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BERETNING FRA KOMMISSIONEN

KONVERGENSBERETNING 2007 OM CYPERN

(udarbejdet i overensstemmelse med traktatens artikel 122, stk. 2, pa anmodning fra
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FORMALET MED BERETNINGEN

I overensstemmelse med traktatens artikel 122, stk. 2, skal Kommissionen og ECB
mindst én 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.

Denne beretning er udarbejdet pa anmodning fra Cypern, som forelagde
anmodningen den 13.februar 2007. En mere detaljeret vurdering af
konvergenssituationen 1 Cypern gives 1 et teknisk bilag til denne beretning
(SEK(2007)623).

Indholdet af Kommissionens og ECB’s beretninger er underlagt reglerne i traktatens
artikel 121, stk. 1. Denne artikel fastsatter, at beretningerne skal omfatte en
undersogelse af, hvorvidt den nationale lovgivning, herunder den nationale
centralbanks statut, er forenelig med traktatens artikel 108 og 109 samt med ESCB’s
og ECB’s statut (ESCB-statutten). I beretningerne skal det ligeledes undersoges, om
der er opndet en hoj grad af vedvarende konvergens i den padgeldende medlemsstat,
ved at  konvergenskriterierne  (prisstabilitet,  offentlig  budgetstilling,
valutakursstabilitet, langfristede rentesatser) er opfyldt, og ved at der tages hegjde for
en rakke andre faktorer, der er naevnt 1 artikel 121, stk. 1, sidste afsnit. De fire
konvergenskriterier er preciseret n&ermere i en protokol, der er knyttet som bilag til
traktaten (protokol 21 om konvergenskriterier).

Beretningen undersoger ogsa de omrader, hvorover Republikken Cyperns regering
over en reel kontrol som defineret i protokol 10, der er knyttet som bilag til
tiltreedelsesakten fra 2003, sdledes som det er sket i forbindelse med alle andre
relevante procedurer (f.eks. proceduren i1 forbindelse med uforholdsmassigt store
underskud, Lissabon, deltagelse i ERM II).

Undersogelsen af, om den nationale lovgivning, herunder de nationale
centralbankers statut, er forenelig med traktatens artikel 108 og 109 og ESCB-
statutten, forudsatter en vurdering af overholdelsen af forbuddet mod moneter
finansiering (EF-traktatens artikel 101) og forbuddet mod privilegeret adgang (EF-
traktatens artikel 102), overensstemmelsen med ESCB's malsetninger (EF-traktatens
artikel 105, stk. 1), centralbankens uathangighed (EF-traktatens artikel 108) og de
nationale centralbankers integration i ESCB (adskillige artikler i EF-traktaten og
ESCB-statutten).

Prisstabilitetskriteriet defineres 1 traktatens artikel 121, stk. 1, forste afsnit:
"opnéelse af en hej grad af prisstabilitet [...] vil fremgé af en inflationstakt, som
ligger tet op ad inflationstakten i de hgjst tre medlemsstater, der har ndet de bedste
resultater med hensyn til prisstabilitet".

Det hedder endvidere i artikel 1 i protokollen om konvergenskriterierne, at "kriteriet
vedrarende prisstabilitet [...] betyder, at en medlemsstat har en holdbar prisudvikling
og en gennemsnitlig inflationstakt, som betragtet i en periode pa et ar for
undersogelsen ikke overstiger inflationstakten 1 de hejst tre medlemsstater, der har
ndet de bedste resultater med hensyn til prisstabilitet, med mere end 1,5 procentpoint.
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Inflationen méles ved hjelp af forbrugerprisindekset pa et sammenligneligt grundlag,
der tager hensyn til forskelle i nationale definitioner". Kravet om holdbarhed
indeberer, at en tilfredsstillende inflationsudvikling hovedsagelig skal opnas ved
udviklingen i1 rdvareomkostninger og andre faktorer, der indvirker strukturmassigt pa
prisudviklingen, snarere end afspejle midlertidige faktorers pévirkning. Derfor
indeholder konvergensundersggelsen en vurdering af de underliggende faktorer for
inflationen og udviklingen pa mellemlang sigt. Den vurderer ogsd, om landet er i
stand til at n referencevzardien i de kommende méaneder'.

Referencevardien blev beregnet til 3,0 % 1 marts 20072, med Finland, Polen og
Sverige som de tre medlemsstater, der har niet 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 konvergenskriterierne hedder det: "Kriteriet vedrerende
deltagelse i Det Europaiske 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 undersogelsen. Medlemsstaten mé iser ikke 1 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 den 27. april 2005 til den 26. april 2007.

