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1 INLEDNING

Sedan euron infordes i elva EU-medlemsstater den 1 januari 1999 har sex ytterligare
lander antagit euron, senast Estland den 1 januari 2011. Det innebér att tio medlemsstater
annu inte fullt ut deltar 1 EMU, dvs. de har dnnu inte inf6rt euron. Tva av dessa linder,
Danmark och Storbritannien, har meddelat att de inte kommer att delta i etapp tre av

EMU.

Denna konvergensrapport har utarbetats efter en begidran om en granskning som Lettland
lamnade in den 5 maj 2013. Genom att ligga fram denna rapport uppfyller ECB artikel
140 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (fordraget)' att rapportera till
Europeiska unionens rad (EU-radet) pa begiran av en EU-medlemsstat med undantag ”om
hur medlemsstaterna fullgor sina forpliktelser nar det géller att forverkliga den
ekonomiska och monetira unionen”. Aven Europeiska kommissionen har detta uppdrag

och har utarbetat en rapport, och bada rapporterna har 6verlamnats parallellt till EU-radet.

ECB anvinder i denna rapport samma analysram som i sina tidigare konvergensrapporter.
Den undersoker om Lettland har uppnatt en hog grad av ekonomisk konvergens, om den
nationella lagstifiningen ar forenlig med fordraget och stadgan for Europeiska
centralbankssystemet och Europeiska centralbanken (stadgan) och om de lagstadgade
kraven uppfylls av Latvijas Banka s att den kan bli en del av Eurosystemet. Den héir
rapporten omfattar inte andra medlemsstater med ett undantag, dvs. Bulgarien, Tjeckien,
Lettland, Ungern, Polen, Ruminien och Sverige och inte heller Danmark och
Storbritannien, som dr medlemsstater med sérskild stidllning och dnnu inte har antagit

curon.

Granskningen av den ekonomiska konvergensprocessen &r starkt beroende av att det
statistiska underlaget ar tillforlitligt och av god kvalitet. Sammanstillning och
rapportering av statistik, sérskilt nér det géller statistiken 6ver de offentliga finanserna, far
inte kunna paverkas av politiska Overvdganden eller politisk inblandning. EU:s
medlemsstater uppmanas betrakta kvaliteten och objektiviteten i sin statistik som en fréga
av hog prioritet sé att det finns ordentliga kontrollsystem nér statistiken sammanstills och
att miniminormer tillimpas pa statistikomradet. Dessa standarder dr mycket viktiga for att

stirka oberoendet och objektiviteten hos de nationella statistikmyndigheterna och deras

' Se dven skillnaden mellan “fordraget” och fordragen i ordlistan.
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ansvarstagande for sin verksamhet samt for att bidra till kvaliteten i statistiken for de

offentliga finanserna (se avsnitt 4.5 (ej dversatt)).

Denna rapport édr strukturerad pa foljande satt. 1 kapitel 2 beskrivs det ramverk som
anviants for att undersoka ekonomisk och rittslig konvergens. Kapitel 3 innehaller en
landsammanfattning som visar resultatet av granskningen av den ekonomiska och réttsliga
konvergensen i Lettland. I kapitel 4 undersoks ndrmare graden av ekonomisk konvergens i
landet och ger en Oversikt Gver konvergensindikatorerna samt den statistiska metod som
har anvints for att sammanstéilla dem. Slutligen undersoks i kapitel 5 den lettiska
lagstiftningens forenlighet, inklusive stadgan for dess nationella centralbank, med

artiklarna 130 och 131 i fordraget och med stadgan.
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2 ANALYSRAM

21 EKONOMISK KONVERGENS

For att undersoka graden av ekonomisk konvergens i EU-stater som har ansokt om att f&
anta euron anvinder ECB en gemensam analysram som har anvénts i alla ECB:s
konvergensrapporter. Den gemensamma analysramen utgér forst och frimst fran
fordragets bestimmelser och ECB:s tillimpning av dessa bestimmelser avseende
prisutveckling, de offentliga finanserna, skuldkvoter, véixelkurser, langa réntor savél som
andra faktorer som ir relevanta for ekonomisk integration och konvergens. Den utgar dven
frén en rad andra tillbakablickande och framétblickande ekonomiska indikatorer som
anses ge virdefull information fér en mer ingdende granskning av konvergensens
varaktighet. Granskningen av den berérda medlemsstaten baseras pa alla dessa faktorer
och dr viktig for att sékerstdlla att en integration i euroomradet kan ske utan alltfor stora
problem. I rutorna 1 till 5 aterges kortfattat de rattsliga bestimmelserna och dér finns

ockséd metodinformation som visar hur ECB tilldmpar dessa bestimmelser.

For att sékerstdlla kontinuitet och likabehandling utgér denna rapport fran de principer
som har faststéllts i ECB:s tidigare rapporter (och dessférinnan av EMI). ECB foljer ett
antal vidgledande principer i sin tillimpning av konvergenskriterierna. Den forsta
principen &r att varje kriterium tolkas och tillimpas strikt. Detta motiveras av att
kriteriernas huvudsyfte ar att se till att bara linder med ekonomiska forhallanden som
frimjar prisstabilitet och kan bidra till ett starkt euroomrade fir ansluta sig. Den andra
principen dr att konvergenskriterierna utgdr en sammanhingande helhet, dir varje
kriterium maste uppfyllas. I fordraget ges kriterierna samma tyngd och det finns inte
nagon inbordes rangordning. Den tredje principen &r att konvergenskriterierna maste
uppfyllas pa grundval av aktuella uppgifter. Den fjarde &r att tillimpningen av
konvergenskriterierna ska vara konsekvent, 6ppen och enkel. Vid bedémningen av
huruvida konvergenskriterierna uppfylls &r varaktighet en viktig faktor eftersom
konvergenskriterierna ska uppfyllas varaktigt och inte bara vid en viss tidpunkt. Det tio
forsta aren med EMU har visat att risker som svaga fundamenta, en alltfér expansiv
makroekonomisk politik pd nationell nivd och alltfor optimistiska forvéntningar om
konvergens av de reala intdkterna kan medfora risker, inte bara for det berdrda landet utan

dven risker for euroomradet som helhet. Stora och ihallande makroekonomiska obalanser,
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t.ex. i form av en ihéllande férsamring av konkurrenskraften, 6kande skuldséttning och
bostadsbubblor i mdnga EU-medlemsstater under de senaste tio aren, déribland lander i
euroomradet, dr en av de viktigaste forklaringarna till den aktuella ekonomiska och
finansiella krisen. Att obalanser byggts upp tidigare belyser att ett temporart uppfyllande
av konvergenskriterierna inte i sig sjélvt dr en garanti for en smidig Overgang till
deltagande i euroomradet. Linder som blir medlemmar i euroomradet ska alltsd visa att
deras konvergensprocess ar hallbar och att de har kapacitet att leva upp till de permanenta
atagandena som ett antagande av euron innebdr. Detta dr bade i landets eget intresse och i
hela euroomrédets intresse. Déarfor gors det en noggrann undersdkning av konvergensens

varaktighet vid genomgéngen av de enskilda ldnderna.

I detta avseende granskas den ekonomiska utvecklingen i de berdrda ldnderna forst i ett
tillbakablickande perspektiv som i princip omfattar de senaste tio &ren. Detta gor det
lattare att bedoma 1 vilken man dagens forhallanden ar resultatet av verkliga
strukturanpassningar, vilket i sin tur gor det ldttare att uppskatta varaktigheten i den

ekonomiska konvergensen.

Uppgifterna betraktas dessutom i skilig omfattning i ett framéatblickande perspektiv. I
detta sammanhang léggs sérskild vikt vid att en varaktigt gynnsam ekonomisk utveckling i
hog grad dr beroende av en vélavvagd och langsiktig politik for att hantera befintliga och
framtida utmaningar. En stark forvaltning och sunda institutioner &r ocksé viktigt for att
varaktigt uppratthalla produktionstillvixt pd medellang sikt. Det betonas generellt att en
varaktig ekonomisk konvergens beror bdde pé ett starkt utgangsldge, sunda institutioner

och pé att den politik som fors efter det att euron har inf6rts ar lamplig.

Stoppdatum for den statistik som medtas i konvergensrapporten var den 16 maj 2013. Den
statistik som anvinds i tillimpningen av konvergenskriterierna tillhandahdlls av
Europeiska kommissionen (se dven avsnitt 4.5 (ej Oversatt) samt tabeller och diagram), i
samarbete med ECB nir det géller viaxelkurser och langa rantor. Konvergensuppgifter om
utvecklingen nér det géller priser och langa réntor presenteras fram till april 2013, den
senaste manaden for vilken det fanns tillgdngliga uppgifter om HIKP. For
ménadsstatistiken for véixelkurser slutar den period som beaktas i denna rapport i april
2013. Uppgifterna om de offentliga finansernas stéllning omfattar perioden fram till 2012.
Hénsyn tas édven till prognoser frdn olika kéllor, tillsammans med de senaste

konvergensprogrammen for de berérda medlemsstaterna och annan information som anses
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vara relevant for en framatblickande bedomning av konvergensens varaktighet.
Europeiska kommissionens varprognos 2013 och rapporten om forvarningsmekansimen
(Alert Mechanism Report), vilka beaktas i den hér rapporten, publicerades den 3 maj 2013
respektive den 28 november 2012. Rapporten antogs av ECB:s allméinna rad den 3 juni

2013.

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

ruta 1.

PRISUTVECKLING
1 Fordragets bestimmelser

Enligt artikel 140.1 forsta strecksatsen i fordraget ska det i konvergensrapporten
undersdkas om en hog grad av hallbar konvergens har uppnatts genom en analys av i
vilken mén varje medlemsstat har uppfyllt f6ljande kriterier:

”En hog grad av prisstabilitet; detta ska framga av att inflationstakten ligger nira den i de
(hogst tre) medlemsstater som har uppnatt de basta resultaten i fraga om prisstabilitet.”

I artikel 1 i1 protokollet (nr 13) om konvergenskriterierna som avses i1 artikel 140 i1
fordraget foreskrivs att:

”Kriteriet om prisstabilitet enligt artikel 140, forsta strecksatsen, i fordraget om
Europeiska unionens funktionssitt innebér att en medlemsstat under en tid av ett ar fore
granskningen ska uppvisa en héllbar prisutveckling och en genomsnittlig inflationstakt
som inte med mer dn 1,5 procentenheter Overstiger inflationstakten i de, hogst tre
medlemsstater som har uppnatt de basta resultaten i fraiga om prisstabilitet. Inflationen ska
métas med hjélp av konsumentprisindex pad en jdmforbar grund, med beaktande av
skillnader i nationella definitioner.”

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

For det forsta berdknas den genomsnittliga inflationstakten under en tid av ett ar fore
granskningen” som fordndringen i senast tillgéngliga tolvmanadersgenomsnitt for det
harmoniserade indexet for konsumentpriser (HIKP) jamfort med foregdende
tolvménadersgenomsnitt. Referensperioden for inflationstakten i denna rapport &r
foljaktligen maj 2012 till april 2013.

For det andra, begreppet ’de hogst tre medlemsstater som har uppnétt de basta resultaten i
frdga om prisstabilitet”, som anvénds for att bestimma referensvérdet, tillimpas genom att
anvianda det ovdgda aritmetiska medelvardet av inflationstakten i foljande tre EU-lander:
Sverige 0,8 procent, Lettland 1,3 procent och Irland 1,6 procent. Genomsnittet uppgar
dérmed till 1,2 % och med tillagget pa 1% procentenheter blir referensvirdet 2,7%.

ECB
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Inflationen i Grekland har uteslutits frdn berdkningen av referensvirdet. Prisutvecklingen
over referensperioden visade en 12-méanaders genomsnittlig inflationstakt pé 0,4 procent i
april i landet. Greklands har behandlats som en extrem for berdkningen av referensvardet
huvudsakligen av tva skil: a) inflationen var betydligt ldgre &n i de andra medlemsstaterna
under referensperioden och b) detta berodde pé att den grekiska ekonomin har varit i en
djup recession under flera ar, vilket har resulterat i att prisutvecklingen har ddmpats av
exceptionellt stora negativa produktionsgap.

Behandlingen av ”extremvérden” diskuterades redan i ECB:s tidigare konvergensrapporter
(t.ex. konvergensrapporterna 2010 och 2012) och EMI:s konvergensrapporter. I linje med
dessa rapporter betraktas en medlemsstat vara extrem om tva villkor uppfylls: dess
tolvménaders genomsnittliga inflation dr betydligt under jimforbara siffror for andra
medlemsstater och prisutvecklingen har paverkats betydligt av exeptionella faktorer. Vid
identifieringen av extremer anvands inte en mekanisk metod. Metoden som anvindes
inférdes i forsta hand for att pa rétt sitt hantera potentiella betydande avvikelser i
inflationsutvecklingen for enskilda lander.

Inflationen méts pa grundval av HIKP, som konstruerats for att gora det mojligt att
bedoma konvergensen i fraga om prisstabilitet pa ett jamforbart sétt (se avsnitt 4.5 (ej
Oversatt)). For information visas den genomsnittliga inflationstakten i euroomradet i
statistikbilagan i den hér rapporten.

For att det ska bli mojligt att undersoka hallbarheten i prisutvecklingen i det land som
undersoks mer ingdende har den genomsnittliga HIKP-inflationen under referensperioden
frdn maj 2012 till april 2013 granskats mot bakgrund av landets ekonomis utveckling nér
det giller prisstabilitet under de senaste tio &ren. I detta sammanhang fasts stor
uppmérksamhet vid penningpolitikens inriktning, sérskilt huruvida de monetira
myndigheterna har haft som huvudmal att uppna och uppratthélla prisstabilitet samt hur
andra delar av den ekonomiska politiken har bidragit till detta mal. Det tas dven hénsyn till
hur det makroekonomiska ldget har inverkat pa forutsdttningarna att uppna prisstabilitet.
Prisutvecklingen granskas mot bakgrund av forhallandena pa utbuds- och efterfragesidan,
bland annat faktorer som péverkar enhetsarbetskostnaderna och importpriserna. Slutligen
beaktas de pristrender i andra relevanta prisindex (t.ex. HIKP, exklusive priserna pa
obearbetade livsmedel och energi, HIKP vid konstanta skattesatser, det nationella KPI,
deflatorn for privat konsumtion, BNP-deflatorn samt producentpriserna). Sett framat ges
en bild av inflationsutvecklingen under de néirmaste aren, déribland prognoser fran
viktigare internationella organisationer och marknadsaktorer. Vidare diskuteras
institutionella och strukturella aspekter som dr av betydelse for att uppritthilla sddana

forhéllanden som framjar prisstabilitet efter inférandet av euron.
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Vad giller de offentliga finansernas utveckling beskrivs de rttsliga bestimmelserna och

ECB:s tillampning av dessa samt bestimmelserna rorande procedurfragor i ruta 2.

DE OFFENTLIGA FINANSERNAS UTVECKLING
1 Fordraget och andra rittsliga bestimmelser

Enligt artikel 140.1 andra strecksatsen i fOordraget ska det i konvergensrapporten
undersokas om en hog grad av hallbar konvergens har uppnétts genom en analys av i
vilken man varje medlemsstat har uppfyllt foljande kriterier:

”en hallbar finansiell stillning for den offentliga sektorn. Detta ska framgé av att den
offentliga sektorns finanser inte uppvisar ett alltfor stort underskott enligt bestimmelserna
i artikel 126.6.”

I artikel 2 i protokollet (nr 13) om konvergenskriterierna som avses i artikel 140 i
fordraget foreskrivs att:

”Kriteriet om den offentliga sektorns finanser enligt artikel 140.1 andra strecksatsen i
detta fordrag innebédr att medlemsstaten vid tidpunkten for granskningen inte far vara
foremal for nagot beslut av radet enligt artikel 126.2 i detta fordrag om att ett alltfor stort
underskott foreligger”.

