναγνωρίζεται η αρµοδιότητα του ΕΣΚΤ στον τοµέα αυτό16.

Τρίτον, παρότι ο νόµος για τη Riksbank απαγορεύει στα µέλη των οργάνων λήψης
αποφάσεων της τράπεζας να ζητούν ή να δέχονται οδηγίες και στις δηµόσιες αρχές
να δίδουν οδηγίες, ωστόσο η απαγόρευση αυτή καλύπτει µόνο ζητήµατα
νοµισµατικής πολιτικής17 και δεν επεκτείνεται σε όλες τις αποστολές του ΕΣΚΤ,
όπως απαριθµούνται στο άρθρο 108 της συνθήκης ΕΚ· και το στοιχείο αυτό είχε
θεωρηθεί ως ατέλεια.18

                                                
10 Βλέπε παράρτηµα Α για µία σύντοµη περιγραφή των απαιτήσεων της συνθήκης στον τοµέα αυτό, ιδίως

για την ανεξαρτησία της κεντρικής τράπεζας.
11 Κεφάλαιο 9, άρθρο 12 του συντάγµατος και κεφάλαιο 1, άρθρο 2 του νόµου για τη Riksbank.
12 Κεφάλαιο 6, άρθρο 6 του νόµου για τη Riksbank.
13 Κεφάλαιο 1, άρθρο 2 του νόµου για τη Riksbank.
14 Στο κεφάλαιο 1, άρθρο 2 του νόµου για τη Riksbank οι στόχοι καθορίζονται ως ακολούθως: "Στόχος

της Riksbank είναι η διατήρηση της σταθερότητας των τιµών. Εξάλλου, η τράπεζα µεριµνά για την
προώθηση της ασφαλούς και αποτελεσµατικής λειτουργίας του συστήµατος πληρωµών".

15 Κεφάλαιο 9, άρθρο 13 του συντάγµατος και κεφάλαιο 5, άρθρο 1 του νόµου για τη Riksbank.
16 Άρθρο 106, παράγραφος 1 της συνθήκης ΕΚ και άρθρο 16 του καταστατικού του ΕΣΚΤ.
17 Κεφάλαιο 3, άρθρο 2 του νόµου για τη Riksbank.
18 Η εφαρµογή του κανόνα αυτού στο σύνολο των καθηκόντων και υποχρεώσεων έναντι του ΕΣΚΤ

αναφέρεται µόνο στην αιτιολογική έκθεση του νόµου για τη Riksbank.
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2.1.2. Αξιολόγηση του συµβιβάσιµου στην έκθεση του 2002

Η διαπίστωση για το ασυµβίβαστο διατηρήθηκε όσον αφορά τις προαναφερθείσες
διατάξεις, καθότι η σουηδική νοµοθεσία στον τοµέα αυτό δεν τροποποιήθηκε από τη
σύνταξη της τελευταίας έκθεσης σύγκλισης του Μαΐου 2000.

Εξάλλου, διαπιστώθηκε ένα άλλο πρόβληµα. Από εξελίξεις που έλαβαν χώρα το
2001 και το 2002 καθίσταται προφανής η απουσία λεπτοµερών διατάξεων σχετικά
µε την κατανοµή των κερδών και τις έκτακτες πληρωµές της Riksbank προς το
Υπουργείο Οικονοµικών, και ιδίως η απουσία διατάξεων που διασφαλίζουν ότι η
Riksbank διαθέτει τα απαραίτητα χρηµατοοικονοµικά µέσα για την εκπλήρωση
όλων των αποστολών που σχετίζονται µε το ΕΣΚΤ. Κάθε φορά, το ∆ιοικητικό
Συµβούλιο της Riksbank, όργανο το οποίο δεν αναλαµβάνει την εκπλήρωση
καθηκόντων και υποχρεώσεων σχετικών µε το ΕΣΚΤ, υπέβαλε για έγκριση στο
σουηδικό κοινοβούλιο (Riksdag) πρόταση που αποσκοπούσε στο να επιτρέψει στη
Riksbank να πραγµατοποιήσει έκτακτες πληρωµές στο σουηδικό δηµόσιο, ύψους 20
δισεκατ. κορονών, πλέον της διανοµής κερδών της προηγούµενης χρήσης. Η
απουσία, στο πλαίσιο αυτής της διαδικασίας, διατάξεων που να διασφαλίζουν ότι η
Riksbank διαθέτει τα απαραίτητα χρηµατοοικονοµικά µέσα για την εκπλήρωση
όλων των καθηκόντων και υποχρεώσεων που σχετίζονται µε το ΕΣΚΤ είναι
ασυµβίβαστη µε την αρχή της χρηµατοοικονοµικής ανεξαρτησίας.

Λαµβάνοντας υπόψη την αξιολόγηση που περιλαµβανόταν στην έκθεση σύγκλισης
του 2000 καθώς και τις νέες εξελίξεις, η σχετική νοµοθεσία στη Σουηδία δεν
κρίνεται συµβιβάσιµη µε τη συνθήκη και το καταστατικό του ΕΣΚΤ.

2.2. Σταθερότητα των τιµών19

2.2.1. Περιγραφή της κατάστασης στην έκθεση του 2000 για τη σύγκλιση

Σύµφωνα µε την εκτίµηση που περιλαµβάνεται στην έκθεση του 2000 για τη
σύγκλιση, η Σουηδία ικανοποιούσε ήδη το κριτήριο της σταθερότητας των τιµών. Ο
µέσος δείκτης πληθωρισµού στη Σουηδία σε δωδεκάµηνη βάση το Μάρτιο 2000
ήταν σαφώς κατώτερος της τιµής αναφοράς. Ο µέσος δείκτης πληθωρισµού στη
Σουηδία ήταν, σε δωδεκάµηνη βάση, κατώτερος της τιµής αναφοράς καθ' όλη την
περίοδο από το ∆εκέµβριο 1996.

2.2.2. Αξιολόγηση της σύγκλισης
των τιµών το 2002

– Πρόσφατες τάσεις

Ο ετήσιος δείκτης πληθωρισµού στη
Σουηδία (όπως µετράται από τη
µεταβολή του µηνιαίου Εν∆ΤΚ σε
σχέση µε τον ίδιο µήνα του
προηγούµενου έτους (βλέπε διάγραµµα
1)) παρέµεινε στο 1,5% περίπου από τις

                                                
19 Για τον υπολογισµό της τιµής αναφοράς, το ζήτηµα των άλλων προτύπων πληθωρισµού, και µία

σύντοµη περιγραφή των βελτιώσεων όσον αφορά τους εναρµονισµένους δείκτες τιµών καταναλωτή
(Εν∆ΤΚ) βλέπε παράρτηµα Β.
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Πηγή : Eurostat.

∆ιάγραµµα 1  Σουηδία - ποσοστό πληθωρισµού (Εν∆ΤΚ)  
(εκατοστιαία µεταβολή του µηνιαίου δείκτη σε σχέση µε το 

προηγούµενο έτος, Τ/(Τ-12)) 
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αρχές του 2000 έως το Μάρτιο 2001. Ωστόσο, τον Απρίλιο 2001, ο ετήσιος δείκτης
πληθωρισµού ανήλθε στο 3% και έκτοτε παραµένει σε σχετικά υψηλό επίπεδο. Τον
Απρίλιο 2002 ήταν 2,2%.

– Τήρηση της τιµής αναφοράς

Στη Σουηδία, ο µέσος δείκτης πληθωρισµού σε δωδεκάµηνη βάση, ο οποίος
χρησιµοποιείται για την εκτίµηση του κριτηρίου σύγκλισης, σηµείωσε διακυµάνσεις
αλλά συνέχισε να κινείται σε επίπεδα κατώτερα της τιµής αναφοράς. Μεταξύ
Μαρτίου 1999 και Σεπτεµβρίου 2001 η Σουηδία συγκαταλεγόταν µεταξύ των τριών
κρατών µελών µε τις καλύτερες επιδόσεις από άποψη σταθερότητας τιµών. Παρότι ο
πληθωρισµός αυξήθηκε την άνοιξη του 2001 και παρέµενε έκτοτε σε σχετικά υψηλά
επίπεδα, γεγονός το οποίο οδήγησε σε αύξηση του µέσου δείκτη πληθωρισµού σε
δωδεκάµηνη βάση, η Σουηδία εξακολουθεί να βρίσκεται σε επίπεδο κατώτερο της
τιµής αναφοράς (βλέπε διάγραµµα 2).

Τον Απρίλιο 2002 τα τρία κράτη µέλη
µε τις καλύτερες επιδόσεις από άποψη
σταθερότητας των τιµών ήταν το
Ηνωµένο Βασίλειο, η Γαλλία και το
Λουξεµβούργο και ο απλός
αριθµητικός µέσος όρος των µέσων
δεικτών πληθωρισµού σε δωδεκάµηνη
βάση στις τρεις αυτές χώρες ήταν
1,8%. Η τιµή αναφοράς ήταν 3,3%. Ο
µέσος πληθωρισµός στη Σουηδία τους
δώδεκα τελευταίους µήνες ως τον
Απρίλιο 2001 ήταν 2,9%, κάτω από
την τιµή αναφοράς (βλέπε πίνακα 1 και διάγραµµα 2).

– Επίδοση σε σχέση µε  άλλα πρότυπα µέτρησης πληθωρισµού

Η σχετικά καλή επίδοση της
Σουηδίας όσον αφορά τον
πληθωρισµό αποδεικνύεται
και στην περίπτωση που η
σύγκριση πραγµατοποιηθεί
βάσει άλλων πιθανών
προτύπων µέτρησης του
πληθωρισµού (βλέπε
παράρτηµα Β - πίνακα Β.1).
Εάν ληφθούν υπόψη οι
δείκτες πληθωρισµού των
τριών χωρών της ζώνης ευρώ
µε τις καλύτερες επιδόσεις, η
τιµή αναφοράς που
προκύπτει είναι µάλιστα
ελαφρώς ανώτερη τον
Απρίλιο (3,6%).
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Μέσος όρος των τριών κρατών µελών µε τις 
καλύτερες επιδόσεις

Σηµ: Η σκιαγραφηµένη ζώνη αντιπροσωπεύει διάστηµα 1,5 εκατοστιαίας µονάδας µεταξύ 
του µέσου ποσοστού πληθωρισµού στα τρία κράτη µέλη µε τις καλύτερες επιδόσεις από 
άποψη σταθερότητας τιµών (κάτω άκρο της ζώνης) και της τιµής αναφοράς (άνω άκρο της 
ζώνης).

Πηγή: Eurostat, Υπηρεσίες τη ς  Επι τροπής .

∆ιάγραµµα 2  Σουηδία - σύγκριση του µέσου ποσοστού πληθωρισµού σε 
12µηνη βάση ( Εν∆ΤΚ)  µε την τιµή αναφοράς   (%)

Πίνακας 1
Σουηδία: µέσο ποσοστό πληθωρισµού (Εν∆ΤΚ) σε δωδεκάµηνη

βάση και η τιµή αναφοράς α)

( µεταβολή %)

1997 1998 1999 2000 2001 Απρίλιος
2002

S 1,8 1,0 0,6 1,3 2,7 2,9
Ζώνη ευρώ 1,6 1,1 1,1 2,3 2,5 2,5
EΕ 1,7 1,3 1,2 2,1 2,3 2,3
Τιµή αναφοράς β) 2,7 2,2 2,1 2,8 3,3 3,3

α)  Όπως µετράται µε την εκατοστιαία µεταβολή του αριθµητικού
     µέσου των 12 τελευταίων µηνιαίων δεικτών σε σχέση µε τον
     αριθµητικό µέσο των 12 µηνιαίων δεικτών της προηγούµενης
     περιόδου.

β)  Μη σταθµικός µέσος όρος των τριών κρατών µελών µε τις
     καλύτερες επιδόσεις από άποψη πληθωρισµού συν 1,5 εκατοστιαία
     µονάδα· η µέθοδος υπολογισµού είναι η ίδια µε εκείνη που
     χρησιµοποιήθηκε στην έκθεση του 2000 για τη σύγκλιση, βλέπε
     πίνακες του παραρτήµατος Β.

Πηγή: Eurostat, Υπηρεσίες της Επιτροπής.
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Ωστόσο, τον Απρίλιο 2002 ο ετήσιος δείκτης πληθωρισµού στη Σουηδία ήταν 2,2%,
πάνω από το ανώτερο όριο του 2% του ορισµού της ΕΚΤ για τη σταθερότητα των
τιµών, όπως και ο µέσος πληθωρισµός σε δωδεκάµηνη βάση.

Η Σουηδία κατόρθωσε να µειώσει τον
πληθωρισµό κατά το πρώτο ήµισυ της
δεκαετίας 1990, ενώ µεταξύ 1995 και
2000 ο πληθωρισµός παρέµεινε σε
χαµηλό επίπεδο. Η ευνοϊκή εξέλιξη του
αποπληθωριστή ιδιωτικής
κατανάλωσης συνέβαλε επίσης στην
επίτευξη αυτής της επίδοσης. Στην
αποκλιµάκωση του πληθωρισµού
συνέβαλε ο χαµηλός ρυθµός αύξησης
του κόστους εργασίας ανά µονάδα
προϊόντος, ιδίως µέχρι το 1995 (βλέπε
διάγραµµα 3). Έκτοτε, η αµοιβή ανά
εργαζόµενο20 αυξήθηκε µε
συγκρατηµένο ρυθµό και, από το 2000,
η αύξηση της παραγωγικότητας επιβραδύνθηκε µε αποτέλεσµα το κόστος εργασίας
ανά µονάδα προϊόντος να διαµορφωθεί σε ελαφρώς υψηλότερο επίπεδο (βλέπε
επίσης πίνακα 2). Η οικονοµική επιβράδυνση του 2001 συνέπεσε µε µία ισχυρή
ακόµη αύξηση της απασχόλησης και µία ελαφρά αύξηση της αµοιβής ανά
εργαζόµενο, γεγονός το οποίο οδήγησε σε χαµηλή αύξηση της παραγωγικότητας και
υψηλό κόστος εργασίας ανά µονάδα προϊόντος. Εξάλλου, η άνοδος των τιµών των
εισαγοµένων επιταχύνθηκε κάπως το 2000 και το 2001, παράλληλα µε τη
διολίσθηση του νοµίσµατος. Οι εξελίξεις αυτές συνέβαλαν στο να ασκηθούν
ορισµένες αυξητικές πιέσεις στον πληθωρισµό κατά το τελευταίο αυτό διάστηµα.

Οι υπηρεσίες της Επιτροπής αναµένουν ότι ο πληθωρισµός το 2002 θα είναι
χαµηλότερος σε σχέση µε το 2001, εν µέρει λόγω της υποχώρησης ορισµένων
πληθωριστικών πιέσεων προσωρινού χαρακτήρα που εµφανίστηκαν στη διάρκεια
του περασµένου έτους.

                                                
20 Για τη Σουηδία, τα στοιχεία όσον αφορά την ονοµαστική αµοιβή ανά εργαζόµενο το 1999 και το 2000

έχουν στρεβλωθεί λόγω του ότι το ΕΣΟΛ 1995 εξοµοιώνει το φόρο επί του συνολικού ποσού των
µισθών µε φόρο συνδεόµενο µε την παραγωγή. Εάν ο φόρος αυτός είχε θεωρηθεί ως εισφορά επί των
µισθών, το κόστος του εργατικού δυναµικού θα παρουσιαζόταν αυξηµένο κατά 3,4% το 1999 και κατά
3,8% το 2000.

