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E")�;�;� ��" ���/0*<* +=��>



-��� 	�	�
�� G�)	�� %
� �� -/%�

�� 6��	

�!$ <�)�!$ 122 (2) ��� -$�)����,1 �
?$��'�F�� 8	���
�� 4��'	=� (?84)
>���
�!'!
	" �! '
�"�
! '!$ 	����(����	
��
� ?�)��	
� %
� �� -/%�

�� �
� !'!"	�
������
��� �! ?$��'�F�( A!�
����
�(
H.�$�� (?AC) �! 9���
! �!$ 1998 ��
 � ?84
�! 9�
! �!$ 2000 %
� �� 	�	���	
, �	 �>���
�	 �� -!$�."�, ���� '(�!� �>	
 	'
�	$>)	"
$K�
!/ 6�)�!/ .
������
�� �/%�

��,
��)�� 	'"��� ��
 �� �$��(����� �	 �
�
��������
��� �'�
���	
� '!$ '��'	
 ��
'
��!/� !
 	)�
��� �	���
��� ���'	=	�
(?)�84) %
� �� ������!/� ���'(�'���!
���!� �!$ ?$��'�F�!/ -$������!�
8	���
��� 4��'	=�� (?-84).

9	�� ��� 	
��%�%� �!$ 	$�� ��� 1�
C��!$��"!$ 1999 �	 11 �����-��
� ��
 ���
1� C��!$��"!$ 2001 ���� ?

�.�, ��"�
�����-��
� ��� ?$��'�F��� G����� (??)
.	� 	"��
 ��(�� '
��� ��
� ���
:
�!�!�
��� ��
 A!�
����
��� G�����
(:A?).  /! �'( �$�� �� �����-��
�,
.�
�.� �  ��"� ��
 �! ������! 3��"
	
!,
�>!$� 	
.
�( ��)	����. -/����� �	 �!$�
(�!$� ��� �$����� '���!�(

�� '!$
'�!��������
 ��� -$�)���, !
 >��	� �$���
%����!'!"���� (�
 .	� )� �$��	���>!$�
��! 4�"�! -��.
! ��� :A? ��� 1�
C��!$��"!$ 1999. 8��� �$��'	
�, !
 	�)��	
�
%
� �� �/%�

�� �� '�!� �� ./! �$��
�����-��
� .	� >�	
�=	��
 �� ������
��!/�
'��� �(�!� 	�� �$�� �! =����!$�. ?�(�!�
���!
! �"���� .	� �>	
 $'!6
�)	", � 	�	�
��
G�)	�� %
� �� -/%�

�� ��
/'�	
 �(�! ��
-!$�."�.

-$�����!���� ��� '��!/�� ��)	��, � ?84
	�'
����	
 �!� (�! �!$ <�)�!$ 122 (2) �	
�$�.$���( �	 �! <�)�! 121 (1) ���
-$�)���� %
� ��� $'!6!
� ��)	��� ��!
-$�6!/

! ��� ?$��'�F��� G�����
(-$�6!/

! ��� ??) �!$
�>
��!� �
� �!��
��)	 ./! >�(�
� � ('!�	 �! =����	

����!�-��
!� �	 '�����

�� “�>	�
�� �	
��� '�(!.! '!$ �$��	
	"��
 ����
	�'
����� �'( �� �����-��
� ���
$'!>�	��	�� �!$� '!$ ��!�!/� ���

	'"�	$�� ��� !
�!�!�
��� ��
 �!�
����
���
������”. � ".
� 	��!
� �>	
 .!)	" ����
?$��'�F�� ?'
��!'�, ��
 !
 ./! 	�)��	
�
$'!6
�)���� '���

�
� ��! -$�6!/

! ���
??.

� 	�	�
�� G�)	�� %
� �� -/%�

�� '	�
�>	

��"� �	��
�
�. 4! 8	��
�
! 1 '	�
%���	
 �
�
6��
��� '�$>�� ��� 	������� ��� !
�!�!�
���
�/%�

��� �! 2002. 4! 8	��
�
! CC ��
!
!%	"
��� ��������� ��� !
�!�!�
��� �/%�

���
��� -!$�."� ��
 �! 8	��
�
! CCC .
	�	$�� ��
�$�6��(���� �	���/ ��� 	)�
��� �!�!)	�"��
��� -!$�."��, �$�'	�

��6��!���!$ �!$
A(�!$ %
� ��� 4��'	=� ��� -!$�."��, '�!�
�� ��)�� 108 ��
 109 ��� -$�)���� ��
 �!
8�������
�( �!$ ?-84.2

���/0*<* +=��>

�������

8��� ��� '	�"!.! ����!��� � -!$�."�
	'��$>	 ���! .�.	�����! �$)�(
'
�)��
��!/ 6��	
 �!$ ?� 48 2,9%, .�
.
>���
(�	�! �'( ��� �
�� ����!��� '!$
'�!6
�'	
 � -$�)���. 2
� ���	�� >�(�
�, !
'
�)��
��(� 6��	
 �!$ ?� 48 ��� -!$�."�
6�
��(��� �	 	'"'	.� �$�6��� �	 ��
���)	�(���� ��� �
���. M��(�!, !
'
�)��
��(� �$��)��	 %!�%� ���� ��
.
���	
� �!$ 2001, '
)��(� 
(%� ���
	����
���� �!$ 6�)�!/ >���
�!'!"����
��� '(��� �

� ��
 	��
�"�� ��� .
��(���
.
�����>�� ��� '�!��!��� '!$ 	">��
'��!.
��� �(�!� 	'
'���	
�. � �/����
�$�� ���	
�)��	 �	�� �'( ���	�� >�(�
�
�>	�
�� $K�
�� �
�)!
!%
��� �$���	�� ��

�	
!/�	�!$ �	�
."!$ ���.!$� ���� !
�!�!�"�.
8�)�� � !
�!�!�"� ���)	�!'!
	"��
 ��

������'�	
, � 	����
��� �!$ 6�)�!/

E*) •  3�+���  � �	  
�  4���� ��� •  20022

�")�;�;�

1 5��� � ��
	� 	�	���! �
� 4��+���, ��� 
	� � 4��+���
6������ 
�� �����	7��� *����
�
	� (���� 
��������+���
	�� 
� 4��+��� 
�� 8��
���
	�).

2 5��� � ��
	� 	�	���! �
� *	
	�
	
��� 
�� �4*) ��� 
	� 
�
*	
	�
	
��� 
�� �����	7��� 4��
��	
�� *��
�����
)�	��9�� �	� 
�� �����	7��� *��
����� )�!��9	�, 
�
��� � ����	�
!
	� �
� 4��+���.