Forfarandet vid alltfor stora underskott beskrivs i artikel 126. Enligt artikel 126.2 och
126.3 ska kommissionen utarbeta en rapport om en medlemsstat inte uppfyller kravet pa
budgetdisciplin, sérskilt om

(a) andelen av det forvantade eller faktiska underskottet i den offentliga sektorns finanser
och i1 procent av BNP Overstiger ett visst referensvdrde (som i protokollet om
forfarandet vid alltfor stora underskott faststillts till 3 % av BNP), savida inte

- detta procenttal har minskat vdsentligt och kontinuerligt och nétt en niva som ligger
néra referensvardet, eller om

- referensvérdet endast undantagsvis och Overgéende Overskrids och procenttalet
fortfarande ligger néra referensvérdet.

(b) skuldsattningen i den offentliga sektorn, i procent av BNP, Gverstiger ett visst
referensvérde (som i protokollet om forfarandet vid alltfor stora underskott faststills
till 60 % av BNP), sdvida inte detta procenttal minskar i tillracklig utstrackning och
narmar sig referensvardet i tillfredsstdllande takt.

Kommissionen ska i sin rapport dessutom ta hénsyn till om det offentliga underskottet
overstiger de offentliga investeringsutgifterna och alla andra relevanta faktorer, bland
annat medlemsstatens ekonomiska lige och budgetstillning pa medellang sikt. Aven om
kriterierna uppfylls kan kommissionen ocksa utarbeta en rapport om den anser att det
finns en risk for att det uppstar ett alltfor stort underskott i en medlemsstat. Ekonomiska
och finansiella kommittén ska avge ett yttrande om kommissionens rapport. I enlighet
med artikel 126.6 ska EU-radet slutligen, pé grundval av kommissionens rekommendation
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och efter att ha beaktat alla synpunkter som den berérda medlemsstaten kan vilja framfora,
gora en overgripande bedomning och med kvalificerad majoritet, och utan den berdrda
medlemsstaten, besluta om det foreligger ett alltfor stort underskott i en medlemsstat.

Fordragets bestimmelser, artikel 126, klargors vidare genom radets forordning (EG) nr
1467/97 senast dndrad genom radets forordning (EU) nr 1177/2011" som bl.a.:

e bekriftar att skuldkriteriet och underskottskriteriet ska tilldelas samma vikt och att
skuldkriteriet ska vara operationellt och tillita en trearig Overgéngsperiod, Enligt
artikel 2.1 a i forordningen foreskrivs att nidr den offentliga skuldens andel av
bruttonationalprodukten (BNP) &verskrider referensvéardet ska den anses minska i
tillracklig utstrickning och ndrma sig referensvérdet i tillfredsstdllande takt om
differensen till referensviardet under de foregdende tre aren, som ett riktmérke, har
minskat med i genomsnitt en tjugondel per ar, pa grundval av forédndringarna under de
senaste tre ar for vilka det finns tillgdngliga uppgifter. Kravet enligt skuldkriteriet ska
ocksd anses vara uppfyllt om kommissionens budgetprognoser anger att den
foreskrivna minskningen i differensen kommer att intrdffa under en viss definierad
trearsperiod. Vid tillimpningen av riktmérket for anpassning av skuldkvoten ska
hénsyn tas till konjunkturens paverkan pa takten for skuldminskning,.

e [ artikel 126.3 i fordraget finns angivet vilka faktorer kommissionen ska ta hansyn till
nér en rapport utarbetas. Framfor allt specificeras dér en rad faktorer som beddms vara
relevanta for att bedoma utvecklingen pa medellang sikt, det ekonomiska ldgets
utveckling, utvecklingen av den offentliga sektorns finanser och den offentliga
skuldstéllningen (se artikel 2.3 i forordningen samt nedan, ECB:s analys).

Dessutom undertecknades fordraget om stabilitet, samordning och styrning inom
Ekonomiska och monetidra unionen, som bygger pd bestdmmelserna i den &ndrade
stabilitets- och tillvixtpakten, den 2 mars 2012 av 25 EU-stater (alla EU-stater utom
Storbritannien och Tjeckien) och tridde i kraft den 1 januari 2013.% Enligt det tredje
avsnittet i den (Finanspolitiska dverenskommelsen) ska bl.a. en bindande finanspolitisk
regel inforas om att lindernas budgetar maste vara i balans eller uppvisa dverskott. Denna
regel ska anses ha respekterats om det arliga strukturella saldot uppfyller det
landsspecifika medelfristiga budgetmalet och inte Gverstiger ett underskott pa 0,5 procent
av BNP i strukturella termer. Nér skuldséttningen i den offentliga sektorn i procent av
BNP ligger vésentligt under 60 procent och nér risken i friga om de offentliga finansernas
langsiktiga hallbarhet ar lag kan gransvardet for det medelfristiga malet sattas till ett
strukturellt underskott p& hogst 1,0 procent av BNP. I fordraget om stabilitet, samordning
och styrning inom Ekonomiska och monetira unionen finns infort den regel om
skuldreducering som finns i radets forordning (EU) nr 1177/2011 som é&ndrar radets

Rédets forordning (EG) 1467/97 om paskyndande och fortydligande av tillimpningen av
forfarandet vid alltfor stora underskott av den 7 juli 1997, EGT 2.8.1997, s. 6, senast dndrad
genom radets forordning (EU) nr 1177/2011 av den 8 november 2011, EUT 306, 11.2011, s. 33.
En konsoliderad version har publicerats:
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CONSLEG:1997R1467:20111213:SV:PDF

Nar fordraget om stabilitet, samordning och styrning inom Ekonomiska och monetira unionen
har tritt i kraft géller det dven for de medlemsstater med undantag som har ratificerat det,
fr.o.m. den dag da beslutet om upphédvande av detta undantag far verkan eller fr.o.m. ett tidigare
datum om den berdrda medlemsstaten forklarar sin avsikt att vid en tidigare tidpunkt vara
bunden av alla eller delar av bestimmelserna i fordraget.
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forordning (EG) 1467/97, vilket innebér att den blir till del av primarritten for de
undertecknande EU-medlemsstaterna. De undertecknande landerna méste i sin grundlag,
eller motsvarande lagstiftning som stdr Over budgetlagstiftningen, infora dessa
finanspolitiska regler samt en automatisk korrigeringsmekanism om den finanspolitiska
kursen inte f6ljs.

Med hédnsyn till fordraget som upprittar Europeiska stabilitetsmekanismen (ESM-
fordraget) stadgar skdl 7 att som en f6ljd av en EU-stat blir medlem i euroomradet blir
landet en medlem av ESM med fullstdndiga réttigheter och skyldigheter. I artikel 44 finns
proceduren for ansdkan och anslutning till ESM.*

2 Tillimpning av fordragets bestimmelser

I syfte att underséka konvergensen uttrycker ECB sin syn pa de offentliga finansernas
utveckling. Nar det giller hallbarheten granskar ECB olika nyckelindikatorer pa de
offentliga finansernas utveckling under perioden 2003 - 2012, bedomer framtidsutsikterna
och utmaningarna for de offentliga finanserna och fokuserar pd sambanden mellan
underskotts- respektive skuldutvecklingen. ECB ger en ny analys angaende effektiviteten 1
de nationella budgetramverken i enlighet med artikel 2.3 b i rédets forordning (EG) nr
1467/97, senast andrad genom radets forordning (EU) nr 1177/2011 och i radets direktiv
2011/85/EU°. 1 den hér rapporten finns dessutom en prelimindr utvirdering av det
medelfristiga budgetmalet i enlighet med den regel om skuldreducering som faststélls 1
artikel 9.1 i radets forordning 1466/97, senast dndrad genom Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 1175/2011°. Regelns syfte ar att sikerstilla en tillricklig
finansiering av utgiftsokningar. I regeln faststélls bland annat att EU-medlemsstater som
annu inte har natt sina medelfristiga budgetmal ska garantera att den arliga tillvixten av
relevanta priméra utgifterna inte dverstiger en takt under ett referensvérde for medelfristig
potenticll BNP-tillvaxt, savida inte Overskottet motsvaras av diskretiondra atgiarder pa
inkomstsidan.

3 Rédets forordning (EU) nr 1177/2011 av den 8 november 2011 om éndring av forordning (EG)
nr 1467/97 om péaskyndande och fortydligande av tilldimpningen av forfarandet vid alltfor stora
underskott, EUT 306.11.2011, s. 33.

I yttrande CON/2012/73 noterar ECB att enligt artikel 44 i ESM-fordraget ska medlemsstaten
till ESM ans6ka om medlemsskap efter det att Europeiska unionens rad har antagit ett beslut i
enlighet med 140.2 i EUF-fordraget om att upphdva undantaget for medlemsstaten att infora
euron.. Dessa “andra” medlemsstater dr de som inte antagit euron vid tiden for undertecknandet
av ESM-fordraget. Artikel 44 i ESM-fordraget sdger vidare att efter ESM-rddets godkédnnande
av medlemskapsansokan ska nya ESM-medlemmar anslutas efter deponering av
anslutningsinstrumenten hos depositarien, som ska underritta andra ESM-medlemmar om detta.
ECB:s yttranden finns pa http://www.ecb.europa.eu.

Rédets direktiv 2011/85/EU av den 8 november 2011 om krav pad medlemsstaternas
budgetramverk, EUT 23.11.2011, s. 41.

Rédets forordning (EG) nr 1466/97 av den 7 juli 1997 om forstirkning av dvervakningen av de
offentliga finanserna samt dvervakningen och samordningen av den ekonomiska politiken, EGT
2.8.1997, s. 1, senast dndrad genom Europaparlamentets och radets forordning 1175/2011 av
den 16 november 2011, EUT 23.11.2011, s. 12. En konsoliderad version har publicerats:
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CONSLEG:1997R1466:20111213:SV:PDF
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ECB har till skillnad fran kommissionen ingen formell roll i férfarandet vid alltfor stora
underskott enligt artikel 126. I ECB:s rapport sdgs bara om landet dr foremal for ett
underskottsforfarande.

Nér det giller fordragets krav pa att en skuldkvot dver 60 % av BNP méste minska i
tillracklig utstrdckning och nidrma sig referensvérdet i tillfredsstéllande takt granskar ECB
tidigare och aktuella trender i skuldkvoten. For EU-medlemsstater dir skuldkvoten
overstiger referensvardet tillhandahéller ECB en hallbarhetsanalys av skulden, inklusive
referens till den tidigare nimnda regeln om skuldreducering som faststélls i artikel 2.1 a i
radets forordning (EG) nr 1467/97 senast dndrad genom radets forordning (EU) nr
1177/2011.

Granskningen av de offentliga finansernas utveckling grundas pa nationalrdkenskapsdata i
enlighet med ENS 95 (se avsnitt 4.5). De flesta siffrorna i denna rapport ldmnades av
kommissionen i april 2013 och omfattar den offentliga sektorns finansiella stéllning fran
2003 - 2012, samt kommissionens prognoser for 2013.

For att bedoma héllbarheten i1 de offentliga finanserna granskas utfallet for referensaret
2012 mot bakgrund av utvecklingen i den berdérda medlemsstaten under de senaste tio
aren. Forst undersoks utvecklingen av underskottskvoten. Det bedoms som meningsfullt
att komma ihag att fordandringen av ett lands arliga underskottskvot normalt paverkas av
flera underliggande krafter. Dessa brukar delas in dels i “cykliska effekter”, som visar hur
underskottet paverkas av konjunkturférindringar, dels i ”icke-cykliska effekter”, som ofta
anses spegla strukturella eller permanenta justeringar av finanspolitiken. S&dana icke-
cykliska effekter som kvantifieras i denna rapport kan dock inte uteslutande anses
avspegla strukturella fordndringar i de offentliga finanserna, eftersom de dven omfattar
tillfalliga effekter pa budgetsaldot som hérrdr fran effekter av bade politiska atgédrder och
sdrskilda faktorer. Att utviardera hur de strukturella budgetpositionerna har dndrats under
krisen ar sarskilt svart beroende pa osdkerheten Over nivan och tillviaxttakten for den
potentiella produktionen. Vad géller andra finansiella indikatorer granskas ocksa ingdende

tidigare utgifts- och inkomsttrender.

Vidare bedoms skuldkvotens utveckling under denna period och faktorerna bakom den,
ndmligen skillnaden mellan tillvixten i nominell BNP och rintorna, det primédra saldot och
underskott-skuldjusteringen. Ett sddant perspektiv kan ge narmare information om i vilken
grad det makroekonomiska ldget, sdrskilt relationen mellan tillvixt och réntor, har
paverkat  skuldutvecklingen. Det kan ocksd ge mer information om
konsolideringsinsatsernas bidrag, vilket avspeglas i1 primérsaldot, och om i vilken
utstrackning sdrskilda faktorer har spelat en roll i underskotts-/skuldanpassningen. Hénsyn
tas ocksa till statsskuldens struktur, sirskilt andelen skuld med kort 16ptid och andelen
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skuld i utlindsk valuta och hur dessa andelar har utvecklats. En jaimforelse av dessa
andelar med den nuvarande skuldkvoten belyser de offentliga finansernas kénslighet for

rénte- och vixelkursfordndringar.

I ett framatblickande perspektiv beaktas nationella budgetplaner och Europeiska
kommissionens senaste prognoser for 2013 samt den medelfristiga finanspolitiska
strategin 1 konvergensprogrammet. Héri ingér en bedomning av hur landets efterstrdvade
budgetmal pd medelléng sikt berdknas kunna uppnés i enlighet med kraven i stabilitets-
och tillvixtpakten samt av utsikterna for skuldkvoten baserat pad den radande
finanspolitiken. Slutligen framhélls de léngsiktiga utmaningar som kan hota
budgetstillningarnas héllbarhet, sérskilt de som hénger samman med forekomsten av
ofonderade offentliga pensionssystem, i ljuset av de demografiska fordndringarna och
garantier som stills ut av staten, sérskilt under den pégiende finansiella och ekonomiska

krisen.

I linje med tidigare anvdnda metoder ticker analysen ovan ocksd de flesta relevanta
faktorer som anges i artikel 2.3 i radets forordning (EG) nr 1467/97 senast dndrad genom
radets forordning (EU) nr 1177/2011, enligt beskrivning i ruta 2.

Bestimmelser om véaxelkursutvecklingen och ECB:s tillimpning av dem beskrivs i ruta 3.

VAXELKURSUTVECKLING

1 Fordragets bestimmelser

Enligt artikel 140.1, tredje strecksatsen i fordraget, ska det i konvergensrapporten
undersokas om en hog grad av hallbar konvergens har uppnétts genom en analys av i
vilken man varje medlemsstat har uppfyllt foljande kriterier:

“iakttagande av det normala fluktuationsutrymmet enligt Europeiska monetéra systemets
véixelkursmekanism under minst tvéd ar utan devalvering i forhallande till euron”.

I artikel 3 i protokollet (nr 13) om konvergenskriterierna som avses i artikel 140.1 1
fordraget foreskrivs att

”Kriteriet om deltagande i Europeiska monetira systemets vaxelkursmekanism enligt
artikel 140.1, tredje strecksatsen, i detta fordrag innebédr att kursrérelserna for en
medlemsstats valuta ska ha legat inom det normala fluktuationsutrymmet enligt
Europeiska monetira systemets vaxelkursmekanism utan att allvarliga spdnningar har
uppstatt under minst de senaste tva aren fore granskningen. Sérskilt ska medlemsstaten
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inte pa eget initiativ ha devalverat sin valutas bilaterala centralkurs i férhallande till euron
under denna period.”