  (*) Οικονοµ ικές προβλέψει ς  άν οιξης  2002
Πηγή : Υπηρεσίε ς της Επι τροπής .

Αµοιβή ανά εργαζόµενο

Αποπληθωριστής ιδιωτικής κατανάλωσης
Κόστος εργασίας ανά µονάδα προϊόντος

∆ιάγραµµα 3
                      Σουηδία - τάσεις πληθωρι σµού και µι σθών
 ( 3ετής  κι νητός µέσος  όρος της ετήσιας  εκατοστι αί ας µε ταβολής )

0

2

4

6

8

10

1989-
1991

1991-
1993

1993-
1995

1995-
1997

1997-
1999

1999-
2001

2001-
2003(*)



16

Από το 1992 η Σουηδία έχει καθορίσει σαφή στόχο για τον πληθωρισµό, ενώ
παράλληλα στο πλαίσιο της νοµισµατικής της πολιτικής καθιέρωσε ένα ευέλικτο
καθεστώς συναλλαγµατικής ισοτιµίας. Η δέσµευση αυτή όσον αφορά τη
σταθερότητα των τιµών υπογραµµίστηκε περαιτέρω στο πλαίσιο της νέας
νοµοθεσίας για το καταστατικό της Riksbank που τέθηκε σε ισχύ το 1999. Ο στόχος
της Riksbank όσον αφορά τον πληθωρισµό είναι 2% µε περιθώριο ανοχής ±1
εκατοστιαία µονάδα. Από τον Οκτώβριο 1999 η Riksbank δήλωσε ότι ασκεί πλέον
τη νοµισµατική της πολιτική σύµφωνα µε την εκτίµηση του βασικού πληθωρισµού,
όπως αυτός µετράται από τον UND1X21. Επίσης, και οι σουηδικοί δείκτες-στόχοι
διαφέρουν από τον Εν∆ΤΚ, είτε πρόκειται για τον ∆ΤΚ, είτε, όπως στην παρούσα
περίπτωση, για τον UND1X.

Ο βασικός πληθωρισµός (UND1X) διατηρήθηκε στο µεγαλύτερο διάστηµα εντός
του περιθωρίου αναφοράς που καθόρισε η Riksbank. Ωστόσο, ο βασικός
πληθωρισµός αυξήθηκε τον Απρίλιο 2001 και παρέµεινε έκτοτε σε σχετικά υψηλό
επίπεδο. Τον Απρίλιο 2002, ο UND1X ανήλθε σε 2,8% σε ετήσια βάση.

                                                
21 Ο UND1X ορίζεται ως ο ∆ΤΚ αποκλειοµένων των δαπανών για τόκους και των αµέσων επιπτώσεων

 Πίνακας 2

Σουηδία: άλλοι δείκτες πληθωρισµού και κόστους
(ετήσια µεταβολή %)

1997 1998 1999 2000 2001 2002*
Αποπληθωριστής ιδιωτικής κατανάλωσης
S 2,3 1,0 1,0 1,0 1,6 1,9
Ζώνη ευρώ 2,1 1,6 1,2 2,2 2,3 2,1
EΕ 2,2 1,7 1,3 1,9 2,1 2,1

Κόστος εργασίας:
 Ονοµαστική αµοιβή ανά εργαζόµενο

S 3,8 3,3 1,3 7,3 3,8 3,9
Ζώνη ευρώ 2,3 1,5 2,3 2,5 2,7 2,9
EU 2,7 2,2 2,8 3,0 3,2 3,3
 Αύξηση της παραγωγικότητας της εργασίας

S 3,2 2,3 2,3 1,5 -0,6 2,1
Ζώνη ευρώ 1,6 1,1 0,9 1,4 0,3 1,1
EU 1,6 1,2 1,0 1,5 0,5 1,2
Ονοµαστικό κόστος εργασίας ανά µονάδα προϊόντος
S 0,6 0,9 -1,0 5,8 4,4 1,8
Ζώνη ευρώ 0,7 0,3 1,3 1,1 2,4 1,8
EU 1,1 0,9 1,8 1,4 2,7 2,0
Εισαγόµενος πληθωρισµός **
S 0,8 -0,5 1,0 4,6 4,2 1,7
Ζώνη ευρώ 2,6 -1,3 0,0 8,4 1,1 0,7
EU 0,9 -2,1 -0,4 7,2 1,1 0,8

*   Οικονοµικές προβλέψεις άνοιξης 2002.
** Αποπληθωριστής εισαγόµενων αγαθών και υπηρεσιών.

    Πηγή: Υπηρεσίες της Επιτροπής.
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Η Σουηδία τήρησε την τιµή αναφοράς για τον πληθωρισµό καθ' όλη την περίοδο από
το ∆εκέµβριο 1996. Εποµένως, η Σουηδία εξακολουθεί να ικανοποιεί το κριτήριο για
τη σταθερότητα των τιµών.

2.3. ∆ηµοσιονοµική κατάσταση

2.3.1. Περιγραφή της κατάστασης στην έκθεση του 2000 για τη σύγκλιση

Στην έκθεση του 1998 για τη σύγκλιση, η Επιτροπή θεωρούσε ότι η Σουηδία δεν
βρισκόταν πλέον σε κατάσταση υπερβολικού ελλείµµατος. Βάσει αυτής της
εκτίµησης και παράλληλα µε την έγκριση της έκθεσης, η Επιτροπή υπέβαλε
σύσταση στο Συµβούλιο για κατάργηση της απόφασης περί ύπαρξης υπερβολικού
δηµοσιονοµικού ελλείµµατος στη Σουηδία (απόφαση του Συµβουλίου της 10ης
Ιουλίου 1995). Με βάση τη σύσταση αυτή, το Συµβούλιο εξέδωσε την 1η Μαΐου
1998 απόφαση για κατάργηση της απόφασης περί ύπαρξης υπερβολικού
δηµοσιονοµικού ελλείµµατος στη Σουηδία22.

Στην έκθεση του 2000 για τη σύγκλιση, η Επιτροπή θεώρησε ότι η Σουηδία
εξακολουθεί να ικανοποιεί το κριτήριο για τη δηµοσιονοµική κατάσταση.

2.3.2. Αξιολόγηση των δηµοσίων οικονοµικών το 200223

Ο προϋπολογισµός της
Σουηδίας παρουσιάζει
πλεόνασµα κάθε έτος από το
1998, ενώ το 2001 το
πλεόνασµα ανήλθε στο 4,8%
του ΑΕΠ. Για το 2002, οι
υπηρεσίες της Επιτροπής
προβλέπουν πλεόνασµα ύψους
1,7% του ΑΕΠ (βλέπε πίνακα 3
και διάγραµµα 4). Ο δείκτης
δηµοσίου χρέους της Σουηδίας,
αφού σηµείωσε κατακόρυφη
άνοδο στις αρχές της δεκαετίας
1990, έφτασε στο ανώτατο όριο
το 1994 και έκτοτε υποχωρεί
συνεχώς. Μεταξύ 1998 και
2000, σηµειώθηκε ισχυρή
µείωση του δείκτη, από 70,5%
του ΑΕΠ στο 55,3% του ΑΕΠ.
Το 2001, ο δείκτης δηµοσίου
χρέους παρέµεινε σχεδόν
αµετάβλητος στο 55,9% του

                                                                                                                                                        
των τροποποιηµένων έµµεσων φόρων και επιχορηγήσεων.

22 ΕΕ L 139 της 11.5.1998, σ. 19.
23 Για τους σκοπούς της παρούσας έκθεσης και για την αξιολόγηση της δηµοσιονοµικής κατάστασης της

κυβέρνησης, ο όρος "έλλειµµα" ορίζεται σύµφωνα µε τη διαδικασία για τα υπερβολικά ελλείµµατα,
όπως στην έκθεση της Επιτροπής για τη σύγκλιση του 2000. Το ζήτηµα της αναταξινόµησης, στο
ΕΣΟΛ 95, των πληρωµών για τόκους στο πλαίσιο συµφωνιών ανταλλαγής (swaps) και προθεσµιακών
συµβολαίων επιτοκίων εξετάζεται στο παράρτηµα Γ.

Πίνακας 3

Σουηδία: δηµοσιονοµικό πλεόνασµα/έλλειµµα,
δηµόσιο χρέος και δαπάνες για δηµόσιες επενδύσεις

(% του ΑΕΠ)

1997 1998 1999 2000 2001 2002*
Καθαρή ικανότητα χρηµατοδότησης (+) / καθαρές δανειακές
ανάγκες (-) γενικής κυβέρνησης
S -1,6 1,9 1,5 3,7 4,8 1,7
Ζώνη ευρώ -2,6 -2,2 -1,3 0,2 -1,3 -1,4
EΕ -2,5 -1,6 -0,7 1,1 -0,6 -1,1
Ακαθάριστο χρέος γενικής κυβέρνησης
S 73,1 70,5 65,0 55,3 55,9 52,6
Ζώνη ευρώ 75,3 73,7 72,6 70,2 69,1 68,6
EΕ 71,0 68,9 67,3 64,2 62,8 61,9

Επενδυτικές δαπάνες γενικής κυβέρνηση **
S 2,7 2,7 2,7 2,5 2,6 2,6
Ζώνη ευρώ 2,4 2,5 2,5 2,5 2,5 2,4
EΕ 2,2 2,2 2,3 2,2 2,3 2,3

*   Οικονοµικές προβλέψεις άνοιξης 2002.
** Ακαθάριστος σχηµατισµός παγίου κεφαλαίου της γενικής
     κυβέρνησης.

   Πηγή: Υπηρεσίες της Επιτροπής.
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ΑΕΠ24. Για το 2002, οι υπηρεσίες της Επιτροπής αναµένουν περαιτέρω συρρίκνωση
του δείκτη αυτού στο 52,6% του ΑΕΠ (βλέπε πίνακα 3 και διάγραµµα 4).

Κατά τη φάση εξυγίανσης που ξεκίνησε στις αρχές της δεκαετίας 1990, η βελτίωση
των δηµοσίων οικονοµικών οφειλόταν σχεδόν αποκλειστικά σε διαρθρωτικές
µεταρρυθµίσεις µέχρι το 1998, ενώ η συγκυρία είχε περιορισµένη µόνο επίδραση
στην εξέλιξη αυτή. Έκτοτε, η επίδραση αυτή αυξήθηκε. Μεταξύ 1997 και 2001, το
διορθωµένο από τις διακυµάνσεις της συγκυρίας δηµοσιονοµικό υπόλοιπο (όπως
µετράται από την Επιτροπή) βελτιώθηκε κατά 4,5 µονάδες του ΑΕΠ (βλέπε πίνακα
4). H βελτίωση αυτή οφείλεται κατά τα δύο τρίτα περίπου στη µείωση των
πληρωµών για τόκους και κατά το ένα τρίτο σε αύξηση του πρωτογενούς υπολοίπου.
Η ουσιαστική δηµοσιονοµική εξυγίανση που έλαβε χώρα κατά τα τελευταία αυτά
έτη βασίστηκε όχι µόνο σε αποφασιστική µείωση του χρέους και σε περικοπές
δαπανών, αλλά και σε αύξηση της φορολογικής πίεσης, παρότι η πίεση αυτή ήταν
µικρότερη κατά τα πλέον πρόσφατα οικονοµικά έτη. Ειδικότερα, κάθε έτος µεταξύ
2000 και 2002 έλαβαν χώρα µειώσεις φόρων. Το διορθωµένο από τις διακυµάνσεις
της συγκυρίας πλεόνασµα υποδηλώνει την ευρωστία των δηµοσίων οικονοµικών της
Σουηδίας.

                                                
24 Ο δείκτης δηµοσίου χρέους της γενικής κυβέρνησης ήταν 55,9% του ΑΕΠ το 2001, σχεδόν

αµετάβλητος από το 2000, και αυτό παρά το µεγάλο πλεόνασµα που, όπως προαναφέρθηκε, εµφάνισε ο
προϋπολογισµός το 2001. Αυτό µπορεί να αποδοθεί σε µία ουσιαστική - και πολύ ανώτερη των
προβλέψεων - µείωση των τίτλων δηµοσίου χρέους που κατέχουν τα δηµόσια συνταξιοδοτικά ταµεία
(AP fonder), οι οποίοι από 13% του ΑΕΠ το 2000 υποχώρησαν στο 4% του ΑΕΠ το 2001.

 Πίνακας 4
Σουηδία : συνιστώσες της δηµοσιονοµικής εξυγίανσης

µεταξύ 1997 και 2001
(Κυκλικά προσαρµοσµένες, σε %  της τάσης του ΑΕΠ)

από την οποία : από την οποία :
Μεταβολή

στο
συνολικό
αποτέλεσµα

(1)=(3)-(2)

Μεταβολή
στις

πληρωµές
τόκων

(2)

Μεταβολή
στο

πρωτογενές
αποτέλεσµα

(3)=(4)-(5)

Μεταβολή
στα έσοδα

(4)

Μεταβολή
στις

πρωτογενείς
δαπάνες

(5)
S 4,5 -2,9 1,6 0,9 -0,7
Ζώνη ευρώ 0,6 -1,1 -0,5 -0,7 -0,2
EU 1,2 -1,2 0,0 -0,3 -0,3

Πηγή: Υπηρεσίες της Επιτροπής.
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(*) Οικον οµι κέ ς  προβλ έψε ι ς άνοιξ ης  2002.
Πηγή: Υπηρεσίες της Επιτροπής

Πραγµατικό και κυκλικά προσαρµοσµένο πλεόνασµα/έλλειµµα
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Η σουηδική κυβέρνηση ενέκρινε το Νοέµβριο 2001 το επικαιροποιηµένο πρόγραµµα
σύγκλισης του 2001, ενώ τον Ιανουάριο 2002 το Συµβούλιο εξέτασε το πρόγραµµα
αυτό25. Το πρόγραµµα αυτό, το οποίο καλύπτει την περίοδο µέχρι το 2004,
προβλέπει δηµοσιονοµικά πλεονάσµατα της τάξης του 2% περίπου του ΑΕΠ κάθε
έτος και εποµένως τηρεί τις απαιτήσεις του Συµφώνου Σταθερότητας και Ανάπτυξης
(βλέπε πίνακα 5). Η δηµοσιονοµική στρατηγική εξακολουθεί να βασίζεται στον
αυστηρό έλεγχο των δηµοσίων δαπανών και στην περαιτέρω µείωση του δείκτη
δαπάνες/ΑΕΠ. Ταυτόχρονα, εφαρµόζονται µειώσεις φόρων - τις οποίες ο τελευταίος
προϋπολογισµός παρατείνει µέχρι το 2002 - αντιστρέφοντας την τάση που
επικρατούσε µέχρι το 1998. Η δηµοσιονοµική πειθαρχία ενισχύεται µε τη
διατήρηση, όσον αφορά τις δαπάνες της κεντρικής κυβέρνησης, των ονοµαστικών
ανωτάτων ορίων που ενέκρινε το σουηδικό κοινοβούλιο για τα τρία επόµενα έτη,
καθώς και από τη νοµική υποχρέωση δηµοσιονοµικής ισορροπίας που έχει επιβληθεί
στους οργανισµούς τοπικής αυτοδιοίκησης από το 2000. Επιπλέον, η προσφάτως
θεσπισθείσα συνταξιοδοτική µεταρρύθµιση - η οποία συνεπάγεται υψηλότερο βαθµό
ατοµικής χρηµατοδότησης - θα επιτρέψει στο συνταξιοδοτικό σύστηµα να
ανταποκριθεί, µεσοπρόθεσµα, καλύτερα στις διακυµάνσεις της συγκυρίας και,
µακροπρόθεσµα,
στις επιπτώσεις από
τη γήρανση του
πληθυσµού.
∆εδοµένου ότι το
δηµοσιονοµικό
υπόλοιπο
εξακολουθεί να
είναι θετικό
(πλεόνασµα), το
επικαιροποιηµένο
πρόγραµµα
σύγκλισης του 2001
προβλέπει
περαιτέρω ταχεία
υποχώρηση του
δείκτη χρέους στο
45,2% µέχρι το
2004.