Kriteriet vedrerende den offentlige budgetstilling defineres i 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, stk. 6, om, at den padgeldende medlemsstat
har et uforholdsmeessigt stort underskud".

Beregningen af referencevardien er behaftet med betydelig usikkerhed, idet den er beregnet pa basis af

inflationsprognosen for de tre medlemsstater, der forventes at have den laveste inflation i
prognoseperioden, hvilket gger den mulige fejlmargen.
Skeeringsdatoen for de data, der er anvendt i denne beretning, er den 26. april 2007.
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Fjerde led i1 traktatens artikel 121, stk. 1, forudsetter, at "den varige karakter af den
konvergens, medlemsstaten har opndet, samt af dens deltagelse i det europziske
monetare systems valutakursmekanisme er afspejlet 1 de langfristede rentesatser".
I artikel 4 1 protokollen om konvergenskriterier fastslds det, at "kriteriet vedrerende
konvergens 1 rentesatserne betyder (...), at en medlemsstat over en periode pa et ar
for undersggelsen har haft en gennemsnitlig langfristet nominel rentesats, som ikke
overstiger den tilsvarende rentesats 1 de hgjst tre medlemsstater, der har naet de
bedste resultater med hensyn til prisstabilitet, med mere end 2 procentpoint.
Rentesatserne males pa grundlag af langfristede statsobligationer eller tilsvarende
vardipapirer, idet der tages hensyn til forskelle i nationale definitioner".

Referencevardien for rentesatserne blev beregnet til 6,4 % 1 marts 2007.

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 produktmarkederne, udviklingen i
betalingsbalancens lgbende poster samt udviklingen i enhedslenomkostningerne og
andre prisindeks. Sidstnavnte er omfattet af vurderingen af prisstabiliteten.

I sin konvergensberetning fra december 2006 konkluderede Kommissionen, at
Cypern opfyldte tre af konvergenskriterierne (vedrerende prisstabilitet, den offentlige
budgetstilling og de langfristede rentesatser). I afventning af vedtagelsen af udkastet
til lov om @&ndring af loven om Cyperns centralbank fra 2002 og 2003 ansds Cyperns
lovgivning, navnlig loven om Cyperns centralbank, ikke for at vere fuldt forenelig
med traktatens artikel 109 og ESCB-statutten hvad angar centralbankens integration i
ESCB pa tidspunktet for euroens indferelse.

LOVGIVNINGENS FORENELIGHED

Alle udestdende tilfelde af manglende forenelighed er blevet lost i en lov om
@ndring af loven om Cyperns centralbank fra 2002 og 2003, der blev vedtaget af
parlamentet den 15. marts 2007. Loven tradte i kraft pa den dag, hvor den blev
vedtaget, selv om visse bestemmelser traeeder 1 kraft pa datoen for indferelsen af
euroen i Cypern. Bl.a. er en rakke artikler blevet ophavet eller @ndret, saledes at der
tages hojde for de forskellige roller og kompetencer, som EF-traktaten tildeler
henholdsvis ECB, ESCB og Ministerradet. Dette drejer sig is@er om bestemmelser
vedrorende den monetare politik, ESCB's monetare transaktioner og instrumenter,
gennemforelsen af valutatransaktioner og udstedelsen af sedler og menter.

Lovgivningen 1 Cypern, herunder loven om Cyperns centralbank, er forenelig med
kravene i EF-traktaten og ESCB-statutten.
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PRISSTABILITET

Overholdelse afreferencevazrdien Figur 1. Cypern: Inflationskriteriet siden maj 2004
61 ( %, 12-maneders glidende gennemsnit)
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under referencevardien i Kilder: Eurostat, Kommissionens tjenestegrenes fordrsprognose 2007

ménederne fremover”.
Underliggende faktorer og holdbarhed

Cypern har altid haft en relativ lav, men dog til tider svingende inflation, som
afspejler den lille og dbne ekonomis felsomhed over for eksterne prischok. HICP-
inflationen var pa 2,6 % 1 gennemsnit 1 perioden 1999-2006. Inflationen toppede dog
med ca. 6% 1 foraret 2000 og igen i vinteren 2003, i ferstnevnte tilfelde
hovedsagelig som folge af hojere energi- og fodevarepriser og i sidstnevnte tilfelde
prim&rt pd grund af tiltreedelsesrelaterede forhejelser af momssatserne og
punktafgifterne. Inflationen steg 1 forste halvir af 2006, men faldt derefter til 1,4 % 1
marts 2007, primert afspejlende udsving i energi- og fedevarepriserne.