2 Tillimpning av fordragets bestimmelser

Naér det giller viaxelkursstabiliteten undersoker ECB om landet har deltagit i ERM2 (som
ersatte ERM fr.o.m. januari 1999) i minst tvd &r fore konvergensgranskningen utan
allvarliga spanningar och sarskilt utan att ha devalverat gentemot euron. I fall av kortare
deltagande beskrivs véixelkursutvecklingen under en referensperiod pa tva ér.

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

Forekomsten av “allvarliga spdnningar” granskas dessutom vanligtvis genom i) att
undersoka i vilken grad védxelkurserna har avvikit fran centralkurserna i ERM2 gentemot
euron och ii) att anvénda indikatorer som véxelkursvolatilitet gentemot euron och dess
utveckling, och differensen mellan korta réntor i forhéllande till euroomradet och dess
utveckling samt iii) att beakta vilken roll valutainterventioner har spelat och iv) att beakta
den roll som internationella finansstodsprogram har spelat for att stabilisera valutan.

Referensperioden i denna rapport ar den 17 maj 2011 till den 16 maj 2013. Alla bilaterala
vaxelkurser for referensperioden ar officiella ECB referenskurser (se avsnitt 4.5).

Forutom deltagande i ERM2 och utvecklingen av den nominella véixelkursen mot euron
under perioden gors en kortfattad genomgang av de faktorer som é&r relevanta for den
nuvarande véxelkursens hallbarhet. Detta sker utifran utvecklingen av de reala bilaterala
och effektiva vixelkurserna, exportmarknadsandelar, bytesbalansen, kapitalbalansen och
de finansiella posterna i betalningsbalansen. En granskning gors ocksa av utvecklingen av
bruttoutlandsskulden och den finansiella nettostéllningen mot utlandet Over en léngre
period. I avsnittet om vaxelkursutveckling beaktas dven i vilken utstrackning landet har
integrerats med euroomréadet. Detta bedoms bade vad giller extern handelsintegration
(export och import) och finansiell integration. Avsnitten om vaxelkursutveckling visar om
det undersokta landet har erhallit likviditetsstdd fran centralbanker eller
betalningsbalansstdd, antingen bilateralt eller multilateralt med deltagande av IMF
och/eller EU. Bade faktiskt stod och stdd i forebyggande syfte granskas, inklusive tilltréde
till forebyggande stod i form av exempelvis IMF:s Flexible Credit Line.

Bestimmelserna om de ldnga rdntornas utveckling och ECB:s tillimpning av dem

beskrivs 1 ruta 4.
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UTVECKLINGEN AV LANGA RANTOR
1 Fordragets bestimmelser

Enligt artikel 140.1, fjarde strecksatsen i fordraget, ska det i konvergensrapporten
undersokas om en hog grad av hallbar konvergens har uppnétts genom en analys av i
vilken man varje medlemsstat har uppfyllt foljande kriterier:

”en varaktighet i den konvergens som medlemsstaten har uppnétt och i dess deltagande i
Europeiska monetira systemets vaxelkursmekanism, sasom det kommer till uttryck i den
langfristiga rdntenivan”.

I artikel 4 i protokollet (nr 13) om konvergenskriterierna som avses i artikel 140 i
fordraget foreskrivs att:

”Kriteriet om konvergens i réntorna enligt artikel 140.1 fjérde strecksatsen prisstabilitet i
detta fordrag innebdr att en medlemsstat under en tid av ett ar fore granskningen ska ha
haft en genomsnittlig langfristig nominell rdntenivd som inte med mer &n tva
procentenheter Overstiger motsvarande rénteniva i de medlemsstater (hogst tre) som har
uppnatt de bésta resultaten i fraga om prisstabilitet. Rantorna ska berdknas pa grundval av
langa statsobligationer eller jimforbara vardepapper, med beaktande av skillnader i
nationella definitioner.”

2 Tillimpning av fordragets bestimmelser
I denna rapport tillimpar ECB fordragsbestimmelserna pé foljande sétt:

For det forsta, berdknas kravet pé “en genomsnittlig l&ngfristig nominell réntesats” som
har observerats under en tid av ett ar fore granskningen”, som ett aritmetiskt medelvirde
under de niarmast foregaende tolv méanader for vilka HIKP-uppgifter finns tillgdngliga.
Referensperioden i denna rapport dr maj 2012 till april 2013.

For det andra tillimpas begreppet ’de hogst tre medlemsstater som har uppnatt de bésta
resultaten i fraga om prisstabilitet”, som anvands for att bestimma referensvardet genom
att anvanda det ovigda aritmetiska medelvardet av de langfristiga réntesatserna i samma
tre medlemsstater som ingér i berékningen av referensvérdet for kriteriet om prisstabilitet
(se ruta 1). Under den referensperiod som anvénds i denna rapport var de langa rdntorna i
dessa tre liander: 1,6% (Sverige), 3.8% (Lettland) och 5,1 % (Irland)’. Den
genomsnittliga rantan uppgar dirmed till 3,5 % och med tilligget pa 2 procentenheter blir
referensvardet 5,5 %.

7 I konvergensrapporten 2012 utesléts Irland fran berdkningen av referensvirdet for kriteriet for den
langa réntan p.g.a. hog landsspecifika riskpremier driven av faktorer utom inflationen i
marknaderna vid den tiden. I denna rapport inkluderas Irland i berékningen eftersom dels
avkastningen pé irlindska statsobligationer och landsspecifika riskpremier har minskat betydligt
relativt till genomsnittet i euroomradet. De genomsnittliga langa réntorna for Irland under den
aktuella referensperioden var 5,1 procent mot euroomradets genomsnitt pa 3,6 procent medan
virdena i konvergensrapporten 2012 var 9,1 procent respektive 4,4 procent. Dels har
likviditeten i marknaden for irlindska statsobligationer forbattrats.
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Réntorna mits pa grundval av harmoniserade ldnga riantor som har tagits fram i syfte att
bedoma konvergensen (se avsnitt 4.5).

Som redan ndmnts hénvisar fordraget uttryckligen till att varaktigheten i konvergensen”
avspeglas 1 nivan pa de langa réntorna. Utvecklingen under referensperioden fran maj
2012 till april 2013 granskas dérfor mot bakgrund av de langa réntornas utveckling under
de senaste tio aren (eller den tidsperiod for vilken uppgifter finns tillgéingliga) och de
viktigaste faktorerna bakom skillnaderna gentemot de lédnga réntornas genomsnitt i
euroomradet. Under referensperioden aterspeglades den hoga landsspecifika riskpremien
for flera lander 1 euroomradet delvis i den genomsnittliga langa rdntan for euroomradet.
Dérfor anviands dven riantan pa statsobligationer i euroomradet med AAA-rating (dvs. den
langa rédntan for euroomréadets rantekurva, vilket inkluderar linderna i euroomrédet med
AAA-rating) i jamforelsesyfte. Som bakgrund till den hir analysen innehaller rapporten
ocksd information om finansmarknadens storlek och utveckling. Detta baseras pa tre
indikatorer (utestaende belopp i skuldférbindelser utgivna av foretag, borsvirdet och
inhemska bankers kreditgivning till den privata sektorn) vilka tillsammans méter storleken

pa kapitalmarknaden.

Slutligen krivs, i enlighet med artikel 140.1 i fordraget, att den hér rapporten beaktar flera
andra relevanta faktorer (se ruta 5). I det avseendet trddde en utékad ram for ekonomisk
styrning, i enlighet med artikel 121.6 i fordraget, i kraft den 13 december 2011 for att
sdkerstélla en nirmare samordning av den ekonomiska politiken och fortsatt konvergens
av medlemsstaternas ekonomiska resultat. I ruta 5 nedan sammanfattas kort dessa
bestammelser och hur de ovanndmnda ytterligare faktorerna beaktas i den bedémning av

konvergensen som ECB har genomfort.

Ruta5
ANDRA RELEVANTA FAKTORER

1 Fordraget och andra rittsliga bestimmelser

I artikel 140.1 i fordraget star det: “Kommissionens och Europeiska centralbankens
rapporter ska ocksd beakta resultaten av marknadsintegrationen, situationen for och
utvecklingen av bytesbalansen samt utvecklingen av enhetsarbetskostnader och andra
prisindex”.

I detta avseende tar ECB hénsyn till det lagstiftningspaket om ekonomisk styrning i EU
som tradde i kraft den 13 december 2011. Utifran fordragets bestimmelser under artikel
121.6 antog Europaparlamentet och EU-radet detaljerade regler for det multilaterala
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bevakningsforfarande som hénvisas till i1 artiklarna 121.3 och 121.4 i fordraget. Reglerna
antogs for att ”for att sékerstdlla en fastare samordning av den ekonomiska politiken och
en varaktig konvergens mellan medlemsstaternas ekonomiska utfall” (artikel 121.3)
beroende pa “ett behov av att dra lardomar fran det forsta artiondet av den ekonomiska
och monetéra unionens funktion, och framfor allt ett behov av en forbattrad ekonomisk
styrning i unionen som bygger pa ett storre nationellt egenansvar”.® Det nya
lagstiftningspaketet inkluderar ett forbéttrat ramverk for overvakning (forfarandet vid
makroekonomiska obalanser) vars syfte dr att férhindra alltfor stor makroekonomiska
obalanser och hjilpa avvikande medlemsstater att upprétta korrigerande atgédrdsplaner
innan avvikelserna biter sig fast. Forfarandet vid makroekonomiska obalanser, med bade
forebyggande och atgiardande delar, giller for alla medlemsstater utom dem som redan
deltar i internationella ekonomiska stédprogram och darmed redan &r satta under narmare
bevakning kopplad till villkor. Forfarandet vid makroekonomiska obalanser inbegriper en
varningsmekanism for tidig upptdckt av obalanser baserad pa indikatorer med
varningstrosklar for alla medlemsstater, i kombination med ekonomiska bedémningar.
Bedomningarna ska bland annat ta hénsyn till nominell och verklig konvergens inom och
utom euroomridet.” Vid bedémningen av makroekonomiska obalanser ska detta
forfarande ta tillborlig hansyn till hur allvarliga de &r samt deras potentiella negativa
ekonomiska och finansiella spridningseffekter, vilka forvirrar EU:s ekonomiska sérbarhet
och hotar EMU:s funktionsstt.'’

2 Tillimpning av fordragets bestimmelser

I linje med tidigare metoder redovisas de ytterligare faktorer som hénvisas till i artikel
140.1 i fordraget i kapitel 4, under rubrikerna for de enskilda kriterier som beskrivs i
rutorna 1 till 4. Rérande bestdndsdelarna i forfarandet vid makroekonomiska obalanser har
de flesta makroekonomiska indikatorer hénvisats till i den hér rapporten tidigare (vissa
med annorlunda statistiska definitioner), som en del av det breda intervall av ytterligare
bakat- och framatblickande ekonomiska indikatorer som anses vara anviandbara for att
undersoka hallbarheten i konvergensen nidrmare, enligt kraven i artikel 140 i fordraget. |
kapitel 4 presenteras indikatorerna (inklusive i relation till varningstrosklarna) for det land
som ingar i den har rapporten. Detta gors for att garantera att all tillgédnglig information
gors tillganglig som &r relevant for att identifiera makroekonomiska obalanser som kan
hindra att man uppnér en hog grad av héllbar konvergens enligt vad som faststills 1 artikel
140.1 1 fordraget. Medlemsstater med undantag som ar foremal for ett forfarande for
alltfor stora underskott kan inte anses ha uppnétt en hog grad av hallbar konvergens enligt
bestimmelserna i artikel 140.1 i fordraget.

¥ Se Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1176/2011 av den 16 november 2011 om

forebyggande och korrigering av makroekonomiska obalanser, skal 2.
?  Se forordning (EU) nr 1176/2011, artikel 4.4.
' Se forordning (EU) nr 1176/2011, skl 17.
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2.2 FORENLIGHETEN MELLAN NATIONELL LAGSTIFTNING OCH
FORDRAGEN

2.2.1 INLEDNING

Enligt artikel 140.1 i1 fordraget ska ECB (och Europeiska kommissionen) minst en gang
vartannat ar, eller pd begiran av en medlemsstat med undantag, rapportera till rddet om hur
medlemsstaterna med undantag fullgér sina forpliktelser nir det giller att forverkliga den
ekonomiska och monetira unionen. Denna rapport, pd begiran av Lettland som &r en
medlemsstat med undantag, ska innehélla en granskning av i vilken utstrickning den
nationella lagstiftningen 1 varje sddan medlemsstat med undantag som gor en begiran,
inklusive stadgan for dess centralbank, dr forenlig med artiklarna 130 och 131 i férdraget och
de relevanta artiklarna i stadgan. Denna skyldighet enligt fordraget som géller for en
medlemsstat med undantag kallas dven for réttslig konvergens”. Niar ECB bedomer den
rittsliga konvergensen &r den inte begrinsad till en bokstavstolkning av den nationella
lagstiftningen utan kan ocksd beakta huruvida de relevanta bestimmelserna genomforts i
Overensstimmelse med andemeningen i fordragen och stadgan. ECB granskar sdrskilt tecken
som kan tyda pé att press utévas pd de beslutande organen i en medlemsstats nationella
centralbank — detta skulle vara oftrenligt med fordragets andemening avseende
centralbanksoberoende. ECB anser ocksa att de nationella centralbankernas beslutande organ
maste fungera val och deras arbete préiglas av kontinuitet. I detta avseende maste de relevanta
myndigheterna i en medlemsstat framfor allt vidta de atgérder som krivs for att sékerstélla att
en eftertridare utndmns i tid om vakans uppstar inom négot av den nationella centralbankens
beslutande organ.'' ECB granskar utvecklingen noga innan en positiv slutlig bedémning gors

som slér fast att en medlemsstats nationella lagstiftning 4r forenlig med fordraget och stadgan.

MEDLEMSSTAT MED UNDANTAG OCH RATTSLIG KONVERGENS
Lettland, vars lagstiftning granskas i denna rapport, har en stillning som medlemsstat med

undantag, d.v.s. man har #nnu inte infort euron. Artikel 4'* i akten om villkoren for

anslutning stadgar att ”Var och en av de nya medlemsstaterna ska delta i den ekonomiska

"' Yttrande CON/2010/37 och yttrande CON/2010/91.

Akt om villkoren for Republiken Tjeckiens, Republiken Estlands, Republiken Cyperns,
Republiken Lettlands, Republiken Litauens, Republiken Ungerns, Republiken Maltas,
Republiken Polens, Republiken Sloveniens och Republiken Slovakiens anslutning till de
fordrag som ligger till grund for Europeiska Unionen och om anpassning av fordragen
(EUT L 236, 23.9.2003, s. 33).
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och monetidra unionen fran och med dagen for anslutningen som medlemsstat med

undantag i enlighet med artikel 139 i fordraget".

ECB har granskat den rattsliga konvergensnivan i Lettland samt vilka lagstiftningsatgarder

som har vidtagits eller som méste vidtas for att uppna detta mél.

Syftet med att granska den réttsliga konvergensen &r att underlétta radets beslut huruvida
en medlemsstat “fullgdr sina forpliktelser nér det géller att forverkliga den ekonomiska
och monetéra unionen” (artikel 140.1 i fordraget). P4 det réttsliga omradet géller sddana
villkor sdrskilt centralbankernas oberoende och de nationella centralbankernas réttsliga

integrering i Eurosystemet.

DEN RATTSLIGA BEDOMNINGEN
Den rittsliga bedomningen foljer i stort sett upplaggningen i ECB:s och EMI:s tidigare

rapporter om rattslig konvergens. '3

Granskningen av den lettiska lagstiftningens forenlighet gors mot bakgrund av lagstiftning

som antagits fore den 12 mars 2013.