>���
�!'!"���� �!$ .$���
�!/ �'!�	" ��
�>	
 ��!.
��� 	'
'���	
� ��
� �
�)!
!%
���
	�	
"�	
� ��
 ��!� 	%>��
! '
�)��
��(
?��!/�!
�, !
 '�(�)	�	� �	����$)�"�	
�
���� �%!�� 	�%��"�� ��
 � 	�"�>$�� �!$
����%��
��!/ �	 !�
����	� �%!��� '�!-
F(���� )� �'!�!/��� �� �$�6�

!$� �	
>���
(�	�� 	'"'	.� '
�)��
��!/ ��

$K�
(�	�! �$)�( �/����� �!$ *?+. -	 ����
	$�/�	�! !�"=!���, !
 '	�
��(�	�	� '�!-
6
�K	
� .	">�!$� (�
 ! '
�)��
��(� )�
$'	�6	" 	
����� �! 2% �! 2002 ��
 �! 2003.
4! 	'"'	.! ��� ����!'�()	���� 	'
�!�"��
���� 5,3% ���� �� .
���	
� ��� '	�
(.!$
����!���, .�
. ���� �'( ��� ���"��!
>�
�
�� ����!���. M��(�!, � .
��!�� �	���/
��� ����!'�()	���� 	'
�!�"�� ���
-!$�."� ��
 ��� >���
(�	��� 	'
�!�"��
��� =��� �!$ 	$�� �$��)��	 �! 2001,
�������
����� ��� ��!.! �!$ '
�)��
��!/,
��� ���� ��� >�����!'
����
��� �%!���
�� '�!�.!�!/� $K�
(�	�! '
�)��
��( ��

��� �/���� ��� �6	6�
(����� .
	)���.

� -!$�."� .	� �$��	��>	
 ��!� 9-C CC.
N'�� ������	��
 ��
 ���� G�)	�� %
�
�� -/%�

�� �!$ 2000, � -!$�."� �>	

'�����

�� �

� (>
 	
.
�( ��)	���� (�!�
��!�� �! 4�"�! -��.
! ��� :A?. 8���
�$��'	
� � -!$�."� 	"��
 $'!>�	����� �'(
�� -$�)��� �� $
!)	���	
 �! 	$��, %	%!�(�
'!$ �$�	'�%	��
 (�
 )� '��'	
 ��
'�!�'�)��	
 �� 	�'
����	
 �� ��
���
�
�/%�

���, �$�'	�

��6��!���!$ ��
 �$�!/
'!$ ��!�� �� �$��

�%���
�� 
�!�
�"�.
8��� ��� '	�"!.! ����!���, � �!$�.
��
�!���� $'!�
��)��	 ������
�� �	 �>���
�	 �� ���� 
�!�
�"� ��� �!$ 9�O!$ 2000
�����
 �!$ 	$��, � !'!"� >���
�!'!
	"��

	�.	
��
�� �� ���	"! ����!��� 	

	"K	

�	���
��� 
�!�
�"��, ��� �! -	'���6�
!
�!$ 2001. � $'!�"���� ��)��	 '	�"'!$
�! 18% ��
 ��"�	��
 (�
 �$�.�	��
 �	 �
�
	�	
"�	
� ��� 	��%�%�� ��
 �
� ��)����
	��!�� �	��
�"�� �'( �� -!$�."�. *'(
�! -	'���6�
! �!$ 2001, !
 .
	)�	"�
'�!!'�
��� �>!$� 6	
�
�)	", !
 ��)����
	��!�� �	��
�"�� �>!$� 	'
����K	

��� ���!�
�� �!$� 	'"'	.� ��
 � �!����
�������	 '	�"'!$ �! 8% ��� �'�
	
�� 
���.

8��� �! ��!� ����!��� 2001, � -!$�."�
����%��K	 .��!�
!�!�
�( '
	(����� 4,8%
�!$ *?+, 	�'
����!���� �	 ��	�� ��� �
��
����!��� 3% %
� �! 
(%! �!$ 	

	"����!�.
: 
(%!� >��!$�/*?+ ���� 55,9%, .�
.
>���
(�	�!� �'( ��� �
�� ����!��� 60%.
?�� �� .��!�
!�!�
�� �'!�	
������
.
��!���)!/� ('�� '�!6
�'	��
 ��!�
+�!P'!
!%
��( %
� ��� '	�"!.! 2002-2004,
�(�	 � -!$�."� )� .
������	
 �! '
	(�����
�!��� ��! 2% �!$ *?+ ��)’ (
� �� .
���	
�
��� '	�
(.!$. 4�$�(>�!��, �! 	'"'	.! �!$
>��!$� )� �	
�)	" '	��
����. -	 �$�( �!
'
�"�
!, � -!$�."� ������	��
 (�
 )�
�$��!���)	" �	 �! �	�!'�()	��! ��(>!
�!$ -$����!$ -��)	�(����� ��
 *��'�$���,
��(�� ��
 �� !
 �$)�!" ���'�$��� 	"��
 ����
�
 >���
(�	�!
 �'( (,�
 ������	��
. �
�	

!��
�� ���	/)$��� ��� .��!�
!�!�
���
'!

�
��� ��
 � 	����!%� ��� �!�!
!%
���
�	����$)�"�	�� ��
 � ���
���)�
�� �!$�
�	 �� �$%������� ��� .�'���� )�
'��'	
 �� �$�$'!
!%"�!$� �! 	'
����!/�
����!!
�!�!�
�( '	�
6�

!� ��
 �
�
����	�(�	�	� 	'
'���	
� �'( �
� 	�	
"�	
�
��!$� 
!
'!/� �!�	"� '!

�
���.  

N�!� ��!�� �� ����!'�()	���
���)	�(���� ��� .��(�
�� !
�!�!�
���,
�! 1999 � -!$�."� �	����/)�
�	 �!
.
��	���
�( �$����
!.!�
�( ��� �/�����.
?'
'
�!�, � �$��(����� �	 �!� ���(�� %
�
'
	(����� 2% �	�!'�()	���, ��)�� ��
 �
'	��
���� 	����!%� ������ '!$ �'!��!-
'!/� ��� �	%�
/�	�� �$��	�!>� ��! 	�%�-
�
�( .$���
�(, )� �$�6�

!$� ���	 ��
.
��$
�>)	" � ���)	�(���� ��� .��!�"��
!
�!�!�
���. 4�$�(>�!��, 	�.�>	��
 ��
>�	
���	" �� �	
��	
 � -!$�."� ��
�!�!
!%
�� 	'
6��$��� ����!'�()	���, �
!'!"� 	���!
!$)	" �� 	"��
 $K�
(�	�� �'(
(,�
 �	 �

	� 6
!��>��
��� >��	�.
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Η ε�έλι�η των τιµών

1 �ι διατά�εις της Συνθήκης
Σύµ�ωνα µε τ� Άρθρ� 121 (1), πρώτη περίπτωση, απαιτείται:

“επίτευ�η υψηλ�ύ  αθµ�ύ σταθερ!τητας τιµών. Αυτ! καταδεικνύεται απ! ρυθµ! πληθωρισµ�ύ
π�υ πρ�σεγγί(ει τ�ν αντίστ�ι)� ρυθµ! των τριών, τ� π�λύ, κρατών-µελών µε τις καλύτερες
επιδ!σεις απ! άπ�ψη σταθερ!τητας τιµών”.