HICP-inflationen, eksklusive energi og uforarbejdede fodevarer, har veret afdempet
og har i gennemsnit ligget pa under 1 % siden 2004. Den moderate kerneinflation
tyder pa, at det underliggende inflationspres har vaeret begrenset pa baggrund af et
negativt outputgab og beskedne stigninger i1 enhedslenomkostningerne (mellem 1 og
2 % pa arsbasis siden 2004). Lenpresset er i de senere ar pa baggrund af et
strammere arbejdsmarked blevet lettet af en stigende andel af udenlandsk
arbejdskraft i arbejdsstyrken og en eksemplarisk londisciplin i bade den offentlige og
den private sektor. Det cypriotiske punds effektive vekselkurs var stabil 1 2005-2006
og var dermed neutral i forhold til importpriserne.

Inflationen ventes at holde sig lav i de kommende méneder som folge af en gunstig
basiseffekt fra oliepriserne, lavere priser pa beklaedning og fodtej og nedsettelsen af
punktafgifterne pd biler. Inflationsresultatet pa mellemlang sigt vil i vid udstraekning
atheenge af udviklingen i energipriserne og de evrige importpriser og af, at et
eventuelt lon- og eftersporgselspres som folge af det sterke konjunkturforleb og
konvergensen 1 rente- og valutareservekravene holdes i ave. Forhgjelserne i
momssatserne pa fodevarer, medicin og restauranter, som har forbindelse med
opfyldelsen af EU-kravene i takt med, at de nuvarende dispensationer udlgber ved
udgangen af 2007, ventes at fa en betydelig (med omkring et procentpoint)

Ifolge Kommissionens prognose fra fordret 2007 vil den gennemsnitlige tolvmaneders inflationstakt i
Cypern falde til 1,3 % i december 2007, mens referencevardien forventes at blive pa 2,8 %.



indvirkning pa inflationen. Selv om indvirkningen ventes at blive af forbigdende
karakter, kan visse afledede effekter ikke udelukkes, is@r via indregningen af
momsforhgjelserne 1 pristalsindekset.

Cypern opfylder kriteriet vedrerende prisstabilitet.

OFFENTLIG BUDGETSTILLING

Cypern er ikke pa nuverende tidspunkt omfattet af en rddsbeslutning om et
uforholdsmassigt stort underskud, da beslutningen om et uforholdsmaessigt stort
underskud, der blev vedtaget af Réadet den 5. juli 2004%, blev ophavet ved Radets
beslutning af 11. juli 2006°.

Underskuddet pa statsfinanserne toppede med 6,3 % af BNP i 2003, men blev
nedbragt markant 1 de efterfelgende ar, nemlig til 1,5 % af BNP 1 2006, efter en
omfattende finanspolitisk tilpasning i 2004 og 2005. For 2007 forventer prognosen
fra foraret 2007 fra Kommissionens tjenestegrene et nasten uandret underskud
(1,4 % af BNP).

I Sln, udtalelse om Figur 2 . Cypern: Offentlig budgetsaldo og gaeld
opdateringen fra december = wvener: (i % af BNP)
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programmet forekom tilstreekkelig til at sikre, at den mellemfristede
budgetmalsatning blev opfyldt i 2008. Samtidig opfordrede Radet Cypern til at
holde de offentlige pensionsudgifter under kontrol og gennemfore yderligere
reformer inden for pensionsomradet og i sundhedsvasenet, séledes at der kunne
sikres holdbarhed i1 de offentlige finanser pd lang sigt, og den finanspolitiske
konsolideringskurs, der var afstukket i programmet, kunne gennemfores.

I lobet af de syv ar frem til 2006 steg bdde den samlede offentlige indtegts- og
udgiftskvote gennemsnitligt. Den samlede indkomst steg som folge af iverksattelsen
af strukturelle tiltag samt en raekke engangsforanstaltninger. De strukturelle tiltag
omfattede tilpasningen af momssatserne til Faellesskabets regelveerk i maj 2004 og
foranstaltninger til at hindre skatteunddragelser, mens engangsforanstaltningerne
havde form af et ekstraordinart udbytte pa halvoffentlige institutioners overskud i
forgangne dr samt en skatteeftergivelse. De lobende udgifter pa primarsaldoen steg,

Rédets beslutning 2005/185/EF, EUT L 62 af 9.3.2005, s. 19.
Rédets beslutning 2006/627/EF, EUT L 256 af 20.9.2006, s. 13-14.
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primert som folge af lonstigninger og forhgjede sociale overforsler. Fra og med 2005
blev der lagt restriktioner pa udgiftsveeksten i form af et loft over den nominelle
vaekst 1 de lebende primare udgifter og kapitaludgifter.