2.2.2 ANPASSNINGENS OMFATTNING

2.2.2.1 OMRADEN FOR ANPASSNING
For att identifiera de omraden dér den nationella lagstiftningen maste anpassas, bedoms

foljande fragor:

- Forenlighet med bestimmelserna om de nationella centralbankernas oberoende i
fordraget (artikel 130) och stadgan (artiklarna 7 och 14.2) samt med bestdammelser
om sekretess (artikel 37 i stadgan).

" Sirskilt ECB:s konvergensrapporter fran maj 2012 (om Bulgarien, Tjeckien, Lettland, Litauen,

Ungern, Polen, Ruménien och Sverige). Maj 2010 (om Bulgarien, Tjeckien, Estland, Lettland,
Litauen, Ungern, Polen, Ruménien och Sverige) frdn maj 2008 (om Bulgarien, Tjeckien,
Estland, Lettland, Litauen, Ungern, Polen, Ruménien, Slovakien och Sverige), frin maj 2007
(om Cypern och Malta), fran december 2006 (om Tjeckien, Estland, Cypern, Lettland, Ungern,
Malta, Polen, Slovakien och Sverige), fran maj 2006 (om Litauen och Slovenien), fran oktober
2004 (om Tjeckien, Estland, Cypern, Lettland, Litauen, Ungern, Malta, Polen, Slovenien,
Slovakien och Sverige), fran maj 2002 (om Sverige), fran april 2000 (om Grekland och Sverige)
samt EMI:s konvergensrapport fran mars 1998.
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- Forenlighet med forbuden mot monetér finansiering (artikel 123 i fordraget) och
positiv sdrbehandling (artikel 124 i fordraget) och forenlighet med den enhetliga

stavning av euron som kravs enligt EU-rétten.

- De nationella centralbankernas rattsliga integrering i Eurosystemet (sérskilt nér

det géller artiklarna 12.1 och 14.3 i stadgan).

2.2.2.2 "FORENLIGHET” KONTRA "HARMONISERING”
Enligt artikel 131 i fordraget méste den nationella lagstiftningen vara “forenlig” med

fordragen och stadgan, en eventuell oforenlighet maste dérfor atgérdas. Denna skyldighet
paverkas varken av det faktum att fordragen och stadgan har foretrdde framfor den

nationella lagstiftningen eller av arten av oforenlighet.

Kravet pa att den nationella lagstiftningen ska vara “forenlig” innebér inte att fordraget
krdver att de nationella centralbankernas stadgar maste “harmoniseras”, varken
sinsemellan eller med stadgan. Nationella sérdrag far bestd, forutsatt att de inte paverkar
EU:s exklusiva behdrighet i monetdra fragor. Enligt artikel 14.4 i stadgan fir de nationella
centralbankerna utfora andra uppgifter 4n de som anges i stadgan forutsatt att de inte
strider mot ECBS mal och funktioner. Bestimmelser i en nationell centralbanks stadga
som tillater sddana ytterligare uppgifter ar ett exempel dir skillnader far bestd. Med
”forenlig” menas att den nationella lagstiftningen och de nationella centralbankernas
stadgar maste anpassas sa att de inte star i strid med fordragen och stadgan samt for att
sdkerstilla att de nationella centralbankerna i erforderlig utstrdckning kan integreras i
ECBS. I synnerhet méste alla bestimmelser som inkrdktar pa en nationell centralbanks
oberoende, s som denna definieras i fordraget, och pa dess roll som en integrerad del av
ECBS anpassas. Det ricker darfor inte att bara forlita sig pa att unionsrétten har foretrade

framf6r den nationella lagstiftningen for att uppna detta mal.

Skyldigheten enligt artikel 131 1 fordraget géller endast bristande forenlighet med
fordragen och stadgan. Emellertid bor dven nationell lagstiftning som &r oforenlig med
EU:s sekundirritt anpassas till denna sekundarritt. EU-réttens foretrdde péverkar inte

skyldigheten att anpassa den nationella lagstiftningen. Detta generella krav framgar inte
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bara av artikel 131 i1 fordraget utan ocksd av rattspraxis fran Europeiska unionens

domstol. "

Varken fordragen eller stadgan foreskriver det sétt pa vilket den nationella lagstiftningen
ska anpassas. En anpassning kan ske genom hénvisningar till fordragen och stadgan,
genom att inforliva bestimmelser fran dessa i den nationella lagstiftningen och hanvisa till
deras ursprung, genom att stryka oftrenligheter eller genom en kombination av dessa

metoder.

Déarutdver ska, bl.a. for att uppnd och uppritthalla den nationella lagstiftningens
forenlighet med fordragen och stadgan, ECB horas av EU:s institutioner och av
medlemsstaterna om varje forslag till rdttsregler inom ECB:s behorighetsomrade, i
enlighet med artiklarna 127.4 och 282.5 i fordraget och artikel 4 i stadgan. I ridets beslut
98/415/EG av den 29 juni 1998 om nationella myndigheters samrdd med Europeiska
centralbanken rérande forslag till rittsregler'” krivs uttryckligen att medlemsstaterna ska

vidta de &tgérder som behdvs for att sékerstélla denna skyldighet.

2.2.3 DE NATIONELLA CENTRALBANKERNAS OBEROENDE

Nar det géller centralbankernas oberoende och sekretessfragor kravdes att den nationella
lagstiftningen i de medlemsstater som anslot sig till EU 2004 eller 2007 skulle anpassas
for att uppfylla de relevanta bestimmelserna i fordraget och stadgan och vara i kraft
den 1 maj 2004 respektive den 1 januari 2007. Vad géller Sverige skulle alla nédvéandiga
anpassningar ha varit i kraft vid inrdttandet av ECBS den 1 juni 1998.

CENTRALBANKSOBEROENDE
I november 1995 wupprittade EMI en forteckning &ver de aspekter pa

centralbanksoberoendet (se EMI:is konvergensrapport frdn 1998 for en nédrmare
beskrivning) som kom att ligga till grund for bedomningen av medlemsstaternas nationella
lagstiftning vid den tidpunkten, sdrskilt av de nationella centralbankernas stadgar.
Konceptet centralbanksoberoende omfattar olika typer av oberoende som méste bedomas
separat, namligen funktionellt, institutionellt, personligt och finansiellt oberoende. Under

de senaste aren har analysen av dessa aspekter av centralbanksoberoendet finslipats genom

' Se bla. mal 167/73, Europeiska gemenskapernas kommission mot Republiken Frankrike,
REG 1974, s. 359 ("Lagen om arbete till sjoss”).
" EGTL 189,3.7.1998, s. 42.
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yttranden som ECB har antagit. Dessa aspekter ligger till grund for bedomningen av
vilken konvergensnivd den nationella lagstiftningen for medlemsstater med undantag

uppnatt i forhallande till fordragen och stadgan.

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

formulerat mal som ska ha foretrdde framfor varje annat mal. Funktionellt oberoende
kraver att varje nationell centralbanks huvudmal ar faststéllt pa ett tydligt och rattssdkert
sdtt och ar helt i linje med huvudmalet prisstabilitet som faststélls i fordraget. Detta
uppnés genom att den nationella centralbanken ges ndodvéandiga medel och instrument for
att, oberoende av andra myndigheter, uppnd detta mal. Kravet i fordraget om
centralbanksoberoende speglar den allménna uppfattningen att huvudmalet att uppratthélla
prisstabilitet bédst uppnds genom en helt oberoende institution med ett klart definierat
mandat. Centralbanksoberoende ar fullt forenligt med att de nationella centralbankerna
halls ansvariga for sina beslut — detta ar en viktig aspekt for att starka fortroendet for deras

oberoende stillning. Detta omfattar 6ppenhet och dialog med tredje parter.

Det framgar inte klart av fordraget vid vilken tidpunkt de nationella centralbankerna i
medlemsstater med undantag maste uppfylla huvudmalet att uppratthalla prisstabilitet i
enlighet med artiklarna 127.1 och 282.2 i fordraget samt artikel 2 i stadgan. For de
medlemsstater som anslot sig till EU efter det datum dé euron infordes i EU dr det inte
klart huruvida denna ska gilla fran den dag da medlemsstaterna anslot sig eller fran den
dag di de infor euron. Aven om artikel 127.1 i fordraget inte #r tillimplig pa
medlemsstater med undantag (se artikel 139.2 ¢ i fordraget) giller dock artikel 2 i stadgan
for sddana medlemsstater (se artikel 42.1 1 stadgan). ECB anser att de nationella
centralbankernas skyldighet att ha prisstabilitet som sitt huvudmdl géller fran
den 1 juni 1998 i Sveriges fall, och frén den 1 maj 2004 respektive den 1 januari 2007 for
de medlemsstater som anslét sig till EU vid dessa tidpunkter. Denna slutsats grundas pa
det faktum att en av de védgledande principerna for unionen, ndmligen prisstabilitet (enligt
artikel 119 i fordraget), dven giller for medlemsstater med undantag. Den grundas ocksa
pa fordragets mal att alla medlemsstater ska strdva efter makroekonomisk konvergens,
inbegripet prisstabilitet, vilket &r motivet for dessa regelbundna rapporter frin ECB och
kommissionen. Slutsatsen grundas é&dven pé det wunderliggande motivet {or
centralbanksoberoende, som bara dr motiverat om det dvergripande maélet att upprétthélla
prisstabilitet har foretrade.
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Landsbedomningen i denna rapport baseras pa slutsatserna avseende tidpunkten for
skyldigheten for de nationella centralbankerna i medlemsstater med undantag att ha

prisstabilitet som huvudmal.

INSTITUTIONELLT OBEROENDE
I artikel 130 i fordraget och artikel 7 i stadgan finns en uttrycklig hénvisning till principen

om institutionellt oberoende. Dessa tva artiklar forbjuder uttryckligen att de nationella
centralbankerna och medlemmar av deras beslutande organ begér eller tar emot
instruktioner frdn EU:s institutioner eller organ, frin medlemsstaternas regeringar eller
frén ndgot annat organ. Dessutom &r det forbjudet for EU:s institutioner, organ och byraer
samt medlemsstaternas regeringar att sdka péverka medlemmarna av de nationella
centralbankernas beslutande organ vars beslut kan paverka de nationella centralbankernas
fullgérande av sina ECBS-relaterade uppgifter. Om den nationella lagstiftningen speglar
artikel 130 i fordraget och artikel 7 i stadgan, ska den aterspegla bada forbuden och inte

begrinsa tillimpningsomréadet. '

Oavsett om den nationella centralbanken &r ett statligt &gt organ, ett sdrskilt
offentligrittsligt organ eller ett aktiebolag finns det en risk att dgaren kan paverka
centralbankens beslut betriffande ECBS-relaterade uppgifter genom sitt dgande. Sadan
paverkan kan, oavsett om den sker till foljd av aktiedgarnas réttigheter eller pa annat sétt,
fa konsekvenser for den nationella centralbankens oberoende och bor darfor inskrénkas i

lag.

Forbud mot att ge instruktioner
Utomstaende parter far inte ge instruktioner till nationella centralbanker, deras beslutande

organ eller dessa organs medlemmar — detta ar oforenligt med fordraget och stadgan i alla

fragor som ror ECBS-relaterade uppgifter.

Om en nationell centralbank &r delaktig i atgérder som vidtas for att 6ka den finansiella
stabiliteten méaste detta vara forenligt med fordraget, d.v.s. den nationella centralbankens
agerande ska vara fOrenligt med dess funktionella, institutionella och finansiella

oberoende, sa att det sédkerstélls att den kan utfoéra sina uppgifter enligt fordraget och

16 yttrande CON/2011/104.
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stadgan.'” Om nationell lagstiftning ger en nationell centralbank uppgifter som gar utéver
en radgivande roll och ger den ytterligare uppgifter, maste man sdkerstéilla att dessa
uppgifter inte negativt paverkar den nationella centralbankens mojligheter att utfora sina
ECBS-relaterade uppgifter ur ett operationellt och finansiellt perspektiv.'® Om
representanter for de nationella centralbankerna dessutom ingér i gemensamma beslutande
tillsynsorgan eller andra myndigheter, skulle man behdva Overvdga skyddsklausuler i
frdga om det personliga oberoendet fér medlemmarna av den nationella centralbankens

beslutande organ. "’

Forbud mot att godkanna, upphéva, ogiltigforklara eller uppskjuta beslut
Rétten for utomstéende parter att godkénna, upphéva, ogiltigforklara eller uppskjuta en

nationell centralbanks beslut dr oforenlig med fordraget och stadgan i den mén det géller

ECBS-relaterade uppgifter.

Forbud mot att granska beslut pa rattsliga grunder
En ritt for andra organ dn oberoende domstolar att pa réttsliga grunder granska beslut som

ror utférandet av ECBS-relaterade uppgifter ar oférenlig med fordraget och stadgan,
eftersom utforandet av dessa uppgifter inte far omprovas pa politisk niva. En ritt for en
centralbankschef att pa rittsliga grunder upphiva genomforandet av ett beslut som fattats
av ECBS eller en nationell centralbanks beslutande organ, och darefter 6verlamna det till
ett politiskt organ for slutligt beslut, motsvarar en begiran om instruktioner fran

utomstdende parter.

Forbud mot att delta i en nationell centralbanks beslutande organ med
rostratt
Ett deltagande av foretrddare for utomstaende parter i en nationell centralbanks beslutande

organ med rostritt i fragor som ror utforandet av den nationella centralbankens ECBS-
relaterade uppgifter ar oférenligt med fordraget och stadgan, d&ven om denna rdst inte ar

avgorande.

17" Yttrande CON/2010/31.
8 yttrande CON/2009/93.
Y yttrande CON/2010/94.
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Forbud mot samrad infor en nationell centralbanks beslut
En uttrycklig lagstadgad skyldighet for en nationell centralbank att konsultera

utomstiende parter i forvdg ger de senare en formell mekanism att paverka det slutliga

beslutet och dr déarfor oforenlig med fordraget och stadgan.

En dialog mellan en nationell centralbank och utomstéende parter ér ddremot férenlig med
centralbanksoberoende, &ven ndr den grundas pa lagstadgade skyldigheter att

tillhandahélla information och utbyta asikter, om

- detta inte paverkar oberoendet hos medlemmarna av den nationella centralbankens
beslutande organ,

- centralbankschefens sérskilda stéllning som medlem av ECB:s beslutsfattande
organ respekteras fullt ut, och

- kraven pa sekretess enligt stadgan iakttas.

Ansvarsfrihet for medlemmar av de nationella centralbankernas beslutande
organ

Lagstadgade bestimmelser som ger utomstdende parter (t.ex. regeringen) rétt att bevilja
medlemmar av de nationella centralbankernas beslutande organ ansvarsfrihet avseende
deras uppgifter (t.ex. ndr det géiller rdkenskaperna) bor innehélla ldmpliga regler som
sakerstiller att en sddan befogenhet inte inkriktar pd mdjligheten for denna medlem att
oberoende fatta beslut om ECBS-relaterade uppgifter (eller genomfora sadana beslut som
fattats p4 ECBS-nivd). Det rekommenderas att en uttrycklig bestimmelse om detta tas

med i1 den nationella centralbankens stadga.