Σύµφωνα µε το σχέδιο προϋπολογισµού της άνοιξης που υπέβαλε η σουηδική
κυβέρνηση στις 15 Απριλίου, το πλεόνασµα του προϋπολογισµού αναµένεται να
ανέλθει στο 1,8% του ΑΕΠ το 2002 και να παραµείνει παραπλήσιο του 2% του ΑΕΠ
µέχρι το 2004. Παράλληλα, ο δείκτης χρέους/ΑΕΠ αναµένεται σύµφωνα µε τις
προβλέψεις να υποχωρήσει στο 48,3% του ΑΕΠ µέχρι το 2004.

Από τα προαναφερθέντα προκύπτει ότι η δηµοσιονοµική κατάσταση της Σουηδίας,
για την οποία δεν ισχύει απόφαση περί ύπαρξης υπερβολικού δηµοσιονοµικού
ελλείµµατος, παρέµεινε υγιής το 2001 και αναµένεται ότι η ίδια κατάσταση θα
συνεχιστεί και το 2002. Εποµένως, η Σουηδία εξακολουθεί να πληροί το κριτήριο
για τη δηµοσιονοµική κατάσταση.

                                                
25 ΕΕ C 33 της 6.2.2002, σ. 4.

 Πίνακας 5

Σουηδία: προβολές του επικαιροποιηµένου προγράµµατος
σύγκλισης όσον αφορά την αύξηση του ΑΕΠ, το δηµοσιονοµικό

πλεόνασµα/έλλειµµα και το δηµόσιο χρέος

2001 2002 2003 2004
Αύξηση ΑΕΠ, ετήσια µεταβολή %
S 1,7 2,4 2,6 2,3

Καθαρή ικανότητα χρηµατοδότησης (+)/καθαρές δανειακές ανάγκες (-)
γενικής κυβέρνησης ως % του  ΑΕΠ

S 4,6 2,1 2,2 2,3
Χρέος γενικής κυβέρνησης, σε % του ΑΕΠ
S 52,3 49,7 47,3 45,2

Πηγή:  Επικαιροποιηµένο πρόγραµµα σύγκλισης της
           Σουηδίας του 2001· βλέπε επίσης πίνακα Γ.3. του
           παραρτήµατος.
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2.4. Σταθερότητα της συναλλαγµατικής ισοτιµίας

2.4.1. Περιγραφή της κατάστασης στην έκθεση του 2000 για τη σύγκλιση

Στην έκθεση του 2000 για τη σύγκλιση αναφέρεται ότι η Σουηδία δεν ικανοποιεί το
κριτήριο της συναλλαγµατικής ισοτιµίας. Η σουηδική κορόνα δεν συµµετείχε στον
ΜΣΙ ΙΙ, και κατά τα δύο υπό εξέταση έτη (µέχρι το Μάρτιο 2000) το νόµισµα αυτό
παρουσίασε διακυµάνσεις έναντι του ευρώ αποδεικνύοντας, µεταξύ άλλων, την
απουσία στόχου για τη συναλλαγµατική ισοτιµία.

2.4.2. Αξιολόγηση της σύγκλισης στην έκθεση του 2002

Η Σουηδία συνέχισε να µην συµµετέχει στον ΜΣΙ ΙΙ κατά την τρέχουσα υπό εξέταση
περίοδο (µέχρι τον Απρίλιο 2002). Η νοµισµατική πολιτική, η οποία βασίζεται σε
σαφή στόχο για τον πληθωρισµό, συνεπάγεται την ελεύθερη διακύµανση της
σουηδικής κορόνας στην αγορά συναλλάγµατος. Λόγω της απουσίας σαφούς
δέσµευσης όσον αφορά τη συναλλαγµατική ισοτιµία, η σταθερότητα της κορόνας
δεν µπορεί να εκτιµηθεί βάσει τυχόν αποκλίσεων σε σχέση µε µία τέτοια δέσµευση.

Από την αρχή του 1999 έως τον Απρίλιο 2000, η κορόνα παρουσίαζε ανατιµητικές
τάσεις και η ισοτιµία της σε σχέση µε το ευρώ αυξήθηκε κατά 15% (από 9,47 σε
8,06 κορόνες έναντι του ευρώ). Στη συνέχεια, λόγω της κρίσης στον
τηλεπικοινωνιακό τοµέα η οποία έπληξε ιδιαίτερα τη Σουηδία, η κορόνα σηµείωσε
αισθητή διολίσθηση. Το νόµισµα αυτό έφτασε στο χαµηλότερο ιστορικό επίπεδό του
σε όρους σταθµισµένων εµπορικών συναλλαγών το Σεπτέµβριο 2001, υποχωρώντας
σε ισοτιµία σχεδόν 10 SEK/ευρώ. Έκτοτε η κορόνα ανατιµήθηκε, πιθανώς λόγω της
προοπτικής για διεξαγωγή δηµοψηφίσµατος σχετικά µε την ΟΝΕ το 2003, και
σήµερα η ισοτιµία είναι περίπου 9,20 SEK/ευρώ (βλέπε διάγραµµα 5).

Η µεταβλητότητα της συναλλαγµατικής ισοτιµίας της κορόνας περιορίστηκε κατά το
δεύτερο ήµισυ της δεκαετίας 1990, καθώς η εφαρµογή µιας αξιόπιστης και βιώσιµης
δηµοσιονοµικής και νοµισµατικής πολιτικής δηµιούργησε τις απαραίτητες
προϋποθέσεις για την επίτευξη σταθερής συναλλαγµατικής ισοτιµίας σε
µεσοπρόθεσµη βάση. Ωστόσο, κατά τη διάρκεια της περιόδου αναφοράς, η
µεταβλητότητα του νοµίσµατος αυξήθηκε εκ νέου κυρίως λόγω του ότι η παγκόσµια

∆ιάγραµµα 5. Συναλλαγµατική ισοτιµία 
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επιβράδυνση της οικονοµίας και η αβεβαιότητα που επικρατεί στις
χρηµατοπιστωτικές αγορές είχαν σχετικά σηµαντικό αντίκτυπο στη σουηδική
οικονοµία. Τόσο η υποτίµηση στην αρχή όσο και η ανατίµηση στη συνέχεια της
συναλλαγµατικής ισοτιµίας της κορόνας κατά τα δύο τελευταία έτη ήταν έντονες,
γεγονός που αντικατοπτρίζει επίσης την απουσία δέσµευσης όσον αφορά τη
συναλλαγµατική ισοτιµία.

Η σουηδική κορόνα δεν συµµετείχε στον ΜΣΙ ΙΙ κατά τη διάρκεια της υπό εξέταση
περιόδου και διακυµάνθηκε αρκετά έντονα έναντι του ευρώ και της δανικής
κορόνας. Εποµένως, όπως και κατά την εκτίµηση της σύγκλισης του 2000, η
Σουηδία δεν ικανοποιεί το κριτήριο για τη συναλλαγµατική ισοτιµία.

2.5. Μακροπρόθεσµο επιτόκιο26

2.5.1. Περιγραφή της κατάστασης στην έκθεση του 2000 για τη σύγκλιση

Ήδη κατά τη σύνταξη της έκθεσης του 2000 για τη σύγκλιση, η Σουηδία
ικανοποιούσε το κριτήριο της σύγκλισης των επιτοκίων. Το µέσο µακροπρόθεσµο
επιτόκιο στη Σουηδία κατά τους δώδεκα µήνες έως το Μάρτιο 2000 ήταν σαφώς
κατώτερο της τιµής αναφοράς.

2.5.2. Αξιολόγηση της σύγκλισης των επιτοκίων το 2002

Οι θετικές επιδόσεις της Σουηδίας όσον αφορά τον πληθωρισµό και η εντυπωσιακή
εξυγίανση των δηµοσίων οικονοµικών κατά το δεύτερο ήµισυ της δεκαετίας 1990
είχαν ως αποτέλεσµα τη µείωση των µακροπρόθεσµων επιτοκίων. Κατά την υπό
εξέταση περίοδο, τα σουηδικά µακροπρόθεσµα επιτόκια (απόδοση του 10ετούς
οµολόγου αναφοράς) ακολούθησαν την τάση των διεθνών αγορών οµολόγων:
υποχώρησαν µέχρι το Μάρτιο 2001 και στη συνέχεια κινήθηκαν ανοδικά (βλέπε
διάγραµµα 6) για να φτάσουν στο 5,7% περίπου. Καθ' όλο το προηγούµενο έτος, η
απόκλιση σε σχέση µε τις µακροπρόθεσµες αποδόσεις στη ζώνη ευρώ κυµάνθηκε
µεταξύ 5 και 50 σηµείων βάσης. Αυτή η διακύµανση της απόκλισης θα µπορούσε
κυρίως να εξηγηθεί από τη θέση της Σουηδίας στο συγκυριακό κύκλο σε σχέση µε
την οικονοµία της ζώνης ευρώ, καθώς και από τις διαφορές µεταξύ των δεικτών
πληθωρισµού.

                                                
26 Βλέπε παράρτηµα Ε για πληροφορίες σχετικά µε τον υπολογισµό της τιµής αναφοράς και τα

χρησιµοποιηθέντα στοιχεία.

∆ιάγραµµα 6 Μακροπρόθεσµα επιτόκια
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Σε δωδεκάµηνη βάση, το µέσο επιτόκιο στη Σουηδία συνέχισε να κινείται σε
επίπεδα κατώτερα της τιµής αναφοράς. Πράγµατι, τα µακροπρόθεσµα επιτόκια της
Σουηδίας είναι κατώτερα της τιµής αναφοράς από το ∆εκέµβριο 1996, δηλαδή από
την αρχή της περιόδου για την οποία υπάρχουν διαθέσιµα συγκριτικά στοιχεία.

Η µέση απόδοση των δεκαετών σουηδικών οµολόγων αναφοράς κατά τους 12 µήνες
έως τον Απρίλιο 2002 ήταν 5,3%. Η τιµή αναφοράς, η οποία προκύπτει από τα µέσα
επιτόκια στο Ηνωµένο Βασίλειο, τη Γαλλία και το Λουξεµβούργο, δηλαδή από τα
τρία κράτη µέλη της ΕΕ µε τις καλύτερες επιδόσεις από την άποψη της
σταθερότητας των τιµών, ήταν 7%. Εποµένως, η Σουηδία εξακολουθεί να ικανοποιεί
το κριτήριο της σύγκλισης των µακροπρόθεσµων επιτοκίων.

∆ιάγραµµα 7 Σουηδία - σύγκριση του µέσου µακροπρόθεσµου
επιτοκίου µε την τιµή αναφοράς
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Πηγή:  ΕΚΤ, Υπηρεσίες της Επιτροπής

Πίνακας 6

Σουηδία: πορεία των µακροπρόθεσµων επιτοκίων
(µέσοι όροι 12µήνου)

1999 2000 2001 2002 α)

S 5,0 5,4 5,1 5,3
Τιµή αναφοράς β) 6,8 7,4 7,0 7,0
α) Μέσος όρος Μάιος 2001 – Απρίλιος 2002
β)   Μέσος όρος επιτοκίων των τριών κρατών µελών µε τις καλύτερες
      επιδόσεις από άποψη σταθερότητας τιµών συν 2 εκατοστιαίες µονάδες·
      βλέπε επίσης παράρτηµα Ε, πίνακα Ε.1.

 Πηγή: ΕΚΤ, Υπηρεσίες της Επιτροπής.
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2.6. Συµπληρωµατικοί παράγοντες

2.6.1. Αποτελέσµατα από την ενοποίηση των αγορών

– Εξέλιξη των αγορών προϊόντων

Η οικονοµία της Σουηδίας ενσωµατώνεται µε ολοένα και ταχύτερους ρυθµούς στην
οικονοµία της ΕΕ. Ο δείκτης ενδοκοινοτικό εµπόριο/ΑΕΠ για τη Σουηδία κατά την
περίοδο 1999-2001, ο οποίος ανερχόταν στο 20,2%, ήταν κατά 0,6% ανώτερος σε
σχέση µε την περίοδο 1997-99. Ο δείκτης αυτός είναι παρεµφερής µε εκείνους της
∆ανίας και της Φινλανδίας, παρότι σηµαντικά χαµηλότερος σε σχέση µε το µέσο όρο
των υπολοίπων µικρών κρατών µελών της ΕΕ. Ο δείκτης ενδοκοινοτικές ΑΞΕ/ΑΕΠ
για την περίοδο 1997-99 ήταν ανώτερος του µέσου όρου για τα µικρότερα κράτη
µέλη της ΕΕ. Το µερίδιο της Σουηδίας στις διασυνοριακές συγκεντρώσεις και
εξαγορές σε επίπεδο ΕΕ είναι πολύ ανώτερο από το αναµενόµενο για χώρα αυτού
του µεγέθους.

Κατά τα πρόσφατα έτη λήφθηκαν µέτρα διαρθρωτικών µεταρρυθµίσεων που
διευκολύνουν τη συνεχώς αυξανόµενη συµµετοχή της Σουηδίας στις αγορές
προϊόντων της ΕΕ:

� Η Σουηδία παρουσιάζει εξαιρετικές επιδόσεις όσον αφορά την ενσωµάτωση και
εφαρµογή της νοµοθεσίας για την ενιαία αγορά.

� Λήφθηκαν µέτρα για το άνοιγµα των δηµοσίων συµβάσεων στον ανταγωνισµό,
και ιδίως για την προώθηση της on-line ανάθεσης των συµβάσεων αυτών.

� Η ελευθέρωση των βιοµηχανιών δικτύου συνεχίστηκε και σήµερα
συγκαταλέγεται µεταξύ των πλέον προωθηµένων της ΕΕ. Οι τιµές για τις
τηλεπικοινωνιακές υπηρεσίες είναι µεταξύ των χαµηλότερων στην ΕΕ. Ωστόσο,
οι συνενώσεις επιχειρήσεων σε ορισµένες από αυτές τις βιοµηχανίες οδήγησαν σε
ισχυρή συγκέντρωση της προσφοράς.