Τ� Άρθρ� 1 τ�υ Πρωτ�κ!λλ�υ σ)ετικά µε τα κριτήρια σύγκλισης π�υ ανα�έρ�νται στ� Άρθρ�
121 της Συνθήκης �ρί(ει τα ε�ής:

“Τ� κριτήρι� της σταθερ!τητας των τιµών, π�υ ανα�έρεται στ� Άρθρ� 121 (1), πρώτη περίπτωση, της
Συνθήκης, σηµαίνει !τι ένα κράτ�ς-µέλ�ς έ)ει σταθερές επιδ!σεις στ� θέµα των τιµών και µέσ� ρυθµ!
πληθωρισµ�ύ, καταγεγραµµέν� επί ένα έτ�ς πριν απ! τ�ν έλεγ)�, π�υ δεν υπερ αίνει εκείν� των
τριών, τ� π�λύ, κρατών-µελών µε τις καλύτερες επιδ!σεις απ! άπ�ψη σταθερ!τητας τιµών,
περισσ!τερ� απ! 1,5 εκατ�στιαία µ�νάδα. 2 πληθωρισµ!ς υπ�λ�γί(εται  άσει τ�υ δείκτη τιµών
καταναλωτή (∆ΤΚ) σε συγκρίσιµη  άση, λαµ αν�µένων υπ!ψη των δια��ρών των εθνικών �ρισµών.”
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2 Ε�αρµ�γή των διατά�εων της Συνθήκης

Στ� πλαίσι� της παρ�ύσας Έκθεσης, η ΕΚΤ ε�αρµ!(ει τις διατά�εις της Συνθήκης ως ε�ής:

– Πρώτ�ν, !σ�ν α��ρά τ� “µέσ� ρυθµ! πληθωρισµ�ύ, καταγεγραµµέν� επί ένα έτ�ς πριν απ!
τ�ν έλεγ)�”, � ρυθµ!ς πληθωρισµ�ύ υπ�λ�γίστηκε µε  άση την αύ�ηση τ�υ τελευταί�υ
διαθέσιµ�υ δωδεκάµην�υ µέσ�υ !ρ�υ τ�υ Εναρµ�νισµέν�υ ∆είκτη Τιµών Καταναλωτή
(Εν∆ΤΚ) σε σύγκριση µε τ�ν πρ�ηγ�ύµεν� δωδεκάµην� µέσ� !ρ�. Έτσι, σ)ετικά µε τ� ρυθµ!
πληθωρισµ�ύ, ως περί�δ�ς ανα��ράς στην παρ�ύσα Έκθεση λαµ άνεται τ� διάστηµα Μαΐ�υ
2001-Απριλί�υ 2002.

– ∆εύτερ�ν, η ένν�ια των “τριών, τ� π�λύ, κρατών-µελών µε τις καλύτερες επιδ!σεις απ! άπ�ψη
σταθερ!τητας τιµών” π�υ )ρησιµ�π�ιείται για να πρ�σδι�ριστεί η τιµή ανα��ράς ε�αρµ!στηκε
µε  άση τ� µη σταθµικ! αριθµητικ! µέσ� !ρ� τ�υ ρυθµ�ύ πληθωρισµ�ύ των τριών )ωρών µε
τ�υς )αµηλ!τερ�υς ρυθµ�ύς πληθωρισµ�ύ, δεδ�µέν�υ !τι �ι ρυθµ�ί αυτ�ί είναι συµ ατ�ί µε τη
σταθερ!τητα των τιµών. Στη διάρκεια της περι!δ�υ ανα��ράς της παρ�ύσας Έκθεσης, �ι τρεις
)ώρες µε τ� )αµηλ!τερ� πληθωρισµ! ( άσει τ�υ Εν∆ΤΚ) ήταν τ� Ηνωµέν� Βασίλει� (1,4%), η
Γαλλία (2,0%) και τ� Λ�υ�εµ �ύργ� (2,1%). Άρα � µέσ�ς ρυθµ!ς πληθωρισµ�ύ είναι 1,8% και,
α��ύ πρ�στεθεί 1,5 εκατ�στιαία µ�νάδα, πρ�κύπτει τιµή ανα��ράς 3,3%.
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∆ηµ�σι�ν�µικές ε�ελί�εις

1 �ι διατά�εις της Συνθήκης

Σύµ�ωνα µε τ� Άρθρ� 121 (1), δεύτερη περίπτωση, απαιτείται:

“σταθερ!τητα των δηµ!σιων �ικ�ν�µικών. Αυτή καταδεικνύεται απ! την επίτευ�η
δηµ�σι�ν�µικής κατάστασης )ωρίς υπερ �λικ! δηµ�σι�ν�µικ! έλλειµµα, κατά την ένν�ια τ�υ
Άρθρ�υ 104 (6)”. Τ� Άρθρ� 2 τ�υ Πρωτ�κ!λλ�υ σ)ετικά µε τα κριτήρια σύγκλισης π�υ
ανα�έρ�νται στ� Άρθρ� 121 της Συνθήκης �ρί(ει !τι τ� κριτήρι� αυτ! “σηµαίνει !τι τη στιγµή της
ε�έτασης δεν έ)ει λη�θεί απ!�αση τ�υ Συµ �υλί�υ για τ� κράτ�ς-µέλ�ς, !πως ανα�έρεται στ�
Άρθρ� 104 (6) της παρ�ύσας Συνθήκης, !σ�ν α��ρά την ύπαρ�η υπερ �λικ�ύ ελλείµµατ�ς”.

Τ� Άρθρ� 104 καθ�ρί(ει τη διαδικασία τ�υ υπερ �λικ�ύ ελλείµµατ�ς. Σύµ�ωνα µε τ� Άρθρ� 104
(2) και (3), η Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή συντάσσει έκθεση εάν ένα κράτ�ς-µέλ�ς δεν εκπληρώνει τ�υς
!ρ�υς περί δηµ�σι�ν�µικής πειθαρ)ίας, ειδικ!τερα εάν:

α) � λ!γ�ς τ�υ πρ� λεπ!µεν�υ ή υ�ιστάµεν�υ δηµ�σι�ν�µικ�ύ ελλείµµατ�ς πρ�ς τ� ακαθάριστ�
εγ)ώρι� πρ�ϊ!ν υπερ αίνει µια τιµή ανα��ράς (π�υ σύµ�ωνα µε τ� Πρωτ!κ�λλ� για τη
διαδικασία τ�υ υπερ �λικ�ύ ελλείµµατ�ς �ρί(εται σε 3% τ�υ ΑΕΠ), εκτ!ς εάν:
– είτε � λ!γ�ς αυτ!ς σηµειώνει �υσιαστική και συνε)ή πτώση και έ)ει �θάσει σε επίπεδ�

παραπλήσι� της τιµής ανα��ράς
– είτε, εναλλακτικά, η υπέρ αση της τιµής ανα��ράς είναι απλώς έκτακτη και πρ�σωρινή και

� λ!γ�ς παραµένει κ�ντά στην τιµή ανα��ράς,

 ) � λ!γ�ς τ�υ δηµ!σι�υ )ρέ�υς πρ�ς τ� ακαθάριστ� εγ)ώρι� πρ�ϊ!ν (ΑΕΠ) υπερ αίνει µια τιµή
ανα��ράς (π�υ σύµ�ωνα µε τ� Πρωτ!κ�λλ� για τη διαδικασία τ�υ υπερ �λικ�ύ ελλείµµατ�ς
�ρί(εται σε 60% τ�υ ΑΕΠ), εκτ!ς εάν � λ!γ�ς µειώνεται επαρκώς και πλησιά(ει την τιµή
ανα��ράς µε ικαν�π�ιητικ! ρυθµ!.