PERSONLIGT OBEROENDE
Centralbanksoberoendet skyddas ytterligare genom stadgans bestimmelser om

anstéllningstrygghet for medlemmarna av de nationella centralbankernas beslutande
organ. Centralbankscheferna ér medlemmar av ECB:s allménna rad och blir medlemmar i
ECB-rédet ndr deras medlemsstat infor euron. Enligt artikel 14.2 i stadgan ska det i de
nationella centralbankernas stadgar sirskilt foreskrivas att dmbetstiden for en nationell
centralbankschef ska vara minst fem &r. Denna artikel gor det ocksd omojligt att
godtyckligt avsitta en centralbankschef genom att foreskriva att denne bara far skiljas fran
sin tjinst om han inte ldngre uppfyller de krav som stills for att han ska kunna utfora sina

uppgifter eller om han har gjort sig skyldig till en allvarlig forsummelse. Ett beslut om
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avsittning far Overklagas till Europeiska unionens domstol. De nationella

centralbankernas stadgar maste iaktta denna bestimmelse enligt vad som sidgs nedan.

Enligt artikel 130 i fordraget ska varken de nationella regeringarna eller nagot annat organ
soka péverka medlemmarna av de nationella centralbankernas beslutande organ nir de
fullgdr sina uppgifter. Framfor allt far medlemsstaterna inte sdka paverka medlemmarna
av de nationella centralbankernas beslutande organ genom att &ndra den nationella
lagstiftningen sé att det paverkar deras ersittning, som principiellt sett endast ska gélla for

framtida utndmningar.*

Minsta ambetstid for centralbankschefer
De nationella centralbankernas stadgar ska i enlighet med artikel 14.2 i stadgan faststélla

att centralbankschefens dmbetstid ska vara minst fem &r. Detta utesluter inte lingre
dmbetsperioder, och en tidsméssigt obestimd dmbetsperiod kriver inte att stadgan maste
anpassas, forutsatt att grunderna for avséttning av en centralbankschef ér i linje med
artikel 14.2 i stadgan. Om nationell lagstiftning som stadgar en obligatorisk pensionséalder
géller dven for centralbankschefen bor lagstiftningen sdkerstélla att den inte kommer i
konflikt med minimireglerna avseende dmbetstid enligt artikel 14.2 i1 stadgan som har
foretridde fore alla eventuella regler om obligatorisk pensionsalder.”’ Nir den nationella
centralbankens stadgar dndras, maste lagen om sddana Adndringar skydda
anstillningstryggheten for centralbankschefen och Gvriga medlemmar av de beslutande

organen som &r involverade i utférandet av ECBS-relaterade uppgifter.

Grunder for avsattning av centralbankschefer
De nationella centralbankernas stadgar maste sékerstilla att en centralbankschef inte kan

avsittas av andra skél 4n de som ndmns i artikel 14.2 i stadgan. Syftet med detta krav &r
att forhindra att de myndigheter som ar involverade i utndmningen av en centralbankschef,
sarskilt regering eller parlament, utnyttjar sin bestimmanderatt till att avsitta denne. De
nationella centralbankernas stadgar ska antingen ange grunder for avsittning som é&r
forenliga med dem som ér fastlagda i artikel 14.2 i stadgan, eller inte nimna négra grunder
for avsittning (eftersom artikel 14.2 &r direkt tillimplig). Nar en centralbankschef vél valts
eller utndmnts fir denne inte avsittas av andra skil &n de som nidmns i artikel 14.2 i

stadgan, inte ens i fall d& centralbankschefen dnnu ej tilltrétt tjénsten.

% Se t.ex. yttrande CON/2010/56, yttrande CON/2010/80, yttrande CON/2011/104 och yttrande
CON/2011/106.

I Se punkt 7 i yttrande CON/2012/89.
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Anstéllningstrygghet och grunder for avsattning for ovriga medlemmar av
de nationella centralbankernas beslutande organ som deltar i utférandet av
ECBS-relaterade uppgifter

Det personliga oberoendet skulle dventyras om Ovriga medlemmar av de nationella
centralbankernas beslutande organ som deltar i utférandet av ECBS-relaterade uppgifter
inte ocksa omfattades av samma regler om anstéllningstrygghet och grunder for avsittning
som centralbankscheferna.” Flera bestimmelser i fordraget och stadgan kriver jamforbar
anstéllningstrygghet. Artikel 14.2 i stadgan begridnsar inte anstéllningstryggheten till
centralbankschefer, medan artikel 130 i1 fordraget och artikel 7 i stadgan hénvisar till
medlemmar av de nationella centralbankernas beslutande organ och inte specifikt till
centralbankschefer. Detta géller sérskilt da centralbankschefen dr ”den frdmste bland
jamstdllda kolleger” med lika rostritt, eller ndr sadana andra medlemmar deltar i

utférandet av ECBS-relaterade uppgifter.

Ratt till rattslig provning
For att begrdnsa det politiska handlingsutrymmet maste medlemmarna av de nationella

centralbankernas beslutande organ ha rétt att 6verklaga beslut om att avsitta dem till en

oberoende domstol sé att denna kan beddma grunderna for avsittningen.

Enligt artikel 14.2 i stadgan ska en nationell centralbankschef kunna dverklaga ett beslut
om att avsdtta honom eller henne till Europeiska unionens domstol. Den nationella
lagstiftningen bor antingen hénvisa till stadgan eller inte alls ndmna rétten att verklaga
beslutet till Europeiska unionens domstol (eftersom artikel 14.2 i stadgan é&r direkt

tillimplig).

Den nationella lagstiftningen bor dven garantera en rétt till att & ett beslut om avséttning
av andra medlemmar av en nationell centralbanks beslutande organ som deltar i ECBS-
relaterade uppgifter réttsligt provat av en nationell domstol, antingen genom en
allménrittslig bestimmelse eller genom en specifik bestimmelse. Aven om det kan siigas
att denna ratt finns tillgénglig enligt allménrittsliga regler, dr det for rattssakerhetens skull

tillradligt att sédrskilt foreskriva om sadan ritt till provning.

* Se punkt 8 i yttrande CON/2004/35, punkt 8 i yttrande CON/2005/26, punkt 3.3 i yttrande
CON/2006/44, punkt2.6 i yttrande CON/2006/32 samt punkterna 2.3 och 2.4 i yttrande
CON/2007/6.
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Skydd mot intressekonflikter
Det personliga oberoendet forutsitter ocksa att man sikerstéller att inga intressekonflikter

uppstar mellan de skyldigheter som medlemmar av de nationella centralbankernas
beslutande organ har gentemot sin nationella centralbank (och nir det géller centralbanks-
chefen dven dennes skyldigheter gentemot ECB) och andra uppgifter som sidana
medlemmar som deltar i utférandet av ECBS-relaterade uppgifter kan ha och som skulle
kunna dventyra deras personliga oberoende. Att vara medlem av ett beslutande organ som
deltar i utférandet av ECBS-relaterade uppgifter &r av principiella skil of6renligt med
utférandet av andra uppgifter som kan ge upphov till en intressekonflikt. Medlemmar av
sddana beslutande organ fér inte inneha en befattning eller ha ett intresse som kan péverka
deras handlande, vare sig de innehar en befattning i statens verkstéllande eller lagstiftande
gren, eller 1 en regional eller lokal forvaltning eller genom deltagande 1 en foretags-
organisation. Man bor sérskilt forebygga potentiella intressekonflikter avseende séddana

medlemmar av de beslutande organen som inte ingér i den verkstillande ledningen.

FINANSIELLT OBEROENDE

Aven om en nationell centralbank ir fullstindigt oberoende i funktionellt, institutionellt
och personligt hinseende (genom att detta garanteras i den nationella centralbankens
stadgar) skulle dess oberoende stéllning dventyras om den inte sjélvstindigt kunde forfoga
over tillrdckliga finansiella resurser for att fullgora sitt uppdrag (d.v.s. att utféra de ECBS-

relaterade uppgifter som krivs enligt fordraget och stadgan).

Medlemsstaterna fér inte forsétta sina nationella centralbanker i en situation dér dessa inte
har tillrdckliga finansiella resurser for att utféra sina uppgifter inom ECBS eller
Eurosystemet. Det bor noteras att artiklarna 28.1 och 30.4 i stadgan innebér att de
nationella centralbankerna kan anmodas att gora ytterligare inbetalningar till ECB:s
kapital och att gora ytterligare dverforingar fran sina valutareserver.” Vidare foreskriver
artikel 33.2 i stadgan®® att om ECB &drar sig en forlust som inte helt kan avriknas mot den
allménna reservfonden, kan ECB-radet besluta om att avrikna aterstoden av forlusten mot
de monetira inkomsterna for det ifragavarande rdkenskapsaret i forhallande till och upp
till de belopp som fordelas pa de nationella centralbankerna. Principen om finansiellt
oberoende kréver att uppfyllande av dessa bestimmelser inte forsdmrar den nationella

centralbankens forméga att fullgora sina uppgifter.

> Artikel 30.4 i stadgan ér endast tillimplig p4 Eurosystemet.
** Artikel 33.2 i stadgan #r endast tillimplig p4 Eurosystemet.
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Principen om finansiellt oberoende innebéar darutéver att de nationella centralbankerna
maste ha tillrdckliga medel for att utfora inte bara ECBS-relaterade uppgifter utan ocksa
sina egna nationella uppgifter (som t.ex. att finansiera sin forvaltning och den egna

verksamheten).

Av ovan ndmnda skél implicerar ett finansiellt oberoende dven att en nationell centralbank
méste vara tillrdckligt kapitaliserad. Man bor sdrskilt undvika situationer dar en nationell
centralbanks nettotillgdngar understiger dess lagstadgade kapital eller dér
nettotillgdngarna t.o.m. &r negativa, inklusive situationer dér forlusterna Sverstiger kapital
och reserver och denna situation blir bestdende under en léngre tid. Sddana situationer kan
fa negativa foljder for den nationella centralbankens forméaga att utféra sina ECBS-
relaterade och nationella uppgifter. Fortroendet for Eurosystemets penningpolitik kan
ocksa péverkas negativt av en sddan situation. Om en situation skulle uppstd dér en
nationell centralbanks nettotillgdngar understiger det lagstadgade kapitalkravet eller dar
nettotillgdngarna t.o.m. dr negativa, maste den berdrda medlemsstaten stilla tillrickliga
medel till sin nationella centralbanks forfogande, atminstone sd att det lagstadgade
kapitalkravet kan uppfyllas inom en rimlig tidsperiod s& att principen om finansiellt
oberoende sékerstélls. Vad géller ECB har denna fragas betydelse redan uppmérksammats
av radet som antagit radets forordning (EG) nr 1009/2000 av den 8 maj 2000 om 6kning
av Europeiska centralbankens kapital.”> Genom f6rordningen far ECB-rddet mojlighet att i
framtiden faststdlla en faktisk 6kning for att uppratthélla en 1dmplig kapitalbas till stod for
ECB:s verksamhet,*® och de nationella centralbankerna behover ha ekonomisk beredskap

att folja ett saidant ECB-beslut.

Begreppet finansiellt oberoende bor diarfor bedomas utifrén perspektivet huruvida nédgon
utomstdende direkt eller indirekt kan utova inflytande inte bara Over den nationella
centralbankens uppgifter, utan ocksé over dess formaga (bade operativt nér det géller dess
personal och finansiellt nir det géller tillrdckliga ekonomiska resurser) att fullgéra sina
uppgifter. De aspekter pa det finansiella oberoendet som beskrivs nedan &r sérskilt viktiga

i detta hinseende och vissa av dem har finslipats under den senaste tiden.”” Det &r inom

» EGTL 115, 16.5.2000, s. 1.

% Beslut ECB/2010/26 av den 13 december 2010 om okning av Europeiska centralbankens kapital
(EUTL 11, 15.1.2011, s. 53).

77 Vigledande ECB-yttranden inom detta omrdde &r: CON/2002/16, CON/2003/22,
CON/2003/27, CON/2004/1, CON/2006/38, CON/2006/47, CON/2007/8, CON/2008/13,
CON/2008/68 och CON/2009/32.
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dessa omraden av finansiellt oberoende som de nationella centralbankerna &r mest

kénsliga for paverkan utifran.

Faststallande av budgeten
Om en utomstaende part har befogenhet att faststélla eller paverka den nationella central-

bankens budget ar detta oforenligt med finansiellt oberoende, sdvida inte lagen innehaller
en skyddsbestammelse om att denna befogenhet inte paverkar de finansiella resurser som
ar nodvindiga for att den nationella centralbanken ska kunna fullgéra sina ECBS-

relaterade uppgifter.

Redovisningsregler
Rékenskaperna bor upprittas antingen i enlighet med allménna redovisningsregler eller 1

enlighet med regler som faststillts av den nationella centralbankens beslutande organ. Om
sadana regler faststéllts av utomstdende parter, maste de beakta vad de nationella central-

bankernas beslutande organ har foreslagit.

Arsredovisningen bor antas av den nationella centralbankens beslutande organ, bitridda
av oavhéngiga revisorer, och fir i efterhand godkinnas av utomstiende parter (t.ex.
regering eller parlament). Vad giller vinsten ska den nationella centralbankens beslutande
organ ha mojlighet att pa ett sjilvstindigt och professionellt sitt besluta hur den ska

beriknas.

Om den nationella centralbankens verksamhet kontrolleras av en statlig
revisionsmyndighet eller ett liknande organ som har i uppdrag att kontrollera
anvindningen av offentliga medel, bor kontrollens rackvidd vara tydligt definierad i
regelverket och inte paverka det arbete som utfors av den nationella centralbankens
oavhingiga externa revisorer,”® och i enlighet med principen om institutionellt oberoende
ska forbudet mot att ge instruktioner till en nationell centralbank och dess beslutande
organ efterlevas och ingen inblandning ske i den nationella centralbankens ECBS-
relaterade uppgifter.” Den statliga revisionen bor genomforas pa icke-politisk, oberoende

och strikt yrkesmaéssig grund.

* Se artikel 27.1 i stadgan om de nationella centralbankernas oavhingiga externa revisorer.
* Yttrande CON/2011/9 och yttrande CON/2011/53.
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Vinstdisposition, de nationella centralbankernas kapital och finansiella
avsattningar

Nar det géller vinstdispositionen far de nationella centralbankernas stadgar foreskriva hur
vinsten ska fordelas. Om sadana foreskrifter saknas ska beslutet om vinstdisposition fattas
av den nationella centralbankens beslutande organ pa yrkesmaéssiga grunder och inte vara
foremal for bestimmanderitt for utomstaende parter, sdvida det inte finns ndgon uttrycklig
skyddsbestammelse om att detta inte ska paverka storleken av de finansiella resurser som
kravs for att den nationella centralbanken ska kunna fullgéra sina ECBS-relaterade

uppgifter och sina nationella uppgifter.

Vinst fir endast delas ut till statsbudgeten efter det att tidigare ars eventuella forluster har
tickts® och tillréckliga finansiella avsittningar gjorts for att virdeskydda den nationella
centralbankens kapital och tillgangar. Tillfdlliga lagstiftningsatgirder eller ad-hoc
lagstiftning som innebér att den nationella centralbanken ges instruktioner avseende sin
vinstdisposition ir ej tillitna®'. P4 samma sitt &r en skatt pi en nationell centralbanks

orealiserade vinster ett brott mot principen om finansiellt oberoende.*

Medlemsstaterna far inte foreskriva minskningar av den nationella centralbankens kapital
utan foregdende samtycke frdn den nationella centralbankens beslutande organ, vilket
syftar till att sdkerstdlla att den nationella centralbanken som medlem av ECBS har
tillrdckliga finansiella resurser for att kunna fullgdra sitt uppdrag enligt artikel 127.2 i
fordraget och stadgan. Av samma skdl bor édndringar av reglerna om en nationell
centralbanks vinstdisposition endast initieras och beslutas i samrdd med den berdrda
nationella centralbanken som biést kan avgora hur stora reserver den behover.” Nir det
giéller finansiella avsittningar eller buffertar maste de nationella centralbankerna ha frihet
att sjalvstandigt gora avsittningar for att skydda realviardet av kapital och tillgangar.
Medlemsstaterna far heller inte hindra de nationella centralbankerna fran att bygga upp

sadana reserver som krivs for att en medlem av ECBS ska kunna fullgéra sina uppgifter.**

Finansiella ataganden for tillsynsmyndigheter
De flesta medlemsstater har placerat sina tillsynsmyndigheter for den finansiella sektorn

inom den nationella centralbanken. Detta &r oproblematiskt s& lénge som

30 Yttrande CON/2009/85.
31 Yttrande CON/2009/26.
2 Yttrande CON/2009/63 och yttrande CON/2009/59.
3 Yttrande CON/2009/83 och yttrande CON/2009/53.
' Yttrande CON/2009/26.
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tillsynsmyndigheterna  underordnas den  nationella  centralbankens  oberoende
beslutsfattande. Om lagen dédremot foreskriver ett separat beslutsfattande for sadana
tillsynsmyndigheter dr det emellertid viktigt att se till att de beslut som fattas av dem inte
hotar den nationella centralbankens finansiella stidllning som helhet. I sidana fall bor den
nationella lagstiftningen ge den nationella centralbanken mojlighet till slutlig kontroll ver
alla beslut av tillsynsmyndigheterna som kan f& konsekvenser for den nationella

centralbankens oberoende och i synnerhet dess finansiella oberoende.