� Όσον αφορά την κοινωνία της γνώσης, η Σουηδία συγκαταλέγεται µεταξύ των
πλέον ανεπτυγµένων κρατών µελών της ΕΕ. Προηγείται όλων των υπολοίπων
κρατών µελών στις δαπάνες για E&A και στον αριθµό αιτήσεων για διπλώµατα
ευρεσιτεχνίας, ενώ ο δείκτης χρησιµοποίησης υπολογιστών και πρόσβασης στο
∆ιαδίκτυο είναι πολύ ανώτερος του µέσου όρου της ΕΕ.

Παρά τη σηµαντική πρόοδο που επιτελέστηκε όσον αφορά το άνοιγµα των αγορών
προϊόντων στον ανταγωνισµό, τόσο από το εσωτερικό όσο και από το εξωτερικό, τα
επίπεδα τιµών στη Σουηδία παρέµειναν υψηλά, ανώτερα κατά περίπου 28% από το
µέσο όρο της ΕΕ το 2000. Τα σχετικά υψηλά επίπεδα τιµών µπορούν να αποδοθούν
εν µέρει στα υψηλά επίπεδα έµµεσης φορολογίας στη Σουηδία, αλλά οφείλονται
κυρίως στην έλλειψη ανταγωνισµού σε ορισµένους τοµείς όπως το λιανικό εµπόριο
και η διανοµή φαρµακευτικών προϊόντων ή το λιανικό εµπόριο τροφίµων. Eξάλλου,
λαµβανοµένου υπόψη του σχετικά µεγάλου µεγέθους του δηµόσιου τοµέα στη
Σουηδία, το άνοιγµα των δηµοσίων συµβάσεων και ο ανταγωνισµός στην παροχή
δηµόσιων υπηρεσιών αποκτούν ιδιαίτερη σηµασία.
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Πίνακας 7 Σουηδία: αγορές προϊόντων
ΑΓΟΡΕΣ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ ΣΤΗ ΣΟΥΗ∆ΙΑ

ΣΟΥΗ∆ΙΑ ΕΕ

1998 1999 2000 2001 1998 1999 2000 2001

Παραγωγικότητα εργασίας 1 93,9 93,0 93,0 91,1 100 100 100 100

Σχετικά επίπεδα τιµών 2 122,0 125,0 128,0 100 100 100 100

Ενδοκοινοτικό εµπόριο ( % του ΑΕΠ)3 20,1 19,9 21,0 19,7 28,5 28,7 31,0 30,5

Ενδοκοινοτικές εισροές ΑΞΕ  (% του
ΑΕΠ)4 7,5 20,2 4,7 6,1

Μερίδιο διασυνοριακών εξαγορών και
συγχωνεύσεων 5 5,9(3,0) 7,6(2,8) 6,3(2,9) 100 100 100

Οδηγίες ενιαίας αγοράς 6 1,5 2,1 1,2 0,9 3,9 3,6 3,0 2,0

Αξία των προσκλήσεων υποβολής
προσφορών που δηµοσιεύθηκαν στην
Επίσηµη Εφηµερίδα7

2,5 2,7 3,7 1,8 1,8 2,4

Τοµεακές και ad hoc κρατικές
ενισχύσεις8 0,7 0,6 1,0 0,9

Τιµές τηλεπικοινωνιακών υπηρεσιών 9

Τοπικές κλήσεις 0,29 0,29 0,30 0,30 0,41 0,41 0,41 0,41

Εθνικές κλήσεις 0,58 0,45 0,30 0,30 2,16 1,69 1,34 1,15

Κλήσεις στις ΗΠΑ 4,90 4,90 1,11 1,11 5,07 4,09 3,39 2,65

Μερίδιο αγοράς σταθερής τηλεφωνίας
(%)10

Αστικές κλήσεις 93,0 82,0

Υπεραστικές κλήσεις 76,0 82,0

∆ιεθνείς κλήσεις 62,0 59,0

Τιµές ηλεκτρικής ενέργειας 11

Νοικοκυριά 7,01 6,24 6,52 6,83 10,57 10,48 10,40 10,33

Βιοµηχανικοί χρήστες 3,68 3,52 3,88 3,75 6,44 6,32 6,44 6,33

Μερίδιο αγοράς ηλεκτρικής ενέργειας
(%)12 53,0

∆απάνες για εκπαίδευση 7 8,0 7,7 8,4 8,3 5,0 5,0 5,1

Νέοι πτυχιούχοι Ε&Τ 13 7,9 9,7 11,6

∆απάνες για Ε&Α7 3,75 3,80 1,87 1,92 1,90

Πρόσβαση νοικοκυριών στο
∆ιαδίκτυο14 39,6 51,0 53,8 60,7 8,3 12,0 28,4 37,7

Αιτήσεις χορήγησης διπλώµατος
ευρεσιτεχνίας15 307,0 308,5 346,4 129,9 140,9 152,7

Όλα τα στοιχεία για το 2001 είναι εκτιµήσεις. 1 Ανά άτοµο σε ΠΑ∆, ΕΕ=100· 2 ΕΕ=100, τελική ιδιωτική
κατανάλωση· 3 ( ενδοκοινοτικές εξαγωγές + ενδοκοινοτικές εισαγωγές)/(2*ΑΕΠ). Μέσος όρος ΕΕ για µικρά
κράτη µέλη ( B, DK, EL, IRL, L, NL, A, P, FIN και S)· 4 ενδοκοινοτικές εισροές ΑΞΕ ως % του ΑΕΠ· 5 %
του συνολικού αριθµού για την ΕΕ (µερίδιο ΑΕΠ). Μέσος όρος ΕΕ για µικρά κράτη µέλη· 6 Ποσοστό
οδηγιών που δεν έχουν ακόµη ενσωµατωθεί· 7 % του ΑΕΠ· 8 % του ΑΕΠ (µέσοι όροι 96-98 και 97-99)· 9

Τιµές σε ευρώ για δεκάλεπτη κλήση στις 11 π.µ. µιας εργάσιµης ηµέρας, συµπεριλαµβανοµένου ΦΠΑ· 10

Μερίδιο αγοράς του παραδοσιακού φορέα· 11 Τιµές κιλοβατώρας σε ευρώ· 12 Μερίδιο αγοράς του
µεγαλύτερου φορέα παραγωγής ηλεκτρικής ενέργειας· 13 Ανά 1000 κατοίκους ηλικίας 20-29 ετών· 14 % των
νοικοκυριών· 15 Ανά εκατοµµύριο κατοίκων, ΕΓ∆Ε.
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– Εξελίξεις στις χρηµαταγορές

Η σουηδική αγορά οµολόγων χαρακτηρίζεται από υψηλή ρευστότητα και ενεργό
συµµετοχή τόσο των εγχώριων όσο και των ξένων ενδιάµεσων χρηµατοπιστωτικών
φορέων. Ο κυριότερος εκδότης στη σουηδική αγορά τίτλων σταθερού εισοδήµατος
σε σουηδικές κορόνες (SEK) είναι η κεντρική διοίκηση. Το χρέος της (κεντρικής)
κυβέρνησης, παρότι υποχωρεί από το 1999, εξακολουθεί να αντιπροσωπεύει σχεδόν
το ήµισυ του συνολικού χρέους27. Τα ιδρύµατα ενυπόθηκης πίστης είναι ο άλλος
µεγάλος εκδότης τίτλων στην αγορά αυτή. Τα µέσα σε ξένο συνάλλαγµα, µεταξύ
των οποίων οι συµβάσεις ανταλλαγής, αντιπροσωπεύουν περισσότερο από το ένα
τρίτο του συνολικού χρέους της κεντρικής διοίκησης28, και οι τίτλοι σε συνάλλαγµα
κατανέµονταν το 2002 ουσιαστικά µεταξύ του ευρώ (59%) και του δολαρίου ΗΠΑ
(20%). Μεταξύ των υπολοίπων τίτλων  χρέους σε σουηδικές κορόνες, το 8% αφορά
οµόλογα. Η αγορά εταιρικών οµολόγων διευρύνθηκε σηµαντικά τα τελευταία έτη,
αλλά εξακολουθεί να καλύπτει µικρό µόνο τµήµα των χρηµατοδοτικών αναγκών των
επιχειρήσεων. Οι εκδόσεις του δηµοσίου κυριαρχούν επίσης στην αγορά τίτλων σε
σουηδικές κορόνες, η οποία αντιπροσωπεύει, σε όγκο, το ένα τρίτο περίπου της
αγοράς οµολόγων. Η µετοχική αγορά της Σουηδίας αποτελεί ένα ενιαίο σύνολο µε
τις αντίστοιχες αγορές πολλών γειτονικών χωρών. Οι συναλλαγές
πραγµατοποιούνται µέσω της συµµαχίας Norex (η οποία περιλαµβάνει τα
χρηµατιστήρια της Στοκχόλµης, της Κοπεγχάγης, του Ρέικιαβικ και του Όσλο)
αντιπροσωπεύουν σήµερα περίπου το 70% της µετοχικής αγοράς των
σκανδιναβικών χωρών.

Το 2001 αναλήφθηκαν ορισµένες νοµοθετικές πρωτοβουλίες για τη βελτίωση των
όρων διαπραγµάτευσης στις αγορές κινητών αξιών. Η αρχή χρηµατοπιστωτικής
εποπτείας (FSA) αναπτύσσει ένα τελειοποιηµένο σύστηµα εσωτερικής αξιολόγησης
των κινδύνων, ενώ κατά τη διάρκεια του 2001 διευρύνθηκε περαιτέρω η συµφωνία
συνεργασίας που υπογράφηκε το 2000 µε τις οµολόγους αρχές της ∆ανίας, της
Φινλανδίας και της Νορβηγίας.

Όσον αφορά τη διάρθρωση του χρηµατοπιστωτικού τοµέα, αξίζει να υπογραµµιστεί
η συνέχιση των προσπαθειών αναδιάρθρωσης του τραπεζικού τοµέα, η εισαγωγή
νοµοθετικών και φορολογικών µεταρρυθµίσεων και η τεχνολογική ανάπτυξη. Στο
επίπεδο του τραπεζικού συστήµατος, το 2001 δόθηκε σε νέους φορείς άδεια
άσκησης τραπεζικών δραστηριοτήτων. Επίσης, µεγάλες αλυσίδες διανοµής άρχισαν
να προσφέρουν τραπεζικές υπηρεσίες στους πελάτες τους. Οι σουηδικές τράπεζες
εξακολουθούν να δίνουν έµφαση στην "τραπεζική στο σπίτι", η οποία βασίζεται στη
χρήση του ∆ιαδικτύου.

2.6.2. Ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών

Στις δεκαετίες 1970 και 1980 η Σουηδία συγκαταλεγόταν µεταξύ των
σηµαντικότερων διεθνών καθαρών οφειλετών. Η εξέλιξη αυτή οφείλεται τόσο στη
χαµηλή ιδιωτική και δηµόσια αποταµίευση όσο και στα συνεχή προβλήµατα
ανταγωνιστικότητας τα οποία οδήγησαν στην εµφάνιση σηµαντικών ελλειµµάτων
στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών. Η θέση της Σουηδίας µεταβλήθηκε µετά από
τη βαθιά ύφεση των αρχών της δεκαετίας 1990. Η σηµαντική υποτίµηση του

                                                
27 Περίπου 53,5% του ΑΕΠ στα τέλη του 2001.
28 Τέλη Φεβρουαρίου 2002.



27

Νοεµβρίου 1992 και η παρατεταµένα χαµηλή εγχώρια ιδιωτική ζήτηση σε
συνδυασµό µε την εξυγίανση των δηµοσίων οικονοµικών οδήγησαν στην εµφάνιση
σηµαντικών πλεονασµάτων στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών. Το ισοζύγιο
τρεχουσών συναλλαγών εµφάνισε σηµαντικό πλεόνασµα της τάξης του 3¼% του
ΑΕΠ το 2001, παρά τη διεθνή επιβράδυνση της οικονοµίας. Τα συνεχιζόµενα αυτά
πλεονάσµατα στο εξωτερικό σκέλος, σε συνδυασµό µε ευνοϊκές αναπτυξιακές
προοπτικές, υποδηλώνουν ότι η ανταγωνιστικότητα της σουηδικής οικονοµίας είναι
ισχυρή.

2.6.3. Κόστος εργασίας ανά µονάδα προϊόντος και άλλοι δείκτες τιµών

Η εξέταση της εξέλιξης του κόστους εργασίας ανά µονάδα προϊόντος και των άλλων
δεικτών τιµών, η οποία προβλέπεται στο άρθρο 121, παράγραφος 1, περιλαµβάνεται
στο τµήµα για τη σταθερότητα των τιµών (βλέπε σηµείο 2.2.2).
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Α: ΤΟ ΣΥΜΒΙΒΑΣΙΜΟ ΤΗΣ ΕΘΝΙΚΗΣ ΝΟΜΟΘΕΣΙΑΣ

Σύµφωνα µε τη δεύτερη πρόταση του άρθρου 121 της συνθήκης, η έκθεση που
συντάσσεται βάσει του άρθρου αυτού "εξετάζει ιδίως εάν η εθνική νοµοθεσία κάθε
κράτους µέλους, συµπεριλαµβανοµένου του καταστατικού της εθνικής κεντρικής
τράπεζάς του, συµβιβάζεται µε τα άρθρα 108 και 109 της παρούσας συνθήκης και µε
το καταστατικό του ΕΣΚΤ".

Σύµφωνα µε το άρθρο 109 της συνθήκης, κάθε κράτος µέλος εξασφαλίζει, το
αργότερο µέχρι την ηµεροµηνία ίδρυσης του ΕΣΚΤ, ότι η εθνική νοµοθεσία του,
συµπεριλαµβανοµένου του καταστατικού της εθνικής κεντρικής του τράπεζας,
συµφωνεί µε την παρούσα συνθήκη και το καταστατικό του ΕΣΚΤ.

Βάσει της προσέγγισης η οποία επελέγη στην έκθεση σύγκλισης του 2000, η
εξέταση χωρίζεται σε τρία τµήµατα:

– στόχοι των εθνικών κεντρικών τραπεζών·

– ανεξαρτησία·

– ενσωµάτωση στο ΕΣΚΤ και λοιπή νοµοθεσία.

Στόχοι των εθνικών κεντρικών τραπεζών

Ο στόχος µιας εθνικής κεντρικής τράπεζας πρέπει να συµβιβάζεται µε τους στόχους
της ΕΚΤ όπως διατυπώνονται στο άρθρο 105, παράγραφος 1 της συνθήκης (και στο
άρθρο 2 του καταστατικού του ΕΣΚΤ):

"Πρωταρχικός στόχος του ΕΣΚΤ είναι η διατήρηση της σταθερότητας των τιµών.
Με την επιφύλαξη του στόχου της σταθερότητας των τιµών, το ΕΣΚΤ στηρίζει τις
γενικές οικονοµικές πολιτικές στην Κοινότητα, προκειµένου να συµβάλει στην
υλοποίηση των στόχων της Κοινότητας, που ορίζονται στο άρθρο 2."

Οι παραποµπές που γίνονται στην εθνική νοµοθεσία στην πολιτική της κυβέρνησης
ή σε συγκεκριµένους µακροοικονοµικούς στόχους δεν είναι ασυµβίβαστες, υπό την
προϋπόθεση ότι εξακολουθούν να υπερισχύουν ο πρώτος και ο δεύτερος στόχος του
άρθρου 105 της συνθήκης.