Επιπλέ�ν, η έκθεση της Ευρωπαϊκής Επιτρ�πής λαµ άνει υπ!ψη κατά π!σ�ν τ� δηµ�σι�ν�µικ!
έλλειµµα υπερ αίνει τις δαπάνες δηµ!σιων επενδύσεων, καθώς και !λ�υς τ�υς άλλ�υς σ)ετικ�ύς
παράγ�ντες, συµπεριλαµ αν!µενης της µεσ�πρ!θεσµης �ικ�ν�µικής και δηµ�σι�ν�µικής
κατάστασης τ�υ κράτ�υς-µέλ�υς. Η Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή µπ�ρεί επίσης να συντά�ει έκθεση εάν,
µ�λ�ν!τι πληρ�ύνται �ι !ρ�ι των κριτηρίων, θεωρεί !τι υπάρ)ει σε ένα κράτ�ς-µέλ�ς κίνδυν�ς
υπερ �λικ�ύ ελλείµµατ�ς. Η 2ικ�ν�µική και ∆ηµ�σι�ν�µική Επιτρ�πή διατυπώνει γνώµη για την
έκθεση της Ευρωπαϊκής Επιτρ�πής. Τέλ�ς, σύµ�ωνα µε τ� Άρθρ� 104 (6), τ� Συµ �ύλι� της ΕΕ,
µε ειδική πλει�ψη�ία, µε  άση σύσταση της Επιτρ�πής και α��ύ λά ει υπ!ψη τυ)!ν
παρατηρήσεις τ�υ κράτ�υς-µέλ�υς, απ��ασί(ει, µετά απ! συν�λική εκτίµηση, αν υ�ίσταται ή !)ι
υπερ �λικ! έλλειµµα στ� εν λ!γω κράτ�ς-µέλ�ς.

2 ∆ιαδικαστικά θέµατα και ε�αρµ�γή των διατά�εων της Συνθήκης

Πρ�κειµέν�υ να ε�ετάσει τη σύγκλιση, η ΕΚΤ διατυπώνει την άπ�ψή της για τις δηµ�σι�ν�µικές
ε�ελί�εις. Eσ�ν α��ρά τη διατηρησιµ!τητα των δηµ!σιων �ικ�ν�µικών, η ΕΚΤ ε�ετά(ει  ασικ�ύς
δείκτες των δηµ�σι�ν�µικών ε�ελί�εων απ! τ� 1992 έως τ� 2001, λαµ άνει υπ!ψη της τις
πρ��πτικές και τις πρ�κλήσεις π�υ αντιµετωπί(�υν τα δηµ!σια �ικ�ν�µικά και εστιά(ει την
πρ�σ�)ή της στη συσ)έτιση της ε�έλι�ης τ�υ ελλείµµατ�ς και αυτής τ�υ )ρέ�υς.
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Η δυνητική µελλ�ντική ε�έλι�η τ�υ λ!γ�υ τ�υ )ρέ�υς στη Σ�υηδία δεν ε�ετά(εται λεπτ�µερώς,
δεδ�µέν�υ !τι απ! τ� 2000 � λ!γ�ς τ�υ )ρέ�υς της Σ�υηδίας είναι µικρ!τερ�ς τ�υ 60% τ�υ ΑΕΠ.

Η ε�έταση των δηµ�σι�ν�µικών ε�ελί�εων  ασί(εται σε συγκρίσιµα στ�ι)εία π�υ έ)�υν
καταρτιστεί σε εθνικ�λ�γιστική  άση, σύµ�ωνα µε τ� Ευρωπαϊκ! Σύστηµα Λ�γαριασµών τ�υ
1995 ( λ. τ� στατιστικ! παράρτηµα τ�υ Κε�αλαί�υ ΙΙ). Τα περισσ!τερα απ! τα στ�ι)εία π�υ
παρ�υσιά(�νται στην παρ�ύσα Έκθεση δ!θηκαν απ! την Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή τ�ν Απρίλι� τ�υ
2002 και περιλαµ άν�υν τη δηµ�σι�ν�µική κατάσταση κάθε )ώρας κατά τ� 2000 και τ� 2001,
καθώς και εκτιµήσεις της Ευρωπαϊκής Επιτρ�πής για τ� 2002.
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Η ε�έλι�η των συναλλαγµατικών ισ�τιµιών

1 �ι διατά�εις της Συνθήκης

Σύµ�ωνα µε τ� Άρθρ� 121 (1), τρίτη περίπτωση, απαιτείται:

“τήρηση των καν�νικών περιθωρίων διακύµανσης π�υ πρ� λέπ�νται απ! τ� µη)ανισµ!
συναλλαγµατικών ισ�τιµιών τ�υ Ευρωπαϊκ�ύ Ν�µισµατικ�ύ Συστήµατ�ς, επί δύ� τ�υλά)ιστ�ν
)ρ!νια, )ωρίς υπ�τίµηση έναντι τ�υ ν�µίσµατ�ς �π�ι�υδήπ�τε άλλ�υ κράτ�υς-µέλ�υς”.

Τ� Άρθρ� 3 τ�υ Πρωτ�κ!λλ�υ σ)ετικά µε τα κριτήρια σύγκλισης π�υ ανα�έρ�νται στ� Άρθρ�
121 (1) της Συνθήκης �ρί(ει τα ε�ής:

“Τ� κριτήρι� της συµµετ�)ής στ� µη)ανισµ! συναλλαγµατικών ισ�τιµιών τ�υ Ευρωπαϊκ�ύ
Ν�µισµατικ�ύ Συστήµατ�ς, π�υ ανα�έρεται στ� Άρθρ� 121 (1) της παρ�ύσας Συνθήκης, σηµαίνει
!τι ένα κράτ�ς-µέλ�ς έ)ει τηρήσει τα καν�νικά περιθώρια διακύµανσης π�υ πρ� λέπει �
µη)ανισµ!ς συναλλαγµατικών ισ�τιµιών τ�υ Ευρωπαϊκ�ύ Ν�µισµατικ�ύ Συστήµατ�ς )ωρίς
σ� αρή ένταση κατά τα δύ�, τ�υλά)ιστ�ν, τελευταία έτη πριν απ! την ε�έταση. Ειδικ!τερα, τ�
κράτ�ς-µέλ�ς δεν πρέπει να έ)ει υπ�τιµήσει την κεντρική διµερή ισ�τιµία τ�υ ν�µίσµατ!ς τ�υ
έναντι τ�υ ν�µίσµατ�ς �π�ι�υδήπ�τε άλλ�υ κράτ�υς-µέλ�υς µε δική τ�υ πρωτ� �υλία µέσα στ�
ίδι� )ρ�νικ! διάστηµα”.