Oberoende avseende personaldrenden
Medlemsstater fir inte begrdnsa en nationell centralbanks mdjligheter att anstélla och

behalla kvalificerad personal som behdvs for att den nationella centralbanken ska kunna
utfora sina uppgifter enligt fordraget och stadgan pé ett oberoende sitt. Darutdver far en
nationell centralbank inte forséttas i en situation dédr den endast har begrinsad eller ingen
kontroll alls dver sina anstdllda, eller dir regeringen i en medlemsstat har mojlighet att
paverka centralbankens personalpolitik.”® Varje éndring av rittsreglerna om ersttning till
medlemmarna av en nationell centralbanks beslutande organ och dess anstillda bor
beslutas i ett ndra och effektivt samarbete med den nationella centralbanken, med
vederborlig hinsyn till dess synpunkter, for att sdkerstélla att den nationella centralbanken
alltjgmt kan fullgéra sina uppgifter pa ett oberoende sitt.** Oberoende avseende

personaldrenden omfattar d&ven personalens pensioner.

Aganderitt
Det ar oforenligt med principen om finansiellt oberoende att utomstadende parter far ge

instruktioner till en nationell centralbank avseende egendom som banken innehar.

2.2.4 SEKRETESS

Den tystnadsplikt for tjinstemén vid ECB och de nationella centralbankerna som faststélls
i artikel 37 1 stadgan kan ge upphov till liknande bestimmelser i de nationella central-
bankernas stadgar eller i medlemsstaternas lagstiftning. Eftersom EU-lagstiftningen och
de bestimmelser som antas med stod av denna har foretrdde, far inte heller nationella
bestimmelser om handlingars offentlighet leda till att ECBS sekretessregler overtrdds. En

statlig revisionsmyndighets eller liknande myndighets tillgdng till en nationell

* Yttrande CON/2008/9, CON/2008/10 och yttrande 2012/89.

% De viktigaste yttrandena dr CON/2010/42, CON/2010/51, CON/2010/56, CON/2010/69,
CON/2010/80, CON/2011/104, CON/2011/106, CON/2012/6 och CON/2012/86.
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centralbanks information och dokument maste vara begrinsad och far inte paverka ECBS
sekretessregler som géller for medlemmar av de nationella centralbankernas beslutande
organ och de anstdllda. De nationella centralbankerna bor sdkerstélla att sidana enheter
sekretessbeldgger information och dokument som de far del av i samma utstrackning som

den nationella centralbanken.

2.2.5 FORBUD MOT MONETAR FINANSIERING OCH POSITIV
SARBEHANDLING

Nér det géller forbuden mot monetér finansiering och positiv sdrbehandling skulle den
nationella lagstiftningen i de medlemsstater som anslét sig till EU 2004 eller 2007
anpassas for att uppfylla de relevanta bestdmmelserna i fordraget och stadgan och vara i
kraft den 1 maj 2004 respektive den 1 januari 2007. Vad giller Sverige skulle alla

nodvéndiga anpassningar ha varit i kraft den 1 januari 1995.

2.2.5.1 FORBUDET MOT MONETAR FINANSIERING
Forbudet mot monetér finansiering ar fastlagt i artikel 123.1 i fordraget och forbjuder ECB

och medlemsstaternas nationella centralbanker att ge unionens institutioner eller organ,
byréer, centrala, regionala, lokala eller andra myndigheter, andra offentligrittsliga organ
eller offentliga foretag i medlemsstaterna rétt att dvertrassera sina konton eller ge dem
andra former av krediter; detsamma giller ECB:s eller de nationella centralbankernas
forvarv av skuldforbindelser direkt fran dessa enheter inom den offentliga sektorn.
Fordraget innehaller ett undantag fran detta forbud — det tillampas inte pa offentligt dgda
kreditinstitut som, vad géller tillférseln av centralbanksreserver, ska behandlas pd samma
sdtt som privata kreditinstitut (artikel 123.2 i fordraget). ECB och den nationella
centralbanken far dessutom fungera som fiskala ombud for de organ inom den offentliga
sektorn som ndmns ovan (artikel 21.2 i stadgan). Det exakta tillimpningsomradet for
forbudet mot monetér finansiering klargors vidare i rddets forordning (EG) nr 3603/93 av
den 13 december 1993 om faststdllande av definitioner for tillimpningen av de forbud
som avses i artikel 104 och 104b.1 i fordraget,”’ som fortydligar att forbudet omfattar all

finansiering av den offentliga sektorns ataganden gentemot tredje parter.

Forbudet mot monetdr finansiering dr av avgorande betydelse for att sékerstdlla att

huvudmaélet for penningpolitiken (att upprétthélla prisstabilitet) inte hindras. Vidare

7 EGT L 332, 31.12.1993, s. 1. Artikel 104 och 104b.1 i fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen &r nu artiklarna 123 och 125.1 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt.
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minskar en centralbanks finansiering av den offentliga sektorn trycket att iaktta
budgetdisciplin. Darfor méste forbudet tolkas extensivt for att sdkerstdlla en strikt
tillampning, med forbehall endast for vissa begransade undantag i artikel 123.2 i fordraget
och forordning (EG) nr 3603/93. Aven om artikel 123.1 i fordraget uttryckligen nimner
“krediter”, som innebér en skyldighet att aterbetala medel, géller forbudet dven andra former

av Overforingar, t.ex. om nagon skyldighet att aterbetala erhéllna medel inte foreligger.

ECB:s allminna instillning till nationell lagstiftnings forenlighet med forbudet har
huvudsakligen utvecklats inom ramen for medlemsstaternas samrad med ECB om forslag

till nationella réttsregler enligt artiklarna 127.4 och 282.5 i fordraget.®

NATIONELL LAGSTIFTNING OM INFORLIVANDE AV FORBUDET MOT
MONETAR FINANSIERING

Generellt sett ar det inte nddvandigt att inforliva fordragets artikel 123, kompletterad av
forordning (EG) nr 3603/93, i nationell lagstiftning eftersom bada &r direkt tillampliga.
Om emellertid nationella rattsregler speglar dessa direkt tillampliga EU-bestammelser, far
de inte begrinsa tillimpningsomradet for forbudet mot monetér finansiering eller utoka de
undantag som finns enligt EU-rdtten. Exempelvis dr nationell lagstiftning som foreskriver
att en nationell centralbank ska finansiera en medlemsstats finansiella adtaganden till
internationella finansiella institutioner (andra dn IMF, enligt vad som framgar av
forordning (EG) nr 3603/93) eller till tredje lénder ofdrenlig med forbudet mot monetér

finansiering.

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

Nationell lagstiftning far inte krdva att en nationell centralbank ska finansiera varken
utférandet av funktioner hos andra offentligrittsliga organ eller den offentliga sektorns
ataganden gentemot tredje parter. Exempelvis ér nationella lagar som bemyndigar eller
kréver att en nationell centralbank ska finansiera domstolar eller domstolsliknande organ
som &r oberoende av den nationella centralbanken och fungerar som en forldngning av
staten oforenliga med forbudet mot monetir finansiering. Utdover radgivning bor de

nationella centralbankerna inte delta i négra aspekter av finansiering av den offentliga

*  Se Konvergensrapporten 2008, sidan 23, fotnot 13 som innehaller en forteckning Gver viktiga

yttranden som EMI/ECB antagit mellan maj 1995 och mars 2008. Andra viktiga yttranden som
ECB antagit inom detta omrdde dr CON/2008/46, CON/2008/80, CON/2009/59 och
CON/2010/4.
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sektorn eller av den offentliga sektorns dtaganden gentemot tredje parter.’” I enlighet med
forbudet mot monetér finansiering far en nationell centralbank inte heller finansiera nagon
avvecklingsfond eller inséttningsgaranti.* En nationell centralbank fir inte tillhandahalla
Overbryggande finansiering som gor det mdjligt for en medlemsstat att uppfylla sina
itaganden avseende statliga bankgarantier.*' Att en nationell centralbank stiller resurser
till forfogande for en tillsynsmyndighet kan dock vara forenligt med forbudet mot monetér
finansiering om den nationella centralbanken finansierar lagstadgad nationell
finanstillsynsverksamhet inom ramen fOr sitt mandat eller s& linge den nationella
centralbanken bidrar till, och har inflytande 6ver, tillsynsmyndighetens beslutsfattande.*
Aven utdelning av en centralbanks vinst som #nnu ej realiserats, bokforts och varit
foremal for revision strider mot forbudet mot monetir finansiering. Om forbudet mot
monetér finansiering ska efterlevas, far det belopp som delas ut till statsbudgeten enligt
tillimpliga regler om vinstdisposition inte ens till viss del utbetalas frén den nationella
centralbankens reserver. Reglerna om vinstdisposition bor darfér inte paverka den
nationella centralbankens reserver. Nér den nationella centralbankens tillgdngar 6verfors
till staten ska det ocksa goras en betalning motsvarande marknadsvérdet och dverforingen

bor ske samtidigt som betalningen.*

P& samma sitt ar det otillitet med annan inblandning i Eurosystemets uppgifter, t.ex.

forvaltningen av valutareserven, genom att beskatta teoretiska eller orealiserade vinster.**

OVERTAGANDE AV DEN OFFENTLIGA SEKTORNS ATAGANDEN
Nationell lagstiftning som krdver att en nationell centralbank tar Gver ett tidigare

oberoende offentligt organs ataganden till f6ljd av en omorganisation pa det nationella
planet av vissa uppgifter och skyldigheter (t.ex. vid ett Overférande till den nationella
centralbanken av vissa tillsynsuppgifter som tidigare utforts av staten eller oberoende
offentliga myndigheter eller organ), utan att den nationella centralbanken isoleras fran
finansiella ataganden frén sadana tidigare oberoende offentliga organs tidigare verksamhet

ar oforenlig med forbudet mot monetér finansiering.

% Yttrande CON/2012/85.
" Yttrande CON/2011/103 och yttrande CON/2012/22.
' Yttrande CON/2012/4.
42 Yttrande CON/2010/4.
* Yttrande CON/2011/91 och yttrande CON/2011/99.
* Yttrande CON/2009/63.
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FINANSIELLT STOD TILL KREDIT- OCH/ELLER FINANSINSTITUT
Nationell lagstiftning som foreskriver att en nationell centralbank, enligt eget

gottfinnande, fir finansiera kreditinstitut, forutom i samband med utférandet av
centralbanksuppgifter (sdsom penningpolitik, betalningssystem eller tillfalligt
likviditetsstodjande é&tgérder), sérskilt stod till insolventa kredit- och/eller andra

finansinstitut, ir inte forenlig med férbudet mot monetér finansiering.

Detta giller i synnerhet stod till insolventa kreditinstitut. Anledningen r att den nationella
centralbanken, om den finansierar ett insolvent kreditinstitut, atar sig statlig uppgift.
Samma sak géller om Eurosystemet finansierar ett kreditinstitut som rekapitaliserats for
att ater gora det solvent genom en direktplacering av statligt emitterade skuldinstrument
om alternativ marknadsbaserad finansiering saknas (nedan kallade
rekapitaliseringsobligationer) och dér dessa obligationer ska anvidndas som sdkerhet. Om
en stat rekapitaliserar ett kreditinstitut genom en  direktplacering av
rekapitaliseringsobligationer och rekapitaliseringsobligationerna sedan anvédnds som
sdakerhet vid en centralbanks likviditetsoperationer aktualiseras ocksa forbudet mot

monetr finansiering.

Likviditetsstod 1 nodldgen som en nationell centralbank oberoende och enligt egen
bestammanderitt beviljar ett solvent kreditinstitut mot sékerhet i form av en statlig garanti
ska uppfylla foljande kriterier: i) den kredit som den nationella centralbanken beviljar ska
vara sé kort som mojligt, ii) situationen maste réra en systemviktig aspekt, iii) det far inte
finnas négra tvivel huruvida den statliga garantin dr giltig och kan genomdrivas enligt
tillimplig nationell rétt och iv) det fir inte finnas nagra tvivel huruvida den statliga

garantin 4r ekonomiskt adekvat, som bér omfatta bade kapitalbelopp och riinta.*®

For detta &ndamal bor man dvervéga att inforliva hanvisningar till fordragets artikel 123 1

den nationella lagstiftningen.

* Yttrande CON/2012/50, CON/2012/64 och CON/2012/71.

% Yttrande CON/2012/4, fotnot 42 hanvisar till ytterligare relevanta yttranden.
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FINANSIELLT STOD FOR SYSTEM FOR INSATTNINGSGARANTI OCH
ERSATTNING TILL INVESTERARE

Direktivet om system for garanti av inséttningar®’ och direktivet om system for ersittning
till investerare® foreskriver att kostnaderna for att finansiera system for garanti av
insdttningar och system for ersdttning till investerare maste baras av kreditinstituten
respektive virdepappersforetagen sjdlva. Nationell lagstiftning som foreskriver att en
nationell centralbank ska finansiera ett nationellt system for insdttningsgaranti for
kreditinstitut eller ett nationellt system for ersdttning till investerare for
vérdepappersforetag dr forenlig med forbudet mot monetér finansiering om finansieringen
ar kortfristig, avser bradskande situationer, systemrisker bestér och besluten fattas av den
nationella centralbanken. For detta andamal bor man Svervéga att inforliva hdanvisningar
till fordragets artikel 123 i den nationella lagstiftningen. Nér den nationella centralbanken
utdvar sin rétt att bevilja ett 1an, méste den sdkerstilla att den inte de facto Gvertar en av
statens uppgifter.*’ Centralbankers stod till insittningsgarantisystem bor framfér allt inte

utgdra nagon systematisk forfinansieringsverksamhet. >

I enlighet med forbudet mot monetér finansiering fir en nationell centralbank inte
finansiera nagra avvecklingsfonder. Om en nationell centralbank agerar som
rekonstruktionsmyndighet bor den inte ata sig eller finansiera ndgra skyldigheter som

broinstitut eller tillgdngsforvaltningsenhet.”'