Ανεξαρτησία

Το άρθρο 108 της συνθήκης εξασφαλίζει ότι το ΕΣΚΤ λειτουργεί ανεξάρτητα από
υποδείξεις τρίτων:

"Κατά την άσκηση των εξουσιών και την εκτέλεση των καθηκόντων και
υποχρεώσεων που τους ανατίθενται από την παρούσα συνθήκη και το καταστατικό
του ΕΣΚΤ, ούτε η ΕΚΤ ούτε οι εθνικές κεντρικές τράπεζες, ούτε κανένα µέλος των
οργάνων λήψης αποφάσεων των ιδρυµάτων αυτών, δεν ζητά ούτε δέχεται υποδείξεις
από τα κοινοτικά όργανα ή οργανισµούς, από κυβέρνηση κράτους µέλους ή από
άλλον οργανισµό. Τα κοινοτικά όργανα ή οργανισµοί καθώς και οι κυβερνήσεις των
κρατών µελών αναλαµβάνουν την υποχρέωση να τηρούν την αρχή αυτή και να µην
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επιδιώκουν να επηρεάζουν τα µέλη των οργάνων λήψης αποφάσεων της ΕΚΤ ή των
εθνικών κεντρικών τραπεζών, κατά την άσκηση των καθηκόντων τους."

Οι διάφορες πτυχές της ανεξαρτησίας περιγράφονται λεπτοµερέστερα στην έκθεση
σύγκλισης του 1998.

Ένταξη των εθνικών κεντρικών τραπεζών στο ΕΣΚΤ και λοιπή νοµοθεσία

Σύµφωνα µε το άρθρο 9, παράγραφος 2 του καταστατικού του ΕΣΚΤ, η ΕΚΤ
διασφαλίζει ότι η αποστολή που έχει ανατεθεί στο ΕΣΚΤ εκτελείται είτε µε δικές της
ενέργειες είτε µέσω των εθνικών κεντρικών τραπεζών. Επιπλέον, σύµφωνα µε το
άρθρο 14, παράγραφος 3, οι εθνικές κεντρικές τράπεζες αποτελούν αναπόσπαστο
µέρος του ΕΣΚΤ και ενεργούν σύµφωνα µε τις κατευθυντήριες γραµµές και οδηγίες
της ΕΚΤ. Κατά συνέπεια, διατάξεις στο καταστατικό των κεντρικών τραπεζών, οι
οποίες θέτουν προβλήµατα στην υλοποίηση της αποστολής των κεντρικών
τραπεζών, πρέπει να προσαρµοστούν βάσει του άρθρου 109.

Η εξέταση που αναφέρεται στην έκθεση αυτή υπενθυµίζει το αποτέλεσµα της
εξέτασης το 2000, περιγράφει τις νοµοθετικές ενέργειες από την τελευταία εξέταση,
συνοψίζει τα ουσιαστικά στοιχεία της ισχύουσας νοµοθεσίας για τις κεντρικές
τράπεζες και καταλήγει σε µία αξιολόγηση του συµβιβάσιµου χαρακτήρα. Από την
εξέταση αυτή προκύπτει ότι η νοµοθεσία µίας χώρας είτε συµβιβάζεται είτε δεν
συµβιβάζεται µε τη συνθήκη και το καταστατικό του ΕΣΚΤ. Μία νοµοθεσία
θεωρείται ότι δεν είναι συµβιβάσιµη εφόσον υπάρχουν στοιχεία τα οποία
αντιβαίνουν στις αρχές της συνθήκης. Σε ορισµένες περιπτώσεις, έχουν εντοπιστεί
ατέλειες οι οποίες είτε είναι τεχνικής φύσεως είτε πρόκειται για διφορούµενες
έννοιες µάλλον παρά για προφανείς ασυµφωνίες. Η κρίση περί του συµβιβάσιµου
χαρακτήρα δεν επηρεάζεται από την παραποµπή σε τέτοιου είδους ατέλειες.
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Β: ΚΡΙΤΗΡΙΟ ΠΛΗΘΩΡΙΣΜΟΥ

Το παράρτηµα αυτό παρουσιάζει την εξέλιξη της τιµής αναφοράς η οποία
χρησιµοποιείται για να αξιολογηθεί η τήρηση του κριτηρίου του πληθωρισµού και
περιγράφει τις µεθοδολογικές εξελίξεις που έλαβαν πρόσφατα χώρα όσον αφορά
τους εναρµονισµένους δείκτες τιµών καταναλωτή.

B.1. Τιµή αναφοράς για τον πληθωρισµό

Το άρθρο 121, παράγραφος 1 και το άρθρο 1 του πρωτοκόλλου αριθ. 21 είναι οι
διατάξεις της συνθήκης στις οποίες βασίζεται η αξιολόγηση της τήρησης του
κριτηρίου για τον πληθωρισµό (βλέπε σελίδες 7 και 8). Το άρθρο 1 του
πρωτοκόλλου αριθ. 21 ορίζει επίσης ότι "Ο πληθωρισµός υπολογίζεται βάσει του
δείκτη τιµών καταναλωτή σε συγκρίσιµη βάση, λαµβάνοντας υπόψη τις διαφορές των
εθνικών ορισµών". Για την ικανοποίηση της απαίτησης αυτής, κάθε κράτος µέλος
εξάγει από τον Ιανουάριο 1997 Εναρµονισµένους ∆είκτες Τιµών Καταναλωτή
(Εν∆ΤΚ), µε τη χρησιµοποίηση εναρµονισµένης µεθόδου την οποία ανέπτυξε η
Eurostat σε συνεργασία µε τις εθνικές στατιστικές υπηρεσίες.

Η αξιολόγηση του κριτηρίου σύγκλισης περί σταθερότητας των τιµών όπως
αναφέρεται στο πρωτόκολλο αριθ. 21 της συνθήκης απαιτεί το λειτουργικό ορισµό
της τιµής αναφοράς έναντι της οποίας θα αξιολογηθεί η επίδοση από πλευράς
σταθερότητας τιµών των κρατών µελών που τυγχάνουν παρέκκλισης. Στις εκθέσεις
σύγκλισης της Επιτροπής του Μαρτίου 1998 και του Μαΐου 2000, η τιµή αναφοράς
υπολογίστηκε ως ο αριθµητικός µέσος των ποσοστών πληθωρισµού των τριών
κρατών µελών µε τις καλύτερες επιδόσεις συν 1,5 εκατοστιαίες µονάδες.

Με την έναρξη του τρίτου σταδίου της ΟΝΕ, η επίτευξη της σταθερότητας των
τιµών στα συµµετέχοντα κράτη µέλη επιδιώκεται σε επίπεδο ζώνης ευρώ µέσω της
νοµισµατικής πολιτικής του Ευρωσυστήµατος. Επιπλέον, η ΕΚΤ έδωσε την
ερµηνεία της σχετικά µε τη σταθερότητα των τιµών: "σταθερότητα τιµών ορίζεται η
ετήσια αύξηση του Εναρµονισµένου ∆είκτη Τιµών Καταναλωτή (Εν∆ΤΚ) για τη

Πίνακας B.1

0104 0105 0106 0107 0108 0109 0110 0111 0112 0201 0202 0203 0204
B 2,9 3,0 3,0 3,1 3,0 2,8 2,7 2,5 2,4 2,4 2,4 2,5 2,4

DK 2,6 2,6 2,5 2,5 2,5 2,4 2,4 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3
D 2,3 2,5 2,5 2,6 2,7 2,6 2,6 2,5 2,4 2,4 2,3 2,3 2,2

EL 3,2 3,3 3,5 3,6 3,7 3,8 3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 3,9 3,9
E 3,5 3,5 3,6 3,5 3,3 3,2 3,1 2,9 2,8 2,8 2,9 2,9 2,9
F 1,8 1,9 1,9 2,0 2,0 1,9 1,9 1,8 1,8 1,9 1,9 2,0 2,0

IRL 5,0 4,9 4,8 4,7 4,5 4,4 4,2 4,0 4,0 4,1 4,2 4,3 4,3
I 2,5 2,6 2,6 2,6 2,5 2,5 2,4 2,4 2,3 2,3 2,4 2,5 2,4
L 3,7 3,8 3,6 3,5 3,4 3,2 2,9 2,7 2,4 2,3 2,3 2,2 2,1

NL 3,5 3,8 4,0 4,2 4,4 4,6 4,8 4,9 5,1 5,1 5,1 5,0 4,9
A 2,1 2,2 2,2 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,2 2,2
P 3,8 4,0 4,2 4,2 4,3 4,3 4,4 4,4 4,4 4,3 4,2 4,1 4,0

FIN 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 2,9 2,8 2,7 2,7 2,7 2,6 2,6 2,6
S 1,6 1,7 1,9 2,0 2,1 2,3 2,4 2,5 2,7 2,8 2,9 3,0 2,9

UK 0,9 1,0 1,0 1,1 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,3 1,3 1,4 1,4
Ζώνη ευρώ 2,5 2,6 2,6 2,7 2,7 2,6 2,6 2,5 2,5 2,5 2,5 2,6 2,5

ΕΕ-15 2,2 2,3 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 2,3 2,3 2,3 2,4 2,4 2,3
Τιµή 

αναφοράς β) 2,9 3,0 3,1 3,2 3,3 3,3 3,3 3,3 3,3 3,3 3,3 3,4 3,3

α) Όπως µετράται από την εκατοστιαία µεταβολή του αριθµητικού µέσου των τελευταίων 12 δεικτών σε σχέση µε τον αριθµητικό µέσο των 12 µηνιαίων δεικτών της προηγούµενης περιόδου.
β) Μέσος όρος των τριών χωρών µε τις καλύτερες επιδόσεις συν 1,5 εκατοστιαία µονάδα· ίδια µέθοδος µε εκείνη που χρησιµοποιήθηκε στις εκθέσεις για τη σύγκλιση του 1998 και του 2000.
Πηγή: Eurostat , Υπηρεσίες της Επιτροπής.

Εξέλιξη των µέσων ποσοστών πληθωρισµού σε δωδεκάµηνη βάση
και της τιµής αναφοράς α)



31

ζώνη ευρώ η οποία δεν υπερβαίνει το 2%"29. Στην έκθεση του 2000 για τη σύγκλιση
εξετάστηκαν οι επιπτώσεις που θα έχει το τρίτο στάδιο της ΟΝΕ στο λειτουργικό
ορισµό του κριτηρίου της σταθερότητας των τιµών.

Ο πίνακας B1 δείχνει την
εξέλιξη των µέσων δεικτών
πληθωρισµού σε δωδεκάµηνη
βάση στα κράτη µέλη από τις
αρχές του 2001, και την
αντίστοιχη τιµή αναφοράς, που
υπολογίζεται χρησιµοποιώντας
την ίδια µέθοδο µε εκείνη που
χρησιµοποιήθηκε στις εκθέσεις
σύγκλισης του 1998 και του
2000. Ο πίνακας Β2 δείχνει,
για την περίοδο από την
έναρξη του τρίτου σταδίου της
ΟΝΕ τον Ιανουάριο 1999, τις
τρεις χώρες µε τις καλύτερες
επιδόσεις (στην ΕΕ) σε όρους
σταθερότητας τιµών, το µέσο
ποσοστό πληθωρισµού σε
δωδεκάµηνη βάση στα τρία
αυτά κράτη µέλη και την
αντίστοιχη τιµή αναφοράς.
Τέλος, στο διάγραµµα Β1 και
στον πίνακα Β3 συγκρίνεται η
εξέλιξη της τιµής αναφοράς
και του µέσου δείκτη
πληθωρισµού σε δωδεκάµηνη
βάση στη Σουηδία µε άλλα
πρότυπα σταθερότητας των
τιµών.

Όπως φαίνεται στους πίνακες
αυτούς, τα τρία κράτη µέλη µε
τις καλύτερες επιδόσεις στην
ΕΕ τον Απρίλιο του 2002 ήταν
το Ηνωµένο Βασίλειο (1,4%),
η Γαλλία (2,0%) και το
Λουξεµβούργο (2,1%). Ο µη
σταθµικός αριθµητικός µέσος
των ποσοστών πληθωρισµού
σε δωδεκάµηνη βάση στις
τρεις αυτές χώρες ήταν 1,8%.
Η προκύπτουσα τιµή
αναφοράς, που υπολογίζεται

                                                
29 Η ΕΚΤ διευκρίνισε επίσης ότι τυχόν αρνητικοί δείκτες πληθωρισµού δεν θα θεωρηθούν συµβιβάσιµοι

µε τη σταθερότητα των τιµών. Η σταθερότητα των τιµών στη ζώνη ευρώ πρέπει να διατηρείται σε
µεσοπρόθεσµη βάση.

Πίνακας B.2
Εξέλιξη της τιµής αναφοράς για τον πληθωρισµό α)

και οι τρεις χώρες µε τις καλύτερες επιδόσεις

Τρεις χώρες µε τις Μέσος όρος των τριών Τιµή 
καλύτερες επιδόσεις στην ΕΕ καλύτερων επιδόσεων αναφοράς β)

Ιαν.-99 D, F, L 0,6 2,1
Φεβ.-99 D, F, S 0,6 2,1
Μάρτ. 99 D, F, S 0,6 2,1
Απρ.-99 S, D, A 0,5 2,0
Μάιος 99 S, D, A 0,4 1,9
Ιουν.-99 S, F, A 0,4 1,9
Ιουλ.-99 S, F, A 0,3 1,8
Αύγ.-99 S, A, F 0,3 1,8
Σεπτ.-99 S, A, F 0,4 1,9
Οκτ.-99 A, S, F 0,4 1,9

Νοέµβ.-99 A, S, F 0,4 1,9
∆εκ.-99 A, S, F 0,6 2,1
Ιαν.-00 A, S, F 0,6 2,1
Φεβ.-00 S, A, F 0,8 2,3
Μάρτ.-00 S, F, A 0,9 2,4
Απρ.-00 S, F, A 1,0 2,5
Μάιος 00 S, UK, F 1,0 2,5
Ιούν.-00 UK, S, F 1,1 2,6
Ιούλ.-00 UK, S, F 1,1 2,6
Αύγ.-00 UK, S, F 1,2 2,7
Σεπτ.-00 UK, S, F 1,2 2,7
Οκτ.-00 UK, S, F 1,2 2,7

Νοέµβ.-00 UK, S, F 1,3 2,8
∆εκ.-00 UK, S, F 1,3 2,8
Ιαν.-01 UK, S, F 1,3 2,8
Φεβ.-01 UK, S, F 1,3 2,8
Μάρτ.-01 UK, S, F 1,3 2,8
Απρ.-01 UK, S, F 1,4 2,9
Μάιος 01 UK, S, F 1,5 3,0
Ιούν.-01 UK, S, F 1,6 3,1
Ιούλ.-01 UK, F, S 1,7 3,2
Αύγ.-01 UK, F, S 1,8 3,3
Σεπτ.-01 UK, F, S 1,8 3,3
Οκτ.-01 UK, F, A 1,8 3,3

Νοέµβ.-01 UK, F, DK 1,8 3,3
∆εκ.-01 UK, F, DK 1,8 3,3
Ιαν.-02 UK, F, A 1,8 3,3
Φεβ.-02 UK, F, A 1,8 3,3
Μάρτ.-02 UK, F, L 1,9 3,4
Απρ.-02 UK, F, L 1,8 3,3

Πηγή: Eurostat , Υπηρεσίες της Επιτροπής.