2 Ε�αρµ�γή των διατά�εων της Συνθήκης

Η Συνθήκη ανα�έρει τ� κριτήρι� της συµµετ�)ής στ�ν ευρωπαϊκ! µη)ανισµ! συναλλαγµατικών
ισ�τιµιών (ΜΣΙ έως τ� ∆εκέµ ρι� τ�υ 1998, τ�ν �π�ί� διαδέ)θηκε � ΜΣΙ ΙΙ απ! τ�ν Ιαν�υάρι� τ�υ
1999).

– Πρώτ�ν, η ΕΚΤ ε�ετά(ει αν η )ώρα έ)ει συµµετάσ)ει στ�ν ΜΣΙ ΙΙ “κατά τα δύ�, τ�υλά)ιστ�ν,
έτη πριν απ! την ε�έταση”, !πως �ρί(ει η Συνθήκη.
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– ∆εύτερ�ν, !σ�ν α��ρά τ�ν �ρισµ! των “καν�νικών περιθωρίων διακύµανσης”, η ΕΚΤ
υπενθυµί(ει την επίσηµη γνώµη π�υ διατυπώθηκε απ! τ� Συµ �ύλι� τ�υ ΕΝΙ τ�ν 2κτώ ρι�
τ�υ 1994 και τις δηλώσεις τ�υ π�υ περιέ)�νται στην Έκθεση µε τίτλ� “Πρ!�δ�ς πρ�ς τη
σύγκλιση” (Ν�έµ ρι�ς 1995):

Eπως ανα�ερ!ταν στη γνωµ�δ!τηση τ�υ Συµ �υλί�υ τ�υ ΕΝΙ τ�ν 2κτώ ρι� τ�υ 1994, “η
ευρύτερη (ώνη διακύµανσης  �ήθησε στην επίτευ�η διατηρήσιµ�υ  αθµ�ύ σταθερ!τητας
των συναλλαγµατικών ισ�τιµιών στ�ν ΜΣΙ”, “τ� Συµ �ύλι� τ�υ ΕΝΙ θεωρεί σκ!πιµ� να
διατηρηθ�ύν �ι σηµερινές ρυθµίσεις” και “�ι )ώρες-µέλη θα πρέπει να συνε)ίσ�υν να
απ� λέπ�υν στην απ��υγή σηµαντικών διακυµάνσεων των συναλλαγµατικών ισ�τιµιών
πρ�σανατ�λί(�ντας την π�λιτική τ�υς πρ�ς την επίτευ�η σταθερ!τητας τιµών και τη µείωση
των δηµ!σιων ελλειµµάτων, συµ άλλ�ντας µε αυτ! τ�ν τρ!π� στην εκπλήρωση των
πρ�ϋπ�θέσεων τ�υ Άρθρ�υ 121 (1) της Συνθήκης και τ�υ σ)ετικ�ύ Πρωτ�κ!λλ�υ”.

Στην έκθεση “Πρ!�δ�ς πρ�ς τη σύγκλιση” (Ν�έµ ρι�ς 1995), τ� ΕΝΙ αναγνώρισε !τι “!ταν
συντασσ!ταν η Συνθήκη, τα “καν�νικά περιθώρια διακύµανσης” ήταν ±2,25% γύρω απ! τις
διµερείς κεντρικές ισ�τιµίες, ενώ η (ώνη ±6% συνιστ�ύσε παρέκκλιση απ! τ�ν καν!να. Τ�ν
Αύγ�υστ� τ�υ 1993 απ��ασίστηκε να διευρυνθ�ύν τα περιθώρια διακύµανσης σε ±15% και
η ένν�ια τ�υ κριτηρί�υ, ιδίως η ένν�ια των “καν�νικών περιθωρίων διακύµανσης”, έγινε
λιγ!τερ� σα�ής”. Στην ίδια έκθεση εί)ε επίσης πρ�ταθεί !τι “στ� πλαίσι� της εκ των
υστέρων α�ι�λ!γησης” θα πρέπει να λη�θεί υπ!ψη “η συγκεκριµένη ε�έλι�η των
συναλλαγµατικών ισ�τιµιών στ� Ευρωπαϊκ! Ν�µισµατικ! Σύστηµα (ΕΝΣ) απ! τ� 1993 και
ε�ής.”

Με αυτά τα δεδ�µένα, κατά την α�ι�λ!γηση της ε�έλι�ης των συναλλαγµατικών ισ�τιµιών
δίδεται έµ�αση  στ� αν �ι συναλλαγµατικές ισ�τιµίες  ρίσκ�νται σε επίπεδα παραπλήσια µε
τις κεντρικές ισ�τιµίες εντ!ς τ�υ ΜΣΙ ΙΙ.

– Τρίτ�ν, !σ�ν α��ρά τ� (ήτηµα της “σ� αρής έντασης”, γενικά ε�ετά(εται �  αθµ!ς απ!κλισης
των συναλλαγµατικών ισ�τιµιών απ! τις κεντρικές ισ�τιµίες στ� πλαίσι� τ�υ ΜΣΙ II έναντι τ�υ
ευρώ, µε  άση δείκτες !πως �ι δια��ρές των  ρα)υπρ!θεσµων επιτ�κίων έναντι της �µάδας
)ωρών µε τα )αµηλ!τερα επιτ!κια )ρηµαταγ�ράς και η ε�έλι�η των δια��ρών αυτών,
λαµ αν�µέν�υ υπ!ψη τ�υ ρ!λ�υ των παρεµ άσεων στην αγ�ρά συναλλάγµατ�ς.
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Η ε�έλι�η των µακρ�πρ#θεσµων επιτ�κίων

1 �ι διατά�εις της Συνθήκης

Σύµ�ωνα µε τ� Άρθρ� 121 (1), τέταρτη περίπτωση, απαιτείται:

“διάρκεια της σύγκλισης π�υ θα έ)ει επιτευ)θεί απ! τ� κράτ�ς-µέλ�ς και της συµµετ�)ής τ�υ στ�
µη)ανισµ! συναλλαγµατικών ισ�τιµιών τ�υ Ευρωπαϊκ�ύ Ν�µισµατικ�ύ Συστήµατ�ς,
αντανακλώµενη στα επίπεδα των µακρ�πρ!θεσµων επιτ�κίων”.

Τ� Άρθρ� 4 τ�υ Πρωτ�κ!λλ�υ σ)ετικά µε τα κριτήρια σύγκλισης π�υ ανα�έρ�νται στ� Άρθρ�
121 της Συνθήκης �ρί(ει τα ε�ής:

“Τ� κριτήρι� της σύγκλισης των επιτ�κίων, π�υ ανα�έρεται στ� Άρθρ� 121 (1), τέταρτη
περίπτωση, της παρ�ύσας Συνθήκης σηµαίνει !τι τ� υπ! παρατήρηση κράτ�ς-µέλ�ς, επί διάστηµα
εν!ς έτ�υς πριν απ! την ε�έταση, έ)ει µέσ� �ν�µαστικ! µακρ�πρ!θεσµ� επιτ!κι� τ� �π�ί� δεν
υπερ αίνει εκείν� των τριών, τ� π�λύ, κρατών-µελών µε τις καλύτερες επιδ!σεις απ! άπ�ψη
σταθερ!τητας τιµών, περισσ!τερ� απ! 2 εκατ�στιαίες µ�νάδες. Τα επιτ!κια υπ�λ�γί(�νται  άσει
µακρ�πρ!θεσµων �µ�λ!γων τ�υ ∆ηµ�σί�υ ή συγκρίσιµων )ρε�γρά�ων, λαµ αν�µένων υπ!ψη
των δια��ρών των εθνικών �ρισµών.”