FUNKTION SOM FISKALT OMBUD

Enligt artikel 21.2 i stadgan f&r "ECB och de nationella centralbankerna [...] fungera som
fiskala ombud” f6r “unionens institutioner, organ eller byraer, centrala, regionala, lokala
eller andra myndigheter, andra offentligréttsliga organ eller offentliga fOretag i
medlemsstaterna”. Tanken med artikel 21.2 i stadgan &r att gora det mojligt for nationella
centralbanker att, efter det att behorigheten pa det penningpolitiska omradet 6verforts till
Eurosystemet, fortsatta tillhandahélla den funktion som fiskalt ombud som centralbanker
traditionellt har tillhandahallit staten och andra offentligrattsliga enheter utan att bryta mot

forbudet mot monetér finansiering. I forordning EG nr 3603/93 uppstills ett antal explicita

7 Skil 23 i Europaparlamentets och ridets direktiv 94/19/EG av den 30 maj 1994 om system for

garanti av inséttningar (EGT L 135, 31.5.1994, s. 5).

Skél 23 1 Europaparlamentets och radets direktiv 97/9/EG av den 3 mars 1997 om system for
erséttning till investerare (EGT L 84, 26.3.1997, s. 22).

*" Yttrande CON/2011/83.

" Yttrande CON/2011/84.

*' Yttranden CON/2012/99 och CON/2011/103.
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och begrinsade undantag fran forbudet mot monetdr finansiering i samband med
funktionen som fiskalt ombud: i) krediter med en dags 10ptid gentemot den offentliga
sektorn ar tilldtna forutsatt att krediterna forblir begransade till den ifrdgavarande dagen
och nagon forlingning inte &r mojlig,”” ii) inlésen av checkar som ér utstillda av tredje
man och krediterar den offentliga sektorns konto innan trassatbanken har debiterats ar
tillatet om en viss tid motsvarande den tid som den berdrda medlemsstatens centralbank
normalt behdver for inlosen av checkar har forflutit sedan mottagandet av checken,
forutsatt att all float som kan uppsta ar att betrakta som undantag, &r av obetydlig storlek
och jamnar ut sig dver en kort tid,> iii) innehav av mynt som har getts ut av den offentliga
sektorn och som har krediterats den offentliga sektorn é&r tillitet om summan av dessa

tillgangar understiger 10 % av de mynt som ér i omlopp.**

Nationell lagstiftning rérande funktionen som fiskalt ombud bor vara forenlig med EU-
ritten, sirskilt forbudet mot monetér finansiering. Med beaktande av att det i artikel 21.2 1
stadgan uttryckligen erkdnns att funktionen som fiskalt ombud &r en legitim funktion som
av tradition har utforts av de nationella centralbankerna, dr centralbankernas funktion som
fiskala ombud forenlig med forbudet mot monetér finansiering, forutsatt att dessa tjanster
ligger inom ramen for funktionen som fiskalt ombud och inte utgdr centralbankens
finansiering av den offentliga sektorns skyldigheter gentemot tredje part eller
centralbankens kreditering av den offentliga sektorn utéver de snavt definierade undantag
som anges i forordning (EG) nr 3603/93.%° Nationell lagstiftning som gor det mojligt for
en nationell centralbank att inneha inléning fran staten och fora statens konton strider inte
mot forbudet mot monetér finansiering forutsatt att dessa funktioner inte innebdr nagon
kreditgivning, inklusive utlaning 6ver natten. Bristande Overensstimmelse med forbudet
mot monetér finansiering kan t.ex. foreligga om den nationella lagstiftningen gor det
mojligt att forrdnta inldningen eller behéllningen pa 16pande rdkning pad en nivd som
overstiger géllande marknadsrintor. En rénta som &verstiger gillande marknadsrénta utgor
de facto kreditgivning, nagot som star i strid med malet att forhindra monetér finansiering,
och kan dérfor underminera forbudets malsattning. Nér det géller réntan for ett konto &r
det avgorande att den avspeglar marknadsparametrarna och det &r sérskilt viktigt att

inlaningsrintan stills i relation till 16ptiden.® Om en nationell centralbank fungerar som

2 Se artikel 4 i forordning (EG) nr 3603/93.

> Se artikel 5 i forordning (EG) nr 3603/93.

> Se artikel 6 i forordning (EG) nr 3603/93.

> Yttrande CON/2009/23, yttrande CON/2009/67 och yttrande CON/2012/9.
%6 Se bl.a. yttrande CON/2010/54 och yttrande CON/2010/55.
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fiskalt ombud utan ndgon rinta viacker detta inga betdnkligheter om monetér finansiering,

forutsatt att det ror sig om en kirnfunktion som fiskalt ombud.’’

2.2.5.2 FORBUDET MOT POSITIV SARBEHANDLING
De nationella centralbankerna far inte, i egenskap av offentliga myndigheter, vidta

atgédrder som ger den offentliga sektorn en positiv sdarbehandling hos finansinstitut, savida
inte sddana &tgirder baseras pa tillsynsméssiga hdnsyn. Vidare far reglerna om
mobilisering eller pantsittning av skuldinstrument som antagits av de nationella
centralbankerna inte anvdndas som ett sdtt att kringgd forbudet mot positiv
sirbehandling.”® Medlemsstaternas lagstiftning pad detta omrade fir inte skapa sadan

positiv sdrbehandling.

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

sarbehandling. En sddan bedomning ligger utanfor denna rapports omrade.

2.2.6 EN ENHETLIG STAVNING AV EURON

Av artikel 3.4 i fordraget om Europeiska unionen framgér att ”Unionen ska upprétta en
ekonomisk och monetér union som har euron som valuta”. I fordragstexterna pé alla sprak
som anvédnder det romerska alfabetet anges euron konsekvent i nominativ singular som
euro”. I det grekiska alfabetet stavas euron “gvp®” och i det kyrilliska alfabetet “eBpo”.>
I linje med detta framgér det av ridets forordning (EG) nr 974/98 av den 3 maj 1998 om

inférande av euron® att namnet pa den gemensamma valutan maste vara samma pa alla

>" Yttrande CON/2012/9.

% Se artikel 3.2 och skil 10 i radets forordning (EG) nr 3604/93 av den 13 december 1993 om
specificerande av definitioner for tillimpningen av forbudet mot positiv sdrbehandling enligt
artikel 104a [nu artikel 124] i fordraget (EGT L 332, 31.12.1993, s. 4).

I "Forklaring frdn Republiken Lettland, Republiken Ungern och Republiken Malta om
stavningen av namnet pd den gemensamma valutan i fordragen" som bifogats fordragen anges:
"Utan att det paverkar den enhetliga stavningen av namnet pa Europeiska unionens
gemensamma valuta enligt fordragen och hur denna anges pé sedlar och mynt, forklarar
Lettland, Ungern och Malta att stavningen av namnet pad den gemensamma valutan, inbegripet
de avledningar av detta ord som anvinds i den lettiska, den ungerska och den maltesiska
versionen av fordragen, inte har ndgon inverkan pa de befintliga reglerna i det lettiska, det
ungerska och det maltesiska spraket".

® BGTL 139, 11.5.1998, s. 1.

59

ECB
Konvergensrapport
Juni 2013



EU:s officiella sprak, under beaktande av forekomsten av olika alfabet. Darfor kraver
fordragen att ordet “euro” stavas pa samma sdtt i nominativ singular i alla EU:s

bestammelser och i nationell lagstiftning, med beaktande av forekomsten av olika alfabet.

P& grundval av denna EU:s exklusiva behdrighet att besluta om namnet pa den
gemensamma valutan dr avvikelser fran denna regel oftrenliga med fordragen och bor
dérfor avldgsnas. Emedan denna princip tillimpas pa alla typer av nationell lagstiftning,
tar bedomningen i landskapitlet sikte pa de nationella centralbankernas stadgar och pa

lagar om inforande av euron.

2.2.7 DE NATIONELLA CENTRALBANKERNAS RATTSLIGA INTEGRERING
| EUROSYSTEMET

Sa snart en medlemsstat infort euron adr bestimmelser i den nationella lagstiftningen
(sérskilt i den nationella centralbankens stadga men dven i annan lagstiftning) som kan
forhindra utférandet av uppgifter som ror Eurosystemet eller efterlevandet av ECB:s
beslut oforenliga med Eurosystemets mojligheter att effektivt bedriva sin verksamhet. Den
nationella lagstiftningen méste dirfor anpassas for att sikerstélla att den &r forenlig med
fordraget och stadgan vad avser uppgifter som rér Eurosystemet. For att uppfylla kraven i
artikel 131 i1 fordraget maste den nationella lagstiftningen anpassas for att sikerstilla
forenlighet senast vid upprittandet av ECBS (i Sveriges fall) och senast den 1 maj 2004
och den 1 januari 2007 (vad avser de medlemsstater som ansldt sig till EU vid dessa
datum). Lagstadgade krav om den nationella centralbankens fullstdndiga réttsliga
integrering i Eurosystemet behdver dock inte trida i kraft forrdn den fullstdndiga

integreringen blir verklighet, d.v.s. den dag medlemsstaten med undantag inf6r euron.

De viktigaste omraddena som behandlas i denna rapport &r de dir lagstadgade
bestimmelser kan hindra en nationell centralbank fran att uppfylla Eurosystemets krav.
Detta innefattar bestimmelser som kan forhindra den nationella centralbankens deltagande
i genomforandet av den gemensamma penningpolitiken som utformas av ECB:s
beslutande organ, eller som hindrar en centralbankschef frén att fullgora sina skyldigheter
som medlem av ECB-rédet eller som inte respekterar ECB:s foretradesrétt. En atskillnad
gors mellan den ekonomiska politikens mal, uppgifter, finansiella bestdmmelser,
valutapolitik och internationellt samarbete. Slutligen behandlas &ven andra omraden dar

den nationella centralbankens stadgar kan behdva anpassas.
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2.2.7.1 MAL FOR DEN EKONOMISKA POLITIKEN
En nationell centralbanks fulla integrering i Eurosystemet kréiver att dess lagstadgade mal

ar forenliga med ECBS mal som éar faststdllda i artikel 2 i1 stadgan. Detta betyder bland
annat att lagstadgade mal med “nationella drag”, t.ex. ddr lagbestimmelserna hinvisar till
en skyldighet att utféra penningpolitiken inom ramen for den berdrda medlemsstatens
allménna ekonomiska politik, maste anpassas. En nationell centralbanks sekundédra mal
maste vara Overensstimmande och inte inverka pa centralbankens skyldighet att stodja
den allminna ekonomiska politiken inom EU for att bidra till att EU:s mal uppnas i
enlighet med artikel 3 i fordraget om Europeiska unionen, vilket i sig 4r mal som inte ska

paverka uppritthallandet av prisstabiliteten.®'

2.2.7.2 UPPGIFTER

Uppgifterna for en nationell centralbank i en medlemsstat som har euron som valuta
bestdms huvudsakligen av fordraget och stadgan, eftersom den nationella centralbanken
utgdr en integrerad del av Eurosystemet. For att uppfylla kraven i artikel 131 i fordraget
maste bestimmelserna om uppgifter i en nationell centralbanks stadgar jamforas med de
relevanta bestimmelserna 1 fordraget och stadgan, och eventuell bristande forenlighet
undanrdjas.®® Detta giller alla bestimmelser som, efter det att euron inforts och den
nationella centralbanken integrerats i Eurosystemet, kan forsvara utforandet av ECBS-
relaterade uppgifter; sérskilt bestimmelser som inte respekterar ECBS befogenheter enligt

kapitel IV i stadgan.

Nér det giller penningpolitiken bor de nationella réttsreglerna erkénna att EU:s
penningpolitik ska utforas genom Eurosystemet.” De nationella centralbankernas stadgar
far innehalla bestimmelser om penningpolitiska instrument. Sadana bestdmmelser méste
jamforas med dem som finns i fordraget och stadgan, och bristande férenlighet maste

undanrdjas for att kunna vara forenlig med artikel 131 i fordraget.

Inom ramen for nationella lagstiftningsatgarder som vidtagits pa senare tid for att beméta
krisen pa finansmarknaderna har ECB understrukit att man bor undvika varje storning pa

euroomradets penningmarknad eftersom detta kan fa negativa foljder for genomforandet

' Yttrande CON/2010/30 och yttrande CON/2010/48.
62 Se sirskilt artiklarna 127 och 128 i fordraget och artiklarna 3-6 och 16 i stadgan.
6 Artikel 127.2 forsta strecksatsen i fordraget.
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av den gemensamma penningpolitiken. Detta géiller i synnerhet f6r en utvidgning av de

statliga garantierna for interbankinldning.®*

Medlemsstaterna maste sdkerstélla att nationella lagstiftningsatgiarder som vidtas for att
minska likviditetsproblemen for foretag och privatpersoner, exempelvis deras skulder till
finansinstitut, inte far negativa konsekvenser for likviditeten pd marknaden. Sédana
atgdrder far inte sté i strid med principen om en 6ppen marknadsekonomi, enligt artikel 3 i
fordraget om Europeiska unionen, eftersom detta skulle kunna hindra kreditflédet och
patagligt inverka pa de finansiella institutens och marknadernas stabilitet och darfor dven

paverka utforandet av Eurosystemets uppgifter.®

Nationella rittsregler som ger den nationella centralbanken ensamritt att utge sedlar maste
erkdnna ECB-radets ensamritt att fran och med eurons inforande tillita utgivning av
eurosedlar, enligt artikel 128.1 i1 fordraget och artikel 16 i stadgan, medan ECB och de
nationella centralbankerna har rétten att ge ut eurosedlar. Dessutom maéste nationella
rittsregler som gor det mojligt for regeringar att paverka t.ex. valdrer, tillverkning,
volymer och indragning av eurosedlar antingen upphévas eller erkdnna de befogenheter
som ECB har nér det géller eurosedlar i enlighet med bestdmmelserna i fordraget och
stadgan. Betrdffande mynt maéste de relevanta bestimmelserna, oavsett hur ansvars-
fordelningen mellan regering och nationell centralbank ser ut pé detta omrade, erkdnna
ECB:s befogenhet att efter eurons inférande godkdnna den volym av euromynt som ges ut.
En medlemsstat far inte betrakta utelopande sedlar och mynt som sin nationella
centralbanks skuld till medlemsstaten, eftersom detta skulle sta i strid med idén bakom en

gemensam valuta och vara oférenligt med kravet pa rittslig integrering i Eurosystemet.®

Nir det giller forvaltningen av valutareserver®’ bryter medlemsstater som har infért euron
och som inte Sverfor sina officiella valutareserver® till respektive nationell centralbank
mot fordraget. Det ér inte heller forenligt med artikel 127.2 tredje strecksatsen i fordraget
om en tredje part — t.ex. regeringen eller parlamentet — har rétt att pdverka en nationell
centralbanks beslut om forvaltningen av den officiella valutareserven. De nationella

centralbankerna méste dessutom Overfora reservtillgangar till ECB 1 proportion till sina

* Yttrande CON/2009/99 och yttrande CON/2011/79.

% Yttrande CON/2010/8.

% Yttrande CON/2008/34.

67 Artikel 127.2 tredje strecksatsen i fordraget.

% Med undantag av rorelsemedel i utlindsk valuta som medlemsstaterna kan behélla i enlighet
med artikel 127.3 i fordraget.
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andelar av det tecknade kapitalet i ECB. Detta innebér att det inte far finnas nagra réttsliga

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

2.2.7.3 FINANSIELLA BESTAMMELSER
De finansiella bestimmelserna i stadgan omfattar regler om rikenskaper,” revision,”

teckning av kapital,” Gverforing av reservtillgingar’” samt fordelning av monetira
inkomster.” De nationella centralbankerna maste kunna uppfylla sina skyldigheter enligt
dessa bestimmelser och darfor maste eventuellt ofrenliga nationella bestdmmelser

upphévas.

2.2.7.4VALUTAPOLITIK
En medlemsstat med undantag far behalla nationell lagstiftning som foreskriver att

regeringen ska ansvara for landets valutapolitik och att den nationella centralbanken ska
ha en radgivande och/eller verkstéillande roll. Vid den tidpunkt da euron infors i
medlemsstaten ska emellertid sddan lagstiftning avspegla det faktum att ansvaret for
euroomradets valutapolitik har dverforts till EU i enlighet med artiklarna 138 och 219 i
fordraget.