α) Όπως µετράται από την εκατοστιαία µεταβολή του αριθµητικού µέσου των τελευταίων 
12 µηνι αί ων δ εικτών σε σχέση µε  τ ον αριθµητ ι κό µέσο τ ων 1 2 µηνι αί ων δ εικτών τ ης 
προηγούµενης περιόδου.
β) Μη σταθµικός µέσος όρος των τριών κρατών µελών µε τις καλύτερες επιδόσεις από 
άποψη πληθωρισµού συν 1,5 εκατοστιαία µονάδα.

∆ιάγραµµα B.1 Εξέλιξη του µέσου πληθωρισµού και της τιµής αναφοράς από την έναρξη 
της ΟΝΕ

0

1

2

3

4

Ιαν.-99 Ιαν.-00 Ιαν.-01 Ιαν.-02
Τιµή αναφοράς S Μέσος όρος ζώνης ευρώ

Πηγή:  Eurostat, Υπηρεσίες τη ς  Επι τροπής
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σύµφωνα µε το λειτουργικό ορισµό που χρησιµοποιήθηκε στις εκθέσεις σύγκλισης
του Μαρτίου 1998 και του Μαΐου 2000, είναι εποµένως 3,3%.

Εάν χρησιµοποιηθεί
ο ορισµός που
αποκλείει από την
οµάδα των χωρών
αναφοράς τα κράτη
µέλη που δεν
συµµετέχουν στο
ευρώ, το µέσο
ποσοστό
πληθωρισµού σε
δωδεκάµηνη βάση
των τριών χωρών µε
τις καλύτερες
επιδόσεις της ζώνης
ευρώ ανερχόταν τον
Απρίλιο 2002 στο
2,1%, από όπου
προκύπτει τιµή
αναφοράς 3,6%.

∆εδοµένου του γενικά χαµηλού πληθωρισµού στην ΕΕ και του µέσου δείκτη
πληθωρισµού σε δωδεκάµηνη βάση, ο οποίος τον Απρίλιο 2002 ανερχόταν στο 2,5%
στη ζώνη ευρώ, κανένα από τα τρία κράτη µέλη της ΕΕ µε τις καλύτερες επιδόσεις
δεν θεωρείται ότι έχει µη αντιπροσωπευτική επίδοση από πλευράς πληθωρισµού.

Πίνακας B.3

NL 4,9
IRL 4,3
P 4,0
EL 3,9

3,6 Τιµή αναφοράς 3 ΚΜ της ζώνης ευρώ µε τις καλύτερες επιδόσεις
3,3 Τιµή αναφοράς 3 ΚΜ της ΕΕ µε τις καλύτερες επιδόσεις

S 2,9
E 2,9
FIN 2,6

2,5 Μέσος όρος ζώνης ευρώ
I 2,4
B 2,4

2,3 Μέσος όρος ΕΕ
DK 2,3
D 2,2
A 2,2
L 2,1

2,1 Μέση τιµή 3 ΚΜ της ζώνης ευρώ µε τις καλύτερες επιδόσεις
2,0 Ανώτατο όριο βάσει του ορισµού της ΕΚΤ για τη σταθερότητα των τιµών

F 2,0
1,8 Μέση τιµή 3 ΚΜ της ΕΕ µε τις καλύτερες επιδόσεις

UK 1,4

Πηγή : Eurostat, Υπηρεσίες της Επιτροπής  

(Απ ρί λι ος  2002)  α)
Σύγκλιση των ποσοστών πληθωρισµού - Εν∆ΤΚ

α) Εκατοστ ι αί α µεταβολή του αρι θµητ ικού µέσου των  τελευταί ων  12 µηνι αί ων  εναρµονι σµένων  δει κτών  τιµών  καταναλωτ ή 
(Εν∆ΤΚ)  σε  σχέση µε  τον αρι θµητ ι κό µέσο των  προηγούµενων  12 µηνών .
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B.2. Πρόσφατες µεθοδολογικές εξελίξεις στον Εν∆ΤΚ

Οι Εν∆ΤΚ παρέχουν συγκρίσιµες µετρήσεις των ποσοστών πληθωρισµού όπως
µετρώνται µε βάση το δείκτη τιµών καταναλωτή στα κράτη µέλη. Οι Εν∆ΤΚ
χρησιµοποιούνται για την αξιολόγηση της σύγκλισης των ποσοστών πληθωρισµού
στην ΕΕ και αποτελούν το κυριότερο µέτρο της σταθερότητας τιµών στη ζώνη ευρώ.
Από την προηγούµενη αξιολόγηση της σύγκλισης εκ µέρους της Επιτροπής, τον
Μάρτιο 2000, η Eurostat και οι στατιστικές υπηρεσίες των κρατών µελών συνέχισαν
τη βελτίωση της µέτρησης του πληθωρισµού που παρέχεται από τους Εν∆ΤΚ.

Οι Εν∆ΤΚ προορίζονται να καλύψουν όλες τις µορφές δαπάνης των νοικοκυριών
("τελική νοµισµατική καταναλωτική δαπάνη των νοικοκυριών"). Με την έναρξη της
χρησιµοποίησης των Εν∆ΤΚ το 1997, ορισµένοι τοµείς που παρουσίαζαν τεχνικές
δυσκολίες εξαιρέθηκαν επειδή τα κράτη µέλη δεν είχαν ακόµα συµφωνήσει για τη
χρησιµοποίηση συγκρίσιµων µεθόδων. Η αρχική κάλυψη προϊόντων περιλάµβανε το
95% περίπου της συνολικής τελικής νοµισµατικής καταναλωτικής δαπάνης των
νοικοκυριών (το υπόδειγµα αυτό δεν περιλαµβάνει την ιδιοκατοίκηση). Το φάσµα
των προϊόντων που καλύπτουν οι Εν∆ΤΚ διευρύνθηκε έκτοτε για να
συµπεριληφθούν συµπληρωµατικά αγαθά και υπηρεσίες, ενώ λήφθηκαν νέα µέτρα
εναρµόνισης ώστε να επιτευχθεί η µέγιστη δυνατή γεωγραφική και πληθυσµιακή
κάλυψη30.  Οι επεκτάσεις αυτές λήφθηκαν υπόψη στους δείκτες του Ιανουαρίου
2000 και Ιανουαρίου 2001 και αποτελούν το αντικείµενο ανάλυσης στην έκθεση του
2000 για τη σύγκλιση.

Για την εκπόνηση του δείκτη του Ιανουαρίου 2001 εφαρµόστηκαν και άλλοι κανόνες
εναρµόνισης. Οι κανόνες αυτοί αφορούν τον τρόπο αντιµετώπισης των µειώσεων
τιµών (π.χ., τις εκπτώσεις) στον υπολογισµό των εθνικών Εν∆ΤΚ, την ηµεροµηνία
συµπερίληψης των τιµών στο δείκτη, την περαιτέρω εναρµόνιση όσον αφορά το
"καλάθι" των υπηρεσιών (π.χ. αναλογικός καθορισµός των δαπανών για την παροχή
χρηµατοπιστωτικών και νοµικών υπηρεσιών) και την αντιµετώπιση των
αναθεωρήσεων του Εν∆ΤΚ31. Λαµβανοµένης υπόψη της περιορισµένης βαρύτητας
αυτών των σταθµίσεων, οι µεταβολές όσον αφορά τις τιµές των υπηρεσιών θα
αφήσουν ουσιαστικά ανεπηρέαστο το συνολικό δείκτη. Αντίθετα, οι τροποποιήσεις
όσον αφορά την αντιµετώπιση των πωλήσεων και οι αναθεωρήσεις του δείκτη
αναµένεται να έχουν πιο αισθητό αντίκτυπο, ο οποίος ενδέχεται να ποικίλλει
ανάλογα µε τα κράτη µέλη (π.χ. σε συνάρτηση µε τη φύση και την ηµεροµηνία των
µειώσεων τιµών που εισάγει ένα κράτος µέλος καθώς και σε συνάρτηση µε τη
χρονική στιγµή του µήνα κατά την οποία συγκεντρώνονται τα στοιχεία).

∆εδοµένου ότι τα στοιχεία που χρησιµοποιούνται για το κριτήριο της σύγκλισης των
τιµών είναι το µέσο ποσοστό πληθωρισµού σε δωδεκάµηνη βάση, οι πρακτικές
επιπτώσεις της µεταβολής αυτής στη µέθοδο για την αξιολόγηση της σύγκλισης από
πλευράς πληθωρισµού στην παρούσα εξέταση είναι µικρές.

                                                
30 Η επέκταση αυτή λαµβάνει χώρα µε τη νοµική κάλυψη των κανονισµών (ΕΚ) αριθ. 1687/98 και

1688/98 του Συµβουλίου.
31 Αυτοί οι νέοι κανόνες εναρµόνισης απορρέουν από την εφαρµογή των κανονισµών (ΕΚ) αριθ.

2601/2000, 2602/2000, 1920/2000 και 1921/2001 της Επιτροπής.
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B.3. Συµπληρωµατικοί πίνακες για άλλους δείκτες τιµών και κόστους

Πίνακας B.4

Αποπληθωριστής δαπάνης για τελική ιδιωτική κατανάλωση
στα κράτη µέλη της ΕΕ

(εθνικό νόµισµα, ετήσια εκατοστιαία µεταβολή)

1997 1998 1999 2000 2001 2002*

B 1,8 1,2 1,0 2,2 2,3 1,7
D 2,0 1,1 0,4 1,4 1,8 1,7
EL 5,6 4,5 2,1 3,1 3,0 3,3
E 2,6 2,2 2,4 3,2 3,2 2,9
F 1,4 0,7 0,4 1,5 1,2 1,4
IRL 2,7 3,5 3,4 4,6 4,5 4,4
I 2,2 2,1 2,1 2,8 2,9 2,3
L 1,4 1,3 1,4 2,8 2,8 1,9
NL 2,0 1,7 1,9 2,8 4,5 3,3
A 1,5 0,5 0,7 1,5 2,3 2,2
P 3,0 2,9 2,3 2,8 4,4 3,1
FIN 1,3 1,7 1,0 3,8 2,7 1,9
Ζώνη ευρώ 2,1 1,6 1,2 2,2 2,3 2,1
DK 2,2 1,3 2,6 3,0 2,1 2,4
S 2,3 1,0 1,0 1,0 1,6 1,9
UK 2,3 2,7 1,5 0,6 1,5 2,0
ΕΕ 2,2 1,7 1,3 1,9 2,1 2,1

Τυπική απόκλιση
Ζώνη ευρώ 1,2 1,2 0,9 1,0 1,1 0,9
EΕ 1,0 1,1 0,9 1,1 1,1 0,8

*  Οικονοµικές προβλέψεις άνοιξης 2002

Πηγή: Υπηρεσίες της Επιτροπής.
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Πίνακας B.5
Κόστος εργασίας στα κράτη µέλη της ΕΕ

(εκατοστιαία µεταβολή, σύνολο οικονοµίας)

Ονοµαστική αµοιβή ανά
εργαζόµενο

Αύξηση παραγωγικότητας της
εργασίας

Ονοµαστικό κόστος εργασίας
ανά µονάδα προϊόντος

1993
-96 a)

1997
-00 a) 2001 2002* 1993

-96 a)
1997
-00 a) 2001 2002* 1993

-96 a)
1997
-00 a) 2001 2002*

B 3,0 2,8 2,6 3,2 1,3 1,9 -0,1 1,0 1,7 0,8 2,7 2,2
D 3,0 1,1 1,6 2,4 1,3 1,1 0,4 1,2 1,6 0,0 1,2 1,2
EL 10,6 7,6 6,2 6,6 0,4 3,0 4,2 3,4 10,2 4,4 1,9 3,1
E 4,8 2,8 4,3 3,5 1,7 0,7 0,3 0,9 3,0 2,1 4,0 2,5
F 2,6 2,2 2,0 2,5 1,4 1,5 0,1 1,1 1,1 0,7 1,9 1,4
IRL 3,7 5,7 9,2 8,1 3,3 4,0 3,7 2,4 0,3 1,6 5,3 5,5
I 4,5 2,0 2,8 2,7 2,3 1,1 0,2 0,6 2,2 0,9 2,6 2,1
L 3,4 3,3 5,3 3,7 1,3 2,4 -0,6 0,9 2,0 0,8 5,9 2,9
NL 2,2 3,4 4,6 5,2 1,3 1,1 -1,0 0,9 0,9 2,3 5,6 4,3
A 3,5 2,2 2,8 2,4 2,1 1,8 0,8 1,6 1,4 0,4 2,0 0,8
P 6,8 4,5 5,8 4,4 4,3 1,8 0,1 1,2 2,4 2,6 5,6 3,2
FIN 2,6 3,0 4,5 3,5 3,8 2,8 -0,5 1,7 -1,1 0,2 5,0 1,8
Ζώνη
ευρώ 3,5 2,1 2,7 2,9 1,7 1,3 0,3 1,1 1,7 0,8 2,4 1,8

DK 2,9 3,5 4,2 3,6 2,4 1,4 0,4 1,6 0,5 2,1 3,8 2,0
S 4,7 3,9 3,8 3,9 3,1 2,3 -0,6 2,1 1,5 1,6 4,4 1,8
UK 3,5 4,7 5,2 4,3 2,7 1,5 1,4 1,8 0,8 3,1 3,7 2,5
EΕ 3,5 2,6 3,2 3,3 1,9 1,4 0,5 1,3 1,6 1,3 2,7 2,0

α) Μέση ετήσια εκατοστιαία µεταβολή.
*  Οικονοµικές προβλέψεις άνοιξης 2002.

Πηγή: Υπηρεσίες της Επιτροπής.
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Πίνακας B.6

Τιµές εισαγωγών στα κράτη µέλη της ΕΕ
(εκατοστιαία µεταβολή του αποπληθωριστή εισαγωγών αγαθών και

υπηρεσιών, σε εθνικό νόµισµα)

1997 1998 1999 2000 2001 2002*
B 5,5 -2,3 0,7 11,8 2,6 0,9
D 3,1 -1,7 -1,2 7,7 1,0 0,1
EL 2,8 3,8 1,9 10,5 3,1 1,7
E 3,5 -0,3 0,5 9,8 0,4 0,2
F 1,5 -2,5 -0,6 5,1 0,4 0,6
IRL 0,7 2,5 2,7 7,4 2,7 1,8
I 1,4 -1,3 0,4 12,0 1,6 1,2
L 4,2 1,9 3,7 7,4 -1,1 -0,1
NL 2,2 -1,5 0,6 8,7 0,6 1,3
A 1,8 0,0 0,1 3,1 2,2 1,1
P 2,7 -1,2 -0,6 8,6 2,0 0,9
FIN 0,5 -3,0 -1,9 6,9 -2,2 -0,1
Ζώνη
ευρώ 2,6 -1,3 0,0 8,4 1,1 0,7

DK 2,2 -2,5 -0,2 9,9 2,5 0,1
S 0,8 -0,5 1,0 4,6 4,2 1,7
UK -7,1 -6,2 -2,5 0,6 0,0 1,4
EΕ 0,9 -2,1 -0,4 7,2 1,1 0,8

 *  Οικονοµικές προβλέψεις άνοιξης 2002.