2 Ε�αρµ�γή των διατά�εων της Συνθήκης

Στ� πλαίσι� της παρ�ύσας Έκθεσης, η ΕΚΤ ε�αρµ!(ει τις διατά�εις της Συνθήκης ως ε�ής:

– Πρώτ�ν, !σ�ν α��ρά τ� “µέσ� �ν�µαστικ! µακρ�πρ!θεσµ� επιτ!κι�” π�υ παρατηρείται “επί
διάστηµα εν!ς έτ�υς πριν απ! την ε�έταση”, τ� µακρ�πρ!θεσµ� επιτ!κι� υπ�λ�γίστηκε ως �
αριθµητικ!ς µέσ�ς !ρ�ς τ�υ τελευταί�υ δωδεκαµήν�υ για τ� �π�ί� υπήρ)αν διαθέσιµα
στ�ι)εία σ)ετικά µε τ�υς Εν∆ΤΚ. Έτσι, στην παρ�ύσα Έκθεση λαµ άνεται ως περί�δ�ς
ανα��ράς τ� διάστηµα Μαΐ�υ 2001-Απριλί�υ 2002.

– ∆εύτερ�ν, η ένν�ια των “τριών, τ� π�λύ, κρατών-µελών µε τις καλύτερες επιδ!σεις απ! άπ�ψη
σταθερ!τητας τιµών”, π�υ )ρησιµ�π�ιείται για να πρ�σδι�ριστεί η τιµή ανα��ράς,
ε�αρµ!στηκε µε  άση τ� µη σταθµικ! αριθµητικ! µέσ� !ρ� των µακρ�πρ!θεσµων επιτ�κίων
των τριών )ωρών µε τ�υς )αµηλ!τερ�υς ρυθµ�ύς πληθωρισµ�ύ ( λ. Πλαίσι� 1). Κατά την
περί�δ� ανα��ράς π�υ ε�ετά(εται στην παρ�ύσα Έκθεση, τα µακρ�πρ!θεσµα επιτ!κια των
τριών αυτών )ωρών ήταν 5,1% (τ� Ηνωµέν� Βασίλει�), 5,0% (Γαλλία) και 4,9%
(Λ�υ�εµ �ύργ�). Άρα τ� µέσ� επιτ!κι� είναι 5,0% και, α��ύ πρ�στεθ�ύν 2 εκατ�στιαίες
µ�νάδες, πρ�κύπτει τιµή ανα��ράς 7,0%.

Τα επιτ!κια υπ�λ�γίστηκαν µε  άση τα εναρµ�νισµένα µακρ�πρ!θεσµα επιτ!κια, π�υ
αναπτύ)θηκαν µε σκ�π! την α�ι�λ!γηση της σύγκλισης ( λ. τ� στατιστικ! παράρτηµα τ�υ
Κε�αλαί�υ ΙΙ).
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1 � �410"4* !�  !".= 

-�� .
���	
� ��� '	�
(.!$ ����!���
(9�
!� 2001-*'�"

!� 2002) ! ���!� �$)�(�
'
�)��
��!/ 6��	
 �!$ ?� 48 ��� -!$�."�
���� 2,9%, .�
. >���
(�	�!� �'( ��� �
��
����!��� 3,3%, ('�� !�"=	��
 ��! <�)�!
121 (1) ��� -$�)���� ��
 ��! <�)�! 1 �!$
+���(�!

!$ �>	�
�� �	 �� ��
���
�
�/%�

��� '!$ ������!���
 ��! 	� 
(%�
<�)�!. +����	
�	 ��

��� ���� �'( ���
�
�� ����!��� ��)’ (
� �� .
���	
� �!$
2001. 4! 2000 ! ���!� '
�)��
��(� 6��	

�!$ ?� 48 ���� 1,3% (6
. +"���� 1).
+������!/�	�!� 	'" ����( >�!�
�(
.
������, ! '
�)��
��(� 6��	
 �!$ ?� 48
��� -!$�."� 6�"��	��
 �	 	'"'	.� �$�6���
�	 �� ���)	�(���� ��� �
���, 	�� ���
��!
�� �!$ 2001 ���	"��	 ��>	"� �/����
��! 3% '	�"'!$, 
(%� '��!.
���
'���%(���� ��
 �$������� '
��	�� �'(
��� '
	$�� �!$ �(��!$�. 

*'( ��� 	������ ��� ��>�
 ���	��
	�	
"�	�� '�!�/'�	
 (�
 ! '
�)��
��(�
�
��� ������
��� ��� -!$�."� ��!
!/)��	
��)!.
�� '!�	"� ��! �	%�
/�	�! ���!� ���
.	��	�"�� �!$ 1990 (6
.  
�%����� 1). :
'
�)��
��(�  48 ���� >���
(�	�!� �'(
3% �! 1994 ��
 ���� �!$ 1% ��� '	�"!.!
�	���/ 1996 ��
 1999, 	�� �! 2000
.
��!���)��	 �	 1,3%. : '
�)��
��(�
6��	
 �!$ ?� 48 ��!
!/)��	 ��� ".
�
'	�"'!$ '!�	"�. � '�(!.!� '!$ �>	

	'
�	$>)	" '�!� ��� ���	/)$��� ���
���)	�(����� ��� �
��� �������
� �
�
�	
�� ������
��� 	'

!%�� '!

�
���,
�	���/ �

�� ��
 �!� ���'�!�����!

��(
��� !
�!�!�
��� '!

�
��� '�!� �!�
'�����>
�( ��!'( ��� ���)	�(����� ���
�
���. *'( �! 1993, (��� .�
�.� � -!$�."�
	%����
	
K	 �! ��)	���� ���)	���
�$��

�%���
��� 
�!�
�"�� �����
 �!$ ECU,
� �!�
����
�� '!

�
�� �'!6
�'	
 ����
	'"�	$�� ���!/ ��(>!$ %
� �!� '
�)��
��(.
*�>
�� 	'
.
��(��� �� ��� �$��)	" !
'$����� �!$ '
�)��
��!/ 
(%� ���
$'!�"����� ��� �!����� �	�� ��� 	
	/)	��
.
��/����� ��� ��
 
(%� ��� �	��6!
��

���� ���	�� �!�!
!%"�. *'( �! 1995, !
��(>!� %
� �!� '
�)��
��( �>	

'�!�.
!�
��	" '!�!�
�� �� �/���� �!$
 48 ���� 2%, �	 	'
��	'(�	�� �'(�

�� ±1
	���!��
�"� �!��.�. : ��!� �(�!� %
� ���
�	���
�� ���'	=�, ! !'!"!� ��)��	 �	 
�>/
�! 1999, 	'
6	6�"��	 (�
 � ���)	�(����
��� �
��� �'!�	
	" �!� $'�����! ��!'(
��� �!�
����
��� '!