2.2.7.5INTERNATIONELLT SAMARBETE
For att euron ska kunna inféras maste den nationella lagstiftningen vara forenlig med

artikel 6.1 i stadgan, dar det foreskrivs att det &r ECB som bestammer hur ECBS ska fore-
tradas i1 sadant internationellt samarbete som angar de uppgifter som har anfortrotts Euro-
systemet. Darutover maste sddan nationell lagstiftning som tilliter en nationell
centralbank att delta i internationella monetira institutioner dven ange att detta bara far

ske med ECB:s godkénnande (artikel 6.2 i stadgan).

2.2.7.6 OVRIGT
Utover de fragor som behandlas ovan finns det i vissa medlemsstater dven andra omraden

diar de nationella bestimmelserna maste anpassas (t.ex. betridffande clearing- och

betalningssystem samt utbyte av information).

% Artikel 26 i stadgan.
"0 Artikel 27 i stadgan.
' Artikel 28 i stadgan.
™ Artikel 30 i stadgan.
7 Artikel 32 i stadgan.
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3 SAMMANFATTNING FOR LETTLAND

Over referensperioden frin maj 2012 till april 2013 var den 12-manaders genomsnittliga
HIKP-inflationen i Lettland 1,3 procent, dvs. vil under referensvirdet 2,7 procent for

prisstabilitetskriteriet.

Sett langre tillbaka har konsumentprisinflationen i Lettland varit mycket volatil, mellan -
1,2 procent och 15,3% pa érsbasis under de senaste tio &ren. Nér Lettland hade blivit
medlem i EU 2004 6kade inflationen och rorde sig mellan 6 procent och 7 procent nagra
ar innan den 0kade kraftigt 2007 och 2008. Sérskilt under hogkonjunkturaren under andra
halvan av d&rtiondet uppvisade den lettiska ekonomin okade tecken pé allvarlig
Overhettning och vidxande makroekonomiska obalanser. Niar denna makroekonomiska
utveckling visade sig vara ohallbar upplevde Lettland en djup kris som inleddes 2008.
Efter en topp pa ett arligt genomsnitt pa 15,3 procent 2008 {611 HIKP-inflationen kraftigt.
Konsumentpriser och speciellt enhetsarbetskostnaderna gick ned vilket bidrog till att
landet aterfick pris- och kostnadskonkurrenskraft. Denna utveckling upphorde under 2010
ndr de makroekonomiska forhallandena stabiliserades och enhetsarbetskostnaderna
gradvis Okade igen. Inflationsutvecklingen har de senaste aren huvudsakligen drivits av
sviangningar i de globala ravarupriserna och &ndringar av indirekta skatter och
administrativt faststdllda priser. Nar det géller den senaste utvecklingen fortsatte den
arliga HIKP-inflationen att gi ned i borjan av 2013 och var -0,4 procent i april efter en
topp pa 4,8 procent i mitten av 2011. Denna nedging aterspeglar ockséa effekten av en
lagre momsniva fr.o.m. juli 2012 (med en procentenhet till 21 procent) och ligre 6kningar
i administrativt faststdllda priser fr.o.m. januari 2013 (vilka &ven aterspeglar ldgre

ravarupriser).

De senaste inflationsprognoserna fran storre internationella institut forutspar att
inflationen kommer att 6ka 2013-14, till mellan 1,4 procent och 1,8 procent i 2013 och
2,1 procent och 2,7 procent 2014. Foér 2014 ligger prognoserna  Over
euroomriddesgenomsnittet. Riskbildningen som omger dessa inflationsprognoser for de
kommande é&ren &r pd uppétsidan. S&dana risker hirstammar speciellt fran hogre

ravarupriser och lonekostnader &n berdknat.

Det kommer att vara en betydande utmaning p& medelléng sikt att hélla Lettlands inflation

lag med tanke pé penningpolitikens begrinsade mandverutrymme i en omgivning som

ECB
Konvergensrapport
Juni 2013



karakteriseras av lite rum for nominell véxelkursflexibilitet. Erfarenheter frén
hogkonjunkturaren 2005 till 2007 visar att det kan bli svart att kontrollera det inhemska
pristrycket och undvika en fornyad ekonomisk excess. Samtidigt kommer tidigare
konkurrenskraftsforluster att minska tillvixten och kan saledes minska inflationstrycket
nagot de kommande é&ren. Upphdmtningsprocessen kommer troligen att driva upp
skillnaden i inflation mellan Lettland och euroomréadet p4 medellang sikt med tanke pé att
BNP per capita och prisnivaerna fortfarande dr ldgre i Lettland &n i euroomrédet. Det ar
dock svért att bedoma den exakta omfattningen av inflationseffekten p.g.a. den hér
processen. Sett mot bakgrund av den ekonomiska konvergensprocessen kan det dock inte
uteslutas att ett betydande efterfrgetryck uppstar igen. Med tanke pé bristen pa nominell
véxelkursflexibilitet och begridnsningarna for alternativa kontracykliska policyinstrument

kan det vara svart att forhindra att makroekonomiska obalanser, och hogre inflation, byggs

upp igen.

Sammantaget dr 12-manaders genomsnittlig HIKP-inflation i Lettland for narvarande vil

under referensvirdet. Det finns dock oro for inflationskonvergensens varaktighet.

Lettland ar, vid tidpunkten for fardigstdllandet av denna rapport, foremal for EU-radets
beslut om att det foreligger ett alltfor stort underskott, med en tidsfrist for att korrigera
detta underskott 2012. Under referensaret 2012 visade den offentliga sektorns budgetsaldo
ett underskott pa 1,2 % av BNP, dvs. vil under referensvirdet pa 3 %. Den offentliga
skuldkvoten uppgick till 40,7 % av BNP, dvs. under referensvirdet pa 60 %. For 2013
berdknar Europeiska kommissionen att underskottskvoten ar ofordndrad pd 1,2 procent
och att den offentliga sektorns skuldkvot okar till 43,2 procent. Nar det géller andra
statsfinansiella faktorer Overskred underskottskvoten 2012 inte de offentliga
investeringarna i forhdllande till BNP. Lettland méste under 2013 sdkerstélla framsteg i
konsolidering av de offentliga finanserna, i linje med stabilitets- och tillvixtpaktens
preventiva krav och dérefter, i enlighet med den nyligen antagna lagen om

budgetdisciplin.

Lettiska lats har deltagit i ERM2 sedan den 2 maj 2005 med ett variationsintervall pa £15
procent. Vid anslutningen till ERM2 meddelade de lettiska myndigheterna att de som ett
ensidigt atagande skulle hélla fast latsens véxelkurs vid centralkursen mot euron med ett
fluktuationsband pé +1 procent, utan négra ytterligare forpliktelser for ECB. Under den
tvadriga granskningsperioden frén den 17 maj 2011 till den 16 maj 2013 har latsen legat
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ndra centralkursen. Bade véxelkursens storsta avvikelse uppat och nedat fran ERM2:s
centralkurs var 1,0 procent. Ett internationellt stodpaket pa 7,5 miljarder euro (under
ledning av EU och IMF) 16pte mellan slutet av 2008 och januari 2012. Mellan slutet av
2008 och slutet av 2010 anvédnde det lettiska myndigheterna totalt 4,5 miljarder euro av
detta, vilket minskade finansiella sarbarheter och bidrog till att minska véxelkurstryck.
Under referensperioden pa tva ar fran man 2011 till maj 2013 anvénde inte de lettiska
myndigheterna de resterande 3,0 miljarder euro och aterbetalade IMF fore forfallodagen.
Eftersom det internationella stodpaketet dven bidrog till att minska riskerna relaterade till
finansiella sérbarheter kan det ocks& ha bidragit till att minska véxelkurstryck. Lettiska
lats véixelkurs mot euron, maitt i standardavvikelser pa arsbasis av de dagliga procentuella
fordndringarna, 14g for det mesta pa mycket laga nivder under granskningsperioden.
Skillnaderna i de korta réntorna gentemot 3-ménaders Euribor var negativa under hela
2011 och okade till svagt positiva nivéer ddrefter. Sett ur ett lingre perspektiv 1ag bade
den lettiska latens reala vixelkurs mot euron och den effektiva bilaterala vixelkursen mot
euron i april 2013 relativt ndra historiska tiodriga genomsnitt. Lettland karakteriserades av
mycket stora underskott i bytes- och kapitalbalanserna i betalningsbalansen, over 20
procent av BNP 2006 och 2007. Efter ett kraftigt fall i inhemsk efterfragan, som ledde till
minskad import samt Okad konkurrenskraft och en stark exportokning, minskade
underskottet kraftigt och den kombinerade bytes- och kapitalbalansen visade 2009 ett
mycket stort 6verskott pa 11,1 procent av BNP. Denna kraftiga foréndring aterspeglade en
avseviard minskning av underskottet i handelsbalansen och, i mindre utstrackning, okat
overskott av tjénster och transfereringar samt en temporér forbéttring av inkomstbalansen.
Overskottet minskade dock darefter till 0,0 procent 2011 och 1,3 procent 2012, beroende
pa aterhdmtning i inhemsk efterfragan, sdrskilt investeringar dér importdokningen dversteg
exporttillvixten. Landets samlade nettostéllning mot utlandet forsimrades betydligt fram
till krisen, fran -43,8 procent av BNP 2003 till -82,7 procent 2009 men forbéattrades
dérefter till -65,1 procent 2012. Det faktum att landets nettoskuld mot utlandet fortfarande
ar mycket hog pekar pa vikten av en finans- och strukturpolitik som stodjer hallbarhet

gentemot omvérlden.

De langa rintorna lag i genomsnitt pa 3,8 procent under referensperioden fran maj 2012
till april 2013 och var dédrmed betydligt under referensvérdet 5,5 procent for réntekriteriet.
Under referensperioden sjonk de langa réntorna nir de makroekonomiska forhallandena
och de offentliga finanserna forbéttrades, kreditvardigheten uppgraderades och de globala

finansmarknadsvillkoren forbéttrades, sérskilt under andra halvéret 2012. Den lénga
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rantan lag pd 3,2 procent i slutet av referensperioden, 0,3 procentenheter hdgre an
genomsnittet i euroomradet (och 1,6 procentenheter hogre dn gentemot avkastningen pa

langa euroobligationer med AAA-rating).

Aven om Lettland sammantaget ligger inom referensvirdet for konvergenskriteriet #r
hallbarheten i1 Lettlands ekonomiska konvergens en killa till oro. Tidigare har Lettland
upplevt stora “boom-bust”-cykler och hog makroekonomisk volatilitet vilket 4ven mérks
pd bla. inhemska priser och langa réntor. Lettland har nyligen infort ett antal
policyétgérder for att forbdttra den inhemska ramen for kontracyklisk politik. Att gd med i
en monetdr union medfor att man avstar fran penningpolitiska instrument och
véixelkursinstrument och det innebédr att intern flexibilitet och motstandskraft blir
viktigare. Ekonomisk héllbarhet dr alltsd beroende av att bdde myndigheterna och
allméinheten visar en tydlig och varaktig vilja till &ndringar och att genomfora de reformer
som kridvs och vidta politiska atgirder for att sdkra makroekonomisk stabilitet och

konkurrenskraft i ekonomin.

For att uppnéd och bibehélla ett klimat som frimjar varaktig konvergens i Lettland krivs
bl.a. att den ekonomiska politiken styrs mot att sékerstilla makroekonomisk stabilitet,
inbegripet héllbar prisstabilitet. Nér det géller makroekonomiska obalanser valde inte
Europeiska kommissionen Lettland for en djupare granskning i sina rapporter om
forvarningsmekansimen (Alert Mechanism Report) 2012 och 2013. Samtidigt ar det, med
hénsyn till det begrdnsade mandverutrymmet for penningpolitiken under den nuvarande
fasta vixelkursen, nodvéndigt att andra politikomrdden ger ekonomin medel att hantera
landsspecifika chocker och att undvika mojligheten att makroekonomiska obalanser
uppstar igen. Myndigheterna bor darfor overvdga hur de ytterligare kan stirka de
alternativa kontracykliska politiska instrumenten de har att tillgd utdver vad som har gjorts
sedan 2009. Framsteg pd omradena nedan kommer att bidra till att uppna ett klimat som

framjar hallbar prisstabilitet och frimja konkurrenskraft och sysselséttningsdkning.

For det forsta maste Lettland fortsdtta med en omfattande konsolidering av de offentliga
finanserna i linje med kraven i stabilitets- och tillvaxtpakten samt genomfora och halla sig
till finanspolitiska ramar som bidrar till att undvika en étergang till pro-cyklisk politik i
framtiden. Dessutom &r det viktigt att hélla fast vid den 6kade konkurrenskraft som
uppnétts de senaste dren genom att undvika nya 6kningar i enhetsarbetskostnader. Det &r

dven viktigt att genomfOra ytterligare strukturreformer som fokuserar speciellt pa att
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forbattra arbetsmarknadens funktion dir hog arbetsloshet rader samtidigt som det finns en
obalans mellan befintlig kompetens och marknadens behov och brist pa arbetskraft i vissa

sektorer.

Trots att Lettlands justeringskapacitet har varit stark visar kvalitetsindikatorer for
institutionerna och regeringen att framsteg maste goras pa detta omrdde. Om man ser pa
aktuella rankningar av de 27 EU-staterna, vilka har rapporterats av olika internationella
organisationer, har landet, trots att Lettlands foretagsklimat anses sarskilt positivt, relativt
svag allmén utveckling av forvaltning vilket tyder pé att ett starkare forvaltningsklimat &r
Onskvirt (se avsnitt 4.1 for mer information). Dessutom berdknas skuggekonomin vara
relativt stor i Lettland d4ven om den krymper. Dessa svagheter medfor inte bara forluster
for de offentliga finanserna utan snedvrider Lettlands konkurrenskraft och minskar landets
attraktionskraft for utlaindska direktinvesteringar, vilket himmar investeringar pa lang sikt

och produktiviteten.

Slutligen dr en betydande del av banksektorn beroende av inlaning fran icke inhemska
aktorer. Detta dr inget nytt fenomen i finanssektorn, men Okar igen och representerar en
viktig risk for den finansiella stabiliteten. Dessutom kan uppkomsten av nya inhemska
obalanser eller en allt for kraftig kredittillvixt innebdra ytterligare risker for den
finansiella stabiliteten. Det dr viktigt att det finns en omfattande verktygsldda och en
lamplig mikroprudentiell politik. Detta bor omfatta: a) makroprudentiella atgérder, analys
av den nationella balansrikningen och stresstester, b) riktiga finansieringsmekanismer for
inlaningsgarantisystem, c) effektiva verktyg for rekonstruktion och avveckling, d)
forstirkt 6vervakning av uppbyggnad av makroekonomiska obalanser som skulle kunna
hota den finansiella stabiliteten och beredskap att anta ytterligare atgérder om det skulle
behdvas samt e) hogsta mojliga standard vid inférande av internationella regler for
penningtvitt. Finansiell stabilitet bor gynnas av Lettlands deltagande i den gemensamma

tillsynsmekanismen (SSM) som véntas trdda i kraft 2014.

Den lettiska lagstiftningen uppfyller alla krav pa centralbankens oberoende, forbud mot
monetdr finansiering och rittslig integration i Eurosystemet. Bestimmelserna i forsta
stycket i artikel 43 lagen om Latvijas Banka, som kréver att Lettlands parlament 6vervakar
Latvijas Banka, skulle gagnas av att klarldggas vid en ytterligare Oversyn av dess

bestdmmelser for att sékerstilla rittslig sdkerhet.
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