Πηγή : Υπηρεσίες της Επιτροπής.



37

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Γ: ∆ΗΜΟΣΙΟΝΟΜΙΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ

Γ.1. Εξελίξεις του συστήµατος εθνικών λογαριασµών ΕΣΟΛ 95

Τα δηµοσιονοµικά στοιχεία που χρησιµοποιούνται στη διαδικασία υπερβολικού
ελλείµµατος, και συνεπώς για την αξιολόγηση της σύγκλισης, βασίζονται στους
εθνικούς λογαριασµούς. Από το 2000 χρησιµοποιείται για τους σκοπούς αυτούς ένα
νέο σύστηµα λογαριασµών, το ΕΣΟΛ 9532. Στο παράρτηµα Γ της έκθεσης που
συνέταξε η Επιτροπή το 2000 για τη σύγκλιση περιγράφονται τα κυριότερα
χαρακτηριστικά αυτού του συστήµατος και οι κυριότερες διαφορές σε σχέση µε το
προηγούµενο, το ΕΣΟΛ 79, το οποίο χρησιµοποιήθηκε µέχρι τα τέλη του 1999 στη
διαδικασία για τα υπερβολικά ελλείµµατα, καθώς και για την έκθεση σύγκλισης του
1998.

Στο ΕΣΟΛ 95 επήλθαν νέες τροποποιήσεις από την έγκριση της έκθεσης σύγκλισης
του 2000.

Καταρχάς, το Νοέµβριο 2000 εκδόθηκε κανονισµός33 µε τον οποίο τροποποιούνται
οι κοινές αρχές του ΕΣΟΛ 95 όσον αφορά την καταγραφή των φόρων και των
κοινωνικών εισφορών. Στόχος του κανονισµού αυτού είναι να διασφαλιστεί η
συγκρισιµότητα και η διαφάνεια µεταξύ των κρατών µελών και, ειδικότερα, ότι κατά
την αξιολόγηση των επιπτώσεων που θα έχουν οι φόροι και οι κοινωνικές εισφορές
που καταγράφονται στο σύστηµα για τις δανειοδοτικές/δανειοληπτικές ανάγκες του
δηµοσίου δεν θα λαµβάνονται υπόψη ποσά τα οποία είναι απίθανο να εισπραχθούν.

Εξάλλου, το ∆εκέµβριο 2001 εκδόθηκε τροποποιηµένος κανονισµός ο οποίος αφορά
τον ορισµό, στο ΕΣΟΛ 95, των ροών µεταξύ δύο αντισυµβαλλόµενων στο πλαίσιο
συµφωνιών ανταλλαγής και προθεσµιακών συµβάσεων επιτοκίου. Οι ροές αυτές που
προηγουµένως θεωρούνταν ως πληρωµές τόκων (δηλαδή ως µη χρηµατοπιστωτικές
συναλλαγές), θεωρούνται πλέον χρηµατοπιστωτικές συναλλαγές και εποµένως
αποκλείονται από τον υπολογισµό των δηµοσιονοµικών υπολοίπων της γενικής
κυβέρνησης34. Ωστόσο, η τροποποίηση αυτή δεν εφαρµόζεται στον ορισµό των
δηµοσιονοµικών υπολοίπων της γενικής κυβέρνησης που θα χρησιµοποιηθεί για
τους σκοπούς της διαδικασίας σχετικά µε τα υπερβολικά ελλείµµατα, και στο

                                                
32 Η λογιστική µέθοδος ΕΣΟΛ 95 και το πρόγραµµα διαβίβασης των στοιχείων για τους εθνικούς

λογαριασµούς καθορίζονται στον κανονισµό (ΕΚ) αριθ. 2223/93 του Συµβουλίου, της 25ης Ιουνίου
1996 περί του ευρωπαϊκού συστήµατος εθνικών και περιφερειακών λογαριασµών της Κοινότητας, ΕΕ
L 310 της 30.11.1996, σ.1.

33 Κανονισµός (ΕΚ) αριθ. 2516/2000 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου της 7ης
Νοεµβρίου 2000, ΕΕ L 290 της 17.11.2000, σσ. 1-2. Κανονισµός (ΕΚ) αριθ. 995/2001 της Επιτροπής
της 22ας Μαΐου 2001, ΕΕ L 139 της 23.5.2001, σσ. 3-8, για την εφαρµογή του προαναφερθέντος
κανονισµού (ΕΚ) αριθ. 2516/2000.

34 Κανονισµός (ΕΚ) αριθ. 2558/2001 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου της 3ης
∆εκεµβρίου 2001 που τροποποιεί τον κανονισµό (ΕΚ) αριθ. 2223/96 του Συµβουλίου όσον αφορά την
αναταξινόµηση των διακανονισµών που πραγµατοποιούνται στο πλαίσιο συµφωνιών ανταλλαγής
επιτοκίων και στο πλαίσιο προθεσµιακών συµβάσεων επιτοκίων, ΕΕ L 344 της 28.12.2001, σσ. 1-4.
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πλαίσιο του οποίου οι ροές αυτές εξακολουθούν εποµένως να αντιµετωπίζονται ως
ροές τόκων.

Εποµένως, δεδοµένου ότι η αναταξινόµηση των συµφωνιών ανταλλαγής επιτοκίων
και των προθεσµιακών συµβάσεων επιτοκίων στο ΕΣΟΛ 95 δεν εφαρµόζεται στον
κανονισµό αριθ. 3605/93 του Συµβουλίου ο οποίος καθορίζει την εν λόγω
διαδικασία35, ο κανονισµός αυτός τροποποιήθηκε ανάλογα το Φεβρουάριο 200236.

Για τους σκοπούς της παρούσας έκθεσης και για την αξιολόγηση της
δηµοσιονοµικής κατάστασης, ο ορισµός του "ελλείµµατος" είναι σύµφωνος µε
εκείνον που χρησιµοποιείται στη διαδικασία για τα υπερβολικά ελλείµµατα.

                                                
35 Κανονισµός (ΕΚ) αριθ. 3605/93 του Συµβουλίου, της 22ας Νοεµβρίου 1993 για την εφαρµογή του

πρωτοκόλλου σχετικά µε τη διαδικασία του υπερβολικού ελλείµµατος, το οποίο προσαρτάται στη
συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Κοινότητας, ΕΕ L 332 της 31.12.1993, όπως τροποποιήθηκε
από τον κανονισµό (ΕΚ) αριθ.  475/2000, ΕΕ L 58 της 3.3.2000.

36 Κανονισµός (ΕΚ) αριθ. 351/2002 της Επιτροπής της 25ης Φεβρουαρίου 2002, ΕΕ L 55 της 26.2.2002,
για την τροποποίηση του κανονισµού (ΕΚ) αριθ. 3605/93 του Συµβουλίου όσον αφορά τις παραποµπές
στο ΕΣΟΛ 95.
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Γ.2. Συµπληρωµατικοί πίνακες για τα δηµόσια οικονοµικά

Πίνακας Γ.1

∆ηµοσιονοµικό πλεόνασµα / έλλειµµα
στα κράτη µέλη της ΕΕ

     (καθαρή ικανότητα χρηµατοδότησης (+) / καθαρές δανειακές
ανάγκες (-) της γενικής κυβέρνησης,

% του ΑΕΠ)

1997 1998 1999 2000 2001 2002*
B -2,0 -0,8 -0,6 0,1 0,2 -0,2
D -2,7 -2,2 -1,6 1,2 -2,7 -2,8
EL -4,7 -2,4 -1,7 -0,8 0,1 0,3
E -3,2 -2,6 -1,1 -0,3 0,0 -0,2
F -3,0 -2,7 -1,6 -1,3 -1,4 -1,9
IRL 1,2 2,3 2,3 4,5 1,7 0,6
I -2,7 -2,8 -1,8 -0,5 -1,4 -1,3
L 2,8 3,2 3,8 5,8 5,0 2,0
NL -1,1 -0,8 0,4 2,2 0,2 0,0
A -2,0 -2,4 -2,2 -1,5 0,1 -0,1
P -2,6 -2,3 -2,2 -1,5 -2,7 -2,6
FIN -1,5 1,3 1,9 7,0 4,9 3,3
Ζώνη
ευρώ -2,6 -2,2 -1,3 0,2 -1,3 -1,4

DK 0,4 1,1 3,1 2,5 3,1 2,1
S -1,6 1,9 1,5 3,7 4,8 1,7
UK -2,2 0,4 1,1 4,1 0,9 -0,2
EΕ -2,5 -1,6 -0,7 1,1 -0,6 -1,1
Σηµείωση: Στοιχεία σύµφωνα µε τον ορισµό της διαδικασίας
υπερβολικού ελλείµµατος
*  Οικονοµικές προβλέψεις άνοιξης 2002.

Πηγή: Υπηρεσίες της Επιτροπής.
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Πίνακας Γ.2

∆ηµόσιο χρέος στα κράτη µέλη της ΕΕ
(Ενοποιηµένο ακαθάριστο χρέος της γενικής κυβέρνησης, % του

ΑΕΠ)

1997 1998 1999 2000 2001 2002*
B 124,7 119,3 115,0 109,3 107,5 104,3
D 61,0 60,9 61,3 60,3 59,8 60,8
EL 108,2 105,0 103,8 102,8 99,7 97,9
E 66,6 64,6 63,1 60,4 57,2 55,5
F 59,3 59,5 58,5 57,4 57,2 57,4
IRL 65,1 55,1 49,6 39,0 36,3 33,6
I 120,2 116,4 114,5 110,6 109,4 107,8
L 6,0 6,3 6,0 5,6 5,5 5,2
NL 69,9 66,8 63,1 56,0 52,9 50,1
A 64,7 63,9 64,9 63,6 61,8 60,2
P 58,9 54,8 54,2 53,4 55,4 56,5
FIN 54,1 48,8 46,8 44,0 43,6 43,1
Ζώνη
ευρώ 75,3 73,7 72,6 70,2 69,1 68,6

DK 61,2 56,2 52,7 46,8 44,7 43,2
S 73,1 70,5 65,0 55,3 55,9 52,6
UK 50,8 47,6 45,2 42,4 39,0 37,6
EΕ 71,0 68,9 67,3 64,2 62,8 61,9

*  Οικονοµικές προβλέψεις άνοιξης 2002.

Πηγή: Υπηρεσίες της Επιτροπής.



41

Πίνακας Γ.3

Προβολές των επικαιροποιηµένων προγραµµάτων
σταθερότητας/σύγκλισης για το δηµοσιονοµικό
πλεόνασµα/έλλειµµα στα κράτη µέλη της ΕΕ

(καθαρή ικανότητα χρηµατοδότησης (+) / καθαρές δανειακές ανάγκες (-), % του ΑΕΠ)

Ηµεροµηνία
υποβολής

(α)
2000
(β)

2001
(β)

2002 2003 2004 2005

B ∆εκ.'01 -0,1 0,0 0,0 0,5 0,6 0,7
D ∆εκ.'01 1,2(-1,3) 2½ -2,0 1,0 -0,0 -0,0
EL ∆εκ.'01 -1,1 0,1 0,8 1,0 1,2 n.a
E ∆εκ.'01 -0,3 0,0 0,0 0,0 0,1 0,2
F (e) ∆εκ.'01 -1,4 -1,4(-1,5) -1,4(-1,5) -1,3/-1,0 -0,5/0,0 0,0/0,3
IRL ∆εκ.'01 4,5 1,4 0,7 -0,5 -0,6 n.a
I Νοέµβ.'01 -1,5 -1,1 -0,5 0,0 0,0 0,2
L Νοέµβ.'01 6,2 4,1 2,8 3,1 3,4 n.a
NL Οκτ.'01 2,2(1,5) 1,0 1,0 1,0 1,0 n.a
A Νοέµβ.'01 -1,1 0,0 0,0 0,0 0,2 0,5
P ∆εκ.'01 -1,5 -2,2 -1,8 -1,0 0,0 0,4
FIN Νοέµβ.'01 6,9 4,7 2,6 2,1 2,6 n.a
Ζώνη ευρώ -0,8 -1,1 -0,9 -0,5 0,0 0,1
DK Ιαν. '02 2,5 1,9 1,9 2,1 2,1 2,1
S Νοέµβ.'01 4,1 4,6 2,1 2,2 2,3 n.a
UK (d) ∆εκ.'01 2,0 -0,2 -1,1 -1,3 -1,1 -1,0(c)
EΕ -0,1 -0,8 -0,9 -0,6 -0,1 -0,1

(α) Ηµεροµηνίες έγκρισης από τις εθνικές κυβερνήσεις των επικαιροποιηµένων
προγραµµάτων σταθερότητας ή σύγκλισης

(β) Σε πολλές χώρες, το δηµοσιονοµικό υπόλοιπο για το 2000 ή το 2001 επηρεάστηκε από
         τα έσοδα της πώλησης αδειών κινητής τηλεφωνίας τρίτης γενιάς (UMTS). Όταν το
         στοιχείο αυτό περιλαµβάνεται στο πρόγραµµα, ο πίνακας περιέχει δύο αριθµητικά
         δεδοµένα: το πρώτο περιλαµβάνει τα έσοδα από τις άδειες UMTS ενώ στο δεύτερο
         (σε παρένθεση) τα έσοδα αυτά δεν λαµβάνονται υπόψη.
(γ) Προβλέπεται δηµοσιονοµικό έλλειµµα 1,0% του ΑΕΠ και για το 2006-07.
(δ) Σε οικονοµικά έτη.
(ε) Για το 2003 – 2005 το πρώτο αριθµητικό στοιχείο αντιστοιχεί σε σενάριο χαµηλής

ανάπτυξης και το δεύτερο σε σενάριο υψηλής ανάπτυξης.

 Πηγή: Επικαιροποιηµένα προγράµµατα σταθερότητας/σύγκλισης.
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ ∆: ΤΟ ΚΡΙΤΗΡΙΟ ΤΗΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΚΗΣ ΙΣΟΤΙΜΙΑΣ

∆.1. ∆ιατάξεις της συνθήκης και ΜΣΙ ΙΙ

Η περίοδος αναφοράς για την αξιολόγηση της σταθερότητας της συναλλαγµατικής
ισοτιµίας στην παρούσα έκθεση καλύπτει δύο έτη του τρίτου σταδίου της ΟΝΕ. Ως
εκ τούτου, κατά την εφαρµογή του κριτηρίου της συναλλαγµατικής ισοτιµίας πρέπει
να ληφθεί υπόψη η κατάσταση µετά την εισαγωγή του ευρώ και την θέσπιση του
ΜΣΙ ΙΙ. Κατά συνέπεια, η αξιολόγηση της σταθερότητας της συναλλαγµατικής
ισοτιµίας στην παρούσα έκθεση βασίζεται στις διατάξεις της συνθήκης, όπως
συµπληρώθηκαν από το σχετικό πρωτόκολλο και από το ψήφισµα του Συµβουλίου
για τη θέσπιση του ΜΣΙ ΙΙ µε ισχύ από την 1η Ιανουαρίου 1999.