�
��� ��� -!$�."��. �
�!�
����
�� '!

�
�� $'!����">)��	 �'( ��
������
�� 	�$%"���� ��� .��(�
��
!
�!�!�
��� ��
 �'( �!� 	��!�(�	�!
����%��
��( ���� �%!�� '�!F(����, !
!'!"!� 	� ���	
 �$�.	(��� �	 ��� ������
��� -!$�."�� ���� ?? �! 1995. : '!
/
>���
(� '
�)��
��(� �	���/ 1996 ��
 2000
!�	

(��� 	� ���	
 ���� �'	
	$)����� ��

��!� �$���(�	�! ����%��
��( �%!���
('�� !
 ��
	'
�!
���"	� ��
 � �
	���
��
	���%	
�. 4! ����!!
�!�!�
�( '	�
6�

!�
�$��6�
	 	'"��� ��� �$%������� ���
��!.
��� '
��	�� ��
� �
��� ��)�� �
>���
�!'!"��� ��� '(��� ������K	 �(�!
���.
��� �	�� �� �!6��� /�	�� ��
� ��>��
��� .	��	�"�� �!$ ’90 (6
. +"���� 2). ?'"���,
���	�!" '��!.
�!" '���%!��	� �$��6�
��
��� .
��(����� '!
/ >���
�� �$)���
'
�)��
��!/ ��� ��
� ��� .	��	�"�� �!$
’90. +���.	"%���!� >��
�, !
 >���
(�	�	�
.�'��	� %
� �(�!$� ��	%���
��� .��	"��
�$��6�
�� ��! >���
(�	�! '
�)��
��(
 48 �'( ��� ��>� �!$ 1996,
�������
����� �� �	"��� �(�! ���
6��>$'�()	���� (�! ��
 ���
����!'�()	���� 	'
�!�"��. :
 �	��6!
��
��� ���	��� �!�!
!%"�� ��
 ���
	'
.!���	�� 	'"��� �$��6�
�� ����
��
�!/� ��� �$%������� �!$ '
�)��
��!/.
 	.!����� ��� �����"�� ��� '��!.
���
'���%(����, ���� '���� !
 �'!���	
�
�!�
����
��� '!

�
��� 6��"=!���� ����
��
!
(%��� �!$ '$���� �!$ '
�)��
��!/, !
!'!"!� !�"=	��
 �� !  48 >��"� �
�
'
������ �(��� ��
 �
� ��	�	� 	'
'���	
�
�'( �� �	��6!
� ��� ���	��� �(��� ��

��� 	'
.!���	�� (UNDIX), �� ��
 !
����%���(�	�!�  48 	���!
!$)	" ��
�'!�	
	" ��� 	'"���� �	��6
���-��(>! ���
�!�
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��� '!

�
��� ��� -!$�."��. *$�(
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��
�'( ��� '
	$�� ��� �	���
��� ���'	=�� ���
-!$�."�� ��� ������%
��� ��� %
� ��
�!�
����
�� '!

�
�� �! 1999, ('!$ ����	�	
(�
 �'!�
"�	
� �'( �! ��(>! %
� �!�
'
�)��
��(  48 )� �'!�!/��� ��
.
��
!
!%�)!/� 	�� ! '
�)��
��(�
	'��	���	" �'( '�!���
�!/� '���%!��	�.
:
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!" �$)�!" '
�)��
��!/ ��
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�)��
��(� 6��	
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��
�$����� .	
���� ��� �
��� (6
. +"���� 2).  

8��� �! �	%�
/�	�! ���!� ��� .	��	�"��
�!$ ’90, !
 	�	
"�	
� ��� �
�)!
!%
��
.�'��� ��� �
�)��(, ���� '���%�%
�(����
��� 	�%��"�� ��
 ��! �(��!� 	�%��"��
��� �!��.� '�!F(��!� $'!����
=�� 	�
%��	
 �� ���)	�(���� ��� �
���. N���,
	�� !
 �
�)!
!%
��� �$���	
� %	�
���
'�!����(=!���� ��! '	�
6�

!� �!$
>���
!/ '
�)��
��!/ ��
 �$��"�!���� �	

��!�
��� >���
� 	'"'	.�, !
 '��%���
�!"
�
�)!" ���� !�
����	� �!��� $K�
!" �	
�>��� �	 ��� �/���� ��� '���%�%
�(�����
��� 	�%��"��. *$�( �������
���
 	'"���
��� .
���� �$�'"	�� �!$ '!�!��!/ ���
�	�.�� ��! *?+ �'( �! 1995. 

9	�� �'( ��� ���!�� �/���� �!$ �� '���	
'���� >�(�
� ��� .	��	�"�� �!$ ’90, �!
'!�!��( ��	�%"�� '��!$�
�=	
 ��>	"�
�	"��� �'( �! 1997, �� �'!��
	���
������ %
� ��� �%!�� 	�%��"�� '!$
	'
�	�����!���� ���� 	�'�".	$�� ��
 ���
��>	"�� �/����� ��� �'��>(
����, 
."��
��!� 
.
��
�( �!���  '��!>�� $'��	�
��.
4! 2000 	����"������ ��'!
	� 	�.	"�	
�
�

	
K�� 	�%��
�!/ .$���
�!/. 4� �	
	$��"�
>�(�
� .	� �>!$� %"�	
 ������
��� �

�%��
��
� '!

�
��� %
� ��� �%!�� 	�%��"�� ��
 !

�	����$)�"�	
� 	'
�	�����!���� �$�"�� ���
�	"��� ��� �$��	
	���� �!�!
!%"�� �!$
	
�!.����!�, '!$ '������!$� $K�
!"
�/����� �	 �� .
	)�� '�(�$'�, '�!�	
���!$
�� �$��)	" � '�!��!�� 	�%��"��, ��
 �	
����� '!$ ."�!$� ���!�� ������ ����
	'���������
�� ��
 ��� 	�'�".	$��. 