Den offentlige geld var for opadgdende mellem 2000 og 2004, men har veret
faldende siden 2005. Den faldt til 65,3 % af BNP 1 2006, og ifelge prognosen fra
foraret 2007 fra Kommissionens tjenestegrene vil den fortsatte med at falde i 2007

og nd ned pd 61,5 % af BNP.

Cypern opfylder kriteriet vedrerende den offentlige budgetstilling.

VALUTAKURSSTABILITET

Det cypriotiske pund har deltaget 1
ERM 1II siden den 2. maj 2005,
dvs. 1 24 méneder ved vedtagelsen
af denne  beretning. Inden
tiltreedelsen af ERM II benyttede
Cyperns centralbank en ensidig
fastlasning af valutaen over for
euroen og holdt udsving inden for
en forholdsvis snaever margen. I
den vurderingsperiode, der 14 uden
for ERM Il-deltagelsen (27. april-
1. maj 2005), 1& pundet tet op ad

24 Figur 3. CYP: Spreadi forhold til centralkurs
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Kilde: ECB, Kommissionens tjenestegrene

den fremtidige centralkurs. Siden tiltreedelsen af ERM II er pundet hele tiden blevet
handlet 1 den ovre halvdel af udsvingsbindet tet ved centralkursen, og det har ikke
vare udsat for alvorlige spandinger. Yderligere indikatorer, saisom udviklingen i de
kortfristede rentesatser og valutareserverne, tyder ikke pa, at valutakursen er under

pres.

Cypern opfylder valutakurskriteriet.

DE LANGFRISTEDE RENTESATSER

Den gennemsnitlige langfristede
rentesats 1 Cypern 1 lebet af ret
frem til marts 2007 var pa 4,2 %,
hvilket er under referencevaerdien
pda 6,4%. De gennemsnitlige
langfristede rentesatser i Cypern
har ligget under referenceverdien
siden november 2005. De
langfristede rentesatser 1 Cypern er
faldet betydeligt 1 lobet af de
seneste ar, hvilket ogsa gelder

Figur 4. Cypern: Langfristede rentesatser

(12-maneders glidende gennemsnit)
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Kilde: ECB, Eurostat, Kommissionens tjenestegrene

spendet 1 forhold til euroomradet. Lave udbyttespaend i1 forhold til euroomradet
vidner om, at markederne regner med en begraenset landerisiko.
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Cypern opfylder kriteriet vedrerende de langfristede rentesatser.

YDERLIGERE FAKTORER

Andre faktorer, sisom integrationen af finans- og produktmarkederne og udviklingen
i betalingsbalancens lgbende poster, er ogsd blevet undersegt. Den cypriotiske
okonomi er yderst integreret i1 EU. Is@r er samhandelen og de udenlandske direkte
investeringer voksende, og Cyperns finansielle kredsleb er i1 hgj grad forbundet med
de finansielle kredsleb i1 resten af EU og 1 andre lande, idet mange udenlandske
banker har afdelinger eller datterselskaber i Cypern. Cyperns underskud pa
betalingsbalancens labende poster er i de senere ar steget fra 3,2 % af BNP 1 2003 til
5,9% af BNP i 2006. Underskuddet pd betalingsbalancens lebende poster og
kapitalposter tilsammen steg fra 1,9 til 5,9 % af BNP i samme periode. Underskuddet
pa betalingsbalancens lebende poster afspejler store udsving i nettohandelen med
varer og tjenester. Store overskud pé tjenestebalancen har ikke varet tilstreekkelige
til at opveje meget store underskud fra varehandelen og negative indkomstbalancer.
Pa finansieringssiden har nettotilstromningen af udenlandske direkte investeringer
daekket en vaesentlig del af saldoen pd den lebende betalingsbalance.

% %k ok

I lyset af sin vurdering af opfyldelsen af konvergenskriterierne finder Kommissionen,
at Cypern har opnéet en hgj grad af vedvarende konvergens.
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