Οι σχετικές διατάξεις της συνθήκης είναι:

� Η τρίτη περίπτωση του άρθρου 121, παράγραφος 1 της συνθήκης, η οποία
αναφέρεται στο κριτήριο της συναλλαγµατικής ισοτιµίας:

"η τήρηση των κανονικών περιθωρίων διακύµανσης που προβλέπονται από το
µηχανισµό συναλλαγµατικών ισοτιµιών του Ευρωπαϊκού Νοµισµατικού
Συστήµατος, επί δύο τουλάχιστον χρόνια, χωρίς υποτίµηση έναντι του νοµίσµατος
οποιουδήποτε άλλου κράτους µέλους"·

� Το άρθρο 3 του πρωτοκόλλου αριθ. 21 αναφέρει ότι:

"Το κριτήριο συµµετοχής στο µηχανισµό συναλλαγµατικών ισοτιµιών του
Ευρωπαϊκού Νοµισµατικού Συστήµατος που αναφέρεται στο άρθρο 121,
παράγραφος 1 της παρούσας συνθήκης, σηµαίνει ότι ένα κράτος µέλος έχει τηρήσει
τα κανονικά περιθώρια διακύµανσης που προβλέπει ο Μηχανισµός
Συναλλαγµατικών Ισοτιµιών του Ευρωπαϊκού Νοµισµατικού Συστήµατος χωρίς
σοβαρή ένταση κατά τα δύο, τουλάχιστον, τελευταία έτη πριν από την εξέταση.
Ειδικότερα, το κράτος µέλος δεν πρέπει να έχει υποτιµήσει την κεντρική διµερή του
ισοτιµία του νοµίσµατός του έναντι του νοµίσµατος οποιουδήποτε άλλου κράτους
µέλους µε δική του πρωτοβουλία µέσα στο ίδιο χρονικό διάστηµα".

� Το Ψήφισµα του Συµβουλίου για τη θέσπιση του ΜΣΙ II (97/C 236/03 της 16ης
Ιουνίου 1997)37 που αναφέρει ότι:

"Κατά την έναρξη του τρίτου σταδίου της οικονοµικής και νοµισµατικής ένωσης, το
Ευρωπαϊκό Νοµισµατικό Σύστηµα θα αντικατασταθεί µε το µηχανισµό
συναλλαγµατικών ισοτιµιών που ορίζει το παρόν ψήφισµα.... Ο µηχανισµός
συναλλαγµατικών ισοτιµιών θα συνδέσει τα νοµίσµατα των εκτός ζώνης του ευρώ
κρατών µελών µε το ευρώ".

                                                
37 ΕΕ C 236, της 2.8.1997, σ. 5.
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∆.2. Εφαρµογή του κριτηρίου για τη συναλλαγµατική ισοτιµία

Για την εξέταση του βαθµού σύγκλισης στην έκθεση του Απριλίου 2000, η
εφαρµογή του κριτηρίου για τη συναλλαγµατική ισοτιµία χρειάστηκε ήδη να
καλύψει τους 15 πρώτους µήνες του τρίτου σταδίου της ΟΝΕ· έτσι, η σχετική
αξιολόγηση έγινε κυρίως µε βάση τη λειτουργία του ΜΣΙ ΙΙ. Σε αντίθεση µε τον
πρώτο ευρωπαϊκό µηχανισµό συναλλαγµατικών ισοτιµιών, ο ΜΣΙ ΙΙ βασίζεται σε
διµερή δέσµευση για σταθερότητα της συναλλαγµατικής ισοτιµίας µεταξύ του ευρώ
και των υπολοίπων συµµετεχόντων νοµισµάτων. Καθιερώθηκε µία "τυπική" ζώνη
διακύµανσης ±15% η οποία, καταρχήν, αντιστοιχεί στα "κανονικά περιθώρια
διακύµανσης" που αναφέρονται στη συνθήκη. Η τυπική ζώνη διακύµανσης ±15%
δίνει τη δυνατότητα ανατίµησης/υποτίµησης 30% ενός νοµίσµατος έναντι του ευρώ
παραµένοντας παράλληλα εντός των ορίων, καθιστώντας µε τον τρόπο αυτό τα εν
λόγω περιθώρια ένα ιδιαίτερα εξυπηρετικό µέτρο αναφοράς για την αξιολόγηση της
σταθερότητας της συναλλαγµατικής ισοτιµίας.

Υπάρχει η δυνατότητα θέσπισης στενότερων περιθωρίων διακύµανσης εντός του
ΜΣΙ ΙΙ ώστε να φανεί η πρόοδος της οικονοµικής σύγκλισης, πλην όµως δεν υπάρχει
ανάγκη για κάτι τέτοιο. Η σταθερότητα ενός νοµίσµατος µπορεί έτσι να εκτιµηθεί
στο πλαίσιο περιθωρίου διακύµανσης ±2,25% γύρω από την κεντρική ισοτιµία του
νοµίσµατος έναντι του ευρώ. Η συνέχεια µεταξύ των µεθόδων που
χρησιµοποιήθηκαν κατά τις προηγούµενες αξιολογήσεις (όταν λειτουργούσε ακόµη
ο πρώτος ΜΣΙ) και της σηµερινής µεθόδου ενισχύεται από το γεγονός ότι, την
τελευταία ηµέρα του δεύτερου σταδίου της ΟΝΕ, η ισοτιµία του διάµεσου
νοµίσµατος στον πρώτο ΜΣΙ καθορίστηκε αµετάκλητα σε σχέση µε το ευρώ από την
πρώτη ηµέρα του τρίτου σταδίου. Η "προσέγγιση µε βάση το ευρώ" παρέχει και
αυτή τη δυνατότητα να θεωρηθεί αποδεκτή µία ανατίµηση/υποτίµηση 4,5%,
µολονότι, και πάλι, η παραβίαση των ορίων δεν αντιστοιχεί αναγκαστικά σε σοβαρές
εντάσεις αλλά θα κριθεί µε τη βοήθεια των ιδίων κριτηρίων µε εκείνα που ίσχυσαν
κατά τις προηγούµενες εξετάσεις.

∆.3. Η εκπλήρωση του κριτηρίου της συναλλαγµατικής ισοτιµίας στην παρούσα
εξέταση

Η αρχή της ίσης µεταχείρισης απαιτεί την όσο το δυνατόν συνεκτικότερη διαχρονικά
εφαρµογή του κριτηρίου της συναλλαγµατικής ισοτιµίας. Για το σκοπό αυτό, το εν
λόγω κριτήριο θα εφαρµοστεί σύµφωνα µε την προσέγγιση µε βάση το ευρώ.
Συνοψίζοντας, οι όροι που πρέπει να τηρηθούν για την ικανοποίηση του κριτηρίου
της συναλλαγµατικής ισοτιµίας έχουν ως εξής:

� Η συµµετοχή στον ΜΣΙ ΙΙ κατά το χρόνο της αξιολόγησης είναι υποχρεωτική.

� Το νόµισµα θεωρείται ότι συµµετέχει στον ΜΣΙ ΙΙ για δύο τουλάχιστον χρόνια,
παρότι είναι επίσης δυνατό να ληφθεί υπόψη η σταθερότητα της
συναλλαγµατικής ισοτιµίας πριν από την είσοδο στον ΜΣΙ ΙΙ.

� Η κεντρική ισοτιµία στο πλαίσιο του ΜΣΙ ΙΙ να µην έχει επανευθυγραµµιστεί
προς τα κάτω κατά τη διάρκεια της διετούς περιόδου εξέτασης.

� Η συναλλαγµατική ισοτιµία πρέπει να έχει διατηρηθεί εντός του περιθωρίου
διακύµανσης ±2,25% εκατέρωθεν της κεντρικής ισοτιµίας του νοµίσµατος έναντι
του ευρώ στο πλαίσιο του ΜΣΙ ΙΙ. Ωστόσο, η εξέταση του βαθµού στον οποίο η
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παραβίαση των περιθωρίων διακύµανσης ±2,25% αντιστοιχεί σε σοβαρές
εντάσεις πρέπει να λάβει υπόψη ορισµένους συναφείς παράγοντες. Χρειάζεται να
γίνει διάκριση µεταξύ συναλλαγµατικών κινήσεων άνω του 2,25% του ανώτερου
ορίου και κινήσεων κάτω του 2,25% του κατώτερου ορίου.

ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ Ε: ΤΟ ΚΡΙΤΗΡΙΟ ΤΩΝ ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΩΝ ΕΠΙΤΟΚΙΩΝ

Η εφαρµογή του εν λόγω
κριτηρίου στην παρούσα
έκθεση γίνεται στην ίδια βάση
µε εκείνη των εκθέσεων του
1998 και του 2000 για τη
σύγκλιση.

Για τη λειτουργική αξιολόγηση
του κριτηρίου της σύγκλισης
των επιτοκίων,
χρησιµοποιήθηκε η απόδοση
των δεκαετών οµολόγων
αναφοράς. Στο πλαίσιο που
ακολουθεί δίνονται
λεπτοµέρειες σχετικά µε τα
επιτόκια που χρησιµοποιήθηκαν
για τα κράτη µέλη. Τα
µακροπρόθεσµα επιτόκια
αποτελούν µέσους όρους
περιόδων δώδεκα µηνών. Η
τιµή αναφοράς υπολογίζεται
από τον απλό µέσο όρο των
µέσων µακροπρόθεσµων
επιτοκίων των τριών κρατών
µελών µε τις καλύτερες
επιδόσεις από την άποψη της
σταθερότητας των τιµών, όπως
µετράται µε τους
εναρµονισµένους δείκτες τιµών
καταναλωτή (βλέπε παράρτηµα
Β) συν 2 εκατοστιαίες µονάδες.

Ο πίνακας Ε.1 εµφανίζει τους
ετήσιους µέσους όρους για τα

µακροπρόθεσµα επιτόκια κατά τα έτη 1999-2001 και τον Απρίλιο 2002, που
αποτελεί την τελευταία ηµεροµηνία για την οποία υπάρχουν διαθέσιµα µηνιαία
στοιχεία. Τα µέσα µακροπρόθεσµα επιτόκια για τη δωδεκάµηνη περίοδο από το
Μάιο 2001 έως τον Απρίλιο 2002 εµφανίζονται στην τελευταία στήλη του πίνακα.
Τον Απρίλιο 2002, η τιµή αναφοράς, η οποία προκύπτει από τα µέσα επιτόκια στο
Ηνωµένο Βασίλειο, τη Γαλλία και το Λουξεµβούργο, δηλαδή τα τρία κράτη µέλη µε
τις καλύτερες επιδόσεις από άποψη σταθερότητας τιµών, ήταν 7%.

Πίνακας E.1

Πορεία των µακροπρόθεσµων επιτοκίων
στα κράτη µέλη της ΕΕ

(12µηνοι µέσοι όροι)

1999 2000 2001 Απρίλιος
 2002 a)

B 4,7 5,6 5,1 5,2
D 4,5 5,3 4,8 4,9
EL 6,3 6,1 5,3 5,3
E 4,7 5,5 5,1 5,2
F 4,6 5,4 4,9 5,0
IRL 4,7 5,5 5,0 5,1
I 4,7 5,6 5,2 5,2
L 4,7 5,5 4,9 4,9
NL 4,6 5,4 5,0 5,0
A 4,7 5,6 5,1 5,1
P 4,8 5,6 5,2 5,2
FIN 4,7 5,5 5,0 5,1
Ζώνη ευρώ 4,7 5,4 5,0 5,1
DK 4,9 5,6 5,1 5,1
S 5,0 5,4 5,1 5,3
UK 5,0 5,3 5,0 5,1
EΕ 4,7 5,4 5,0 5,1
Μέσος όρος 3
χωρών µε τις
καλύτερες επιδόσεις
σταθερότητας τιµών

4,8 5,4 5,0 5,0

Τιµή αναφοράς β) 6,8 7,4 7,0 7,0
α)   Μέσος όρος Μαίου 2001-Απριλίου 2002.
β) Μέσος όρος επιτοκίων των τριών κρατών µελών
(υπογραµµίζονται) µε τις καλύτερες επιδόσεις σε όρους σταθερότητας
τιµών συν 2 εκατοστιαίες µονάδες.

Πηγή: Υπηρεσίες της Επιτροπής.
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ΠΛΑΙΣΙΟ: Στοιχεία για το κριτήριο της σύγκλισης των επιτοκίων
Στην τέταρτη περίπτωση του άρθρου 121, παράγραφος 1 της συνθήκης ορίζεται ότι η διάρκεια της
ονοµαστικής σύγκλισης και της σταθερότητας της συναλλαγµατικής ισοτιµίας στα κράτη µέλη
πρέπει να αξιολογείται σε αναφορά µε τα µακροπρόθεσµα επιτόκια. Το άρθρο 4 του πρωτοκόλλου
αριθ. 21 για τα κριτήρια της σύγκλισης διευκρινίζει ότι "Τα επιτόκια υπολογίζονται βάσει
µακροπρόθεσµων οµολόγων του δηµοσίου ή συγκρίσιµων χρεογράφων, λαµβάνοντας υπόψη τις
διαφορές των εθνικών ορισµών".
Το άρθρο 5 του πρωτοκόλλου αριθ. 21 ορίζει ότι η Επιτροπή παρέχει τα στατιστικά στοιχεία που
χρησιµοποιούνται για την εφαρµογή των κριτηρίων σύγκλισης. Ωστόσο, όσον αφορά το κριτήριο
των επιτοκίων, το Ευρωπαϊκό Νοµισµατικό Ίδρυµα θέσπισε κριτήρια τα οποία επιτρέπουν την
εναρµόνιση των σειρών αποδόσεων των δεκαετών οµολόγων αναφοράς για λογαριασµό της
Eurostat και άρχισε να συγκεντρώνει τα σχετικά στοιχεία από τις κεντρικές τράπεζες, έργο το οποίο
στη συνέχεια µεταβιβάστηκε στην Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα. Η επιλογή των οµολόγων που θα
συµπεριληφθούν στη σειρά αποδόσεων πρέπει να παρουσιάζουν τα ακόλουθα χαρακτηριστικά:
σχεδόν δεκαετή εναποµένουσα διάρκεια· να έχουν εκδοθεί από κεντρική τράπεζα· να έχουν την
κατάλληλη ρευστότητα, που αποτελεί το βασικό κριτήριο επιλογής· η επιλογή µεταξύ ενός µόνο
µεγέθους αναφοράς ή του απλού µέσου όρου ενός δείγµατος βασίζεται στην απαίτηση αυτή·
απόδοση προ φόρων· και, σταθερό τοκοµερίδιο.
Για όλα τα κράτη µέλη, τα αντιπροσωπευτικά επιτόκια που χρησιµοποιούνται στην εξέταση αυτή
ενσωµατώνουν όλα τα ανωτέρω χαρακτηριστικά. Με αυτό τον τρόπο εξασφαλίζεται η
συγκρισιµότητα ανάµεσα στα κράτη µέλη. Από το ∆εκέµβριο 1997, 11 κράτη µέλη χρησιµοποιούν
ένα µόνο οµόλογο αναφοράς και 4 κράτη µέλη ένα δείγµα οµολόγων (Γερµανία, Ισπανία,
Πορτογαλία, Σουηδία). Η εναρµονισµένη σειρά για την Ελλάδα αρχίζει από τα µέσα του 1997,
εφόσον το δεκαετές οµόλογο αναφοράς είναι διαθέσιµο από τον Ιούνιο 1997.