N�!� ��!�� �
� '�(����	� ���	
� ��

'�!6
�K	
�, ! 	���
!� �$)�(� �/����� �!$

'
�)��
��!/ 6��	
 �!$ ?� 48 ���� 2,2%
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! �!$ 2002 (6
. +"���� 3�). �
�/���� �$�� )� '��'	
 �� �$%��
)	" �	 ���
��>	"� ��!.! �!$ '
�)��
��!/ 6��	
 �!$
?� 48 ��� ��!
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!. -��
�$��>	
�, ! '
�)��
��(� 6��	
 �!$ ?� 48
'����	
�	 %	�
��� ���)	�(� ��>�
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9���
! �!$ 2002. 9��!� ��� �$���	�� ���
�
��� �! 2001 	��%	"��
 �'( '!
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	�
.
�����>�� ��� '�!��!���, ('�� !
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	%�	��
!'�)	
� ��� 6!!	
.�� ��
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.$��	�	"� ��
�
��� �$�)��	�. :
 �
��� '!$
	'��	������� '	�
��(�	�! ���� �$��� �!$
�����!�, ��� !'��!��'	$�
��� ��
 ���
�
	���
��� 	���%	
�� (
(%� ���
'	�
!�
������ $.�!.(����� ��� �!��.��
'���%�%�� $.�!�
	���
��� 	���%	
��).
?'"���, � 	���)����� ��� 	'
.���	�� �'(
��� �'	
	$)����� ��� �%!���
��
	'
�!
���
�� ��
 �
	���
��� 	���%	
��,
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 �	 .
���� �	"���
�!$ 	'
'�.!$ ��� �
��� �! 2000, �����	
��!.
�� 	'".���� ��!� ����%���(�	�!
'
�)��
��( �! 2001. *$��� !
 �$���	
� ���
�
��� .	� �����	 �� �$�.�!���
 �	 ��
%	�
�� =����� ��
 )� �'!�!/��� ���
 ��
)	���)!/� '��!.
���. N���, '��� �'( �
�
�$���	
� ��� �
��� '!$ �$�.�!���
 �	 ���
'�!��!��, ��
 �

	� �
��� �$��)����
'	�
��(�	�! �'( (,�
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."��
(�!� ��!�� �
� �
��� '!$ .
��!����!���

	%>��"��, 	�� !
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��� ���
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� �(�!$�, �
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� �'(
�
� �	��6!
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!%"�� ��

��� 	'
.!���	�� ��)�� ��
 �� �%�)� '!$
	"��
 �$�"�� 	
��%(�	��, ���
)	 �	 5,0% �!�
C��!$��
! �!$ 2002. -��� 	��

�� �$��
�$��6�
�� �$�"�� !
 �
��� ��� 	%>��
��
$'��	�
�� ��
 �� 	�!"�
�. *$�( )�
�'!�!/�	 �� 	����	$)	" �� ��.	
�� $K�
!/
6�)�!/ >���
�!'!"���� ��� '(���, ('��
�������
���
 �'( �� �	%�
� �/���� ���
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�
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�)��	 ��! 5% '	�"'!$ �! '���!
	�����! �!$ 2001 ��
 '����	
�	 
.
�"�	��
���)	�(, '��� ��� ��>	"� 	'
6��.$��� �!$
�$)�!/ !
�!�!�
��� ���'�$���. 4! 9���
!
�!$ 2002, �! '!�!��( ��	�%"�� ���� 5,2%
�!$ 	�%��
�!/ .$���
�!/. -/����� �	 ���
4��'	=� ��� -!$�."��, � �$�!

�� ��	�%"�,
�$�'	�

��6��!����� ��� ��(��� '!$
�$��	��>!$� �	 '�!%������� %
� ��� �%!��
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�! �
�)!
!%
�( �(��!� 	'
.	
��)��	
'	��
���� �'( ��� �$�

�� 	'
6��.$���
�!$ �$)�!/ ��(.!$ ��� '���%�%
�(�����
��� 	�%��"��, �	 �'!��
	��� ��� ��>	"�
�/���� �!$ �(��!$� 	�%��"�� ��� �!��.�
'�!F(��!� (4,4%)1 ��
 �� �$�	>
=(�	��
�	"��� �!$ '!�!��!/ ��� �	�.�� ��!
*?+ �! !'!"!, 	�� �	�"���	 �'(
'���!���� $K�
� 	'"'	.�, �	
�)��	 %
� ��
.
��!���)	" �	 	'"'	.! >���
(�	�! �'(
�!� 
��!�
�( ���! (�! �!$ �'( �! 1970. �
	��

�� �$�� �$���	
 �!$� �
�./�!$�
	����
��� '
�)��
��!/ �'( ��� '
	$��
�!$ �(��!$�, 	�(�!� �>	
 '	�
!�
��	" �
.$���(���� ��� 	'
>	
���	�� �� ��
/K!$�
�
� �$���	
� �!$ �(��!$� �	 ���"��!
>�
���.�. � ��>	"� �	���/

�� ��� �/�����
��� �
�)!
!%
��� .�'���� ��
� �
��� �!
2001 �'!�	" 	'"��� �� �������
� ���
�

	
K� ����%��
��!/ �	 !�
����!$�
�!�	"�, ('�� !
 ������	$��, �! 

��
�(
	�'(�
! ��
 !
 ����
	
	�. 

-/����� �	 ��� ��)	�� %
� �!�
'
�)��
��( '!$ .��!�"	$�	 � 4��'	=� ���
-!$�."�� �! 9���
! �!$ 2002, !
'
�)��
��(�  48 ������	��
 ��
.
��!���)	" ���� ���! (�! �	 2,3% �!
2002 ��
 2,2% �! 2003. *'( �! 9���
! �!$
2002 ��>�
 ���	�� �! 	'
�(�
! 	'" ���
�$����
�� 	'���%!��� �>	
 �$��)	" ����
0,5 	���!��
�"� �!��.�. 8��� �! ".
!
.
������ ! '
�)��
��(� 6��	
 �!$ ?� 48
.	� ������	��
 �� .
��!�!'!
�)	"
������
�� �'( �!� '
�)��
��(  48. :

'	�
��(�	�!
 �!�	"� '!$ .
	�	�%!/�
'�!6
�K	
� %
� �!� '
�)��
��(
'�!6
�'!$� '��(�!
!$� �$)�!/� %
� ��
'�!�	>� ./! >�(�
�, �	 	��"�	�� �!�
::-*, ! !'!"!� ������	
 �$��>
�� ���
$K�
�� �$)��� '
�)��
��!/ �! 2002 ��


�! 2003 (6
. +"���� 36). :
 '�!�.!�"	� %
�
�!� '
�)��
��( �
��)���� ��!.
�� ���
.
���	
� �!$ 2001, 	�� $'!>������ '�!�
�! ��
!� �!$ ��!$� ��
 �
� ��>�� �!$ 2002.
:
 '	�
��(�	�!
 �!�	"� .
	���%	
��
'�!6
�K	�� ������!$� (�
 !
 �
�)!
!%
���
�$���	
� )� �$���)!/� %/�� ��! 4% ��
	'(�	�� ./! >�(�
�, 	�� � �/����
�!$ �(��!$� 	�%��"�� ��� �!��.�
'�!F(��!� ������	��
 �� �	��
���	" 
(%�
��� ������K�� ��� �/����� ���
'���%�%
�(����� ��� 	�%��"��. :
 �"�.$�!

%
� �!� '
�)��
��( ��"�	��
 �� ��!�!/�
�$�"�� �! 	�.	>(�	�! ��(.!$ ��� �
��� ��

�� '�!��>!���
 �'( 	%>��
	� '
��	
� ��
�
�
��� �$�.	(�	�	� �	 �!� $K�
( 6�)�(
>���
�!'!"���� ��� '(���. ?'
'
�!�, �
'�(����� ��!.!� �!$ '
�)��
��!/ '
)��(�
�� 	'��	��	
 �
� '�!�.!�"	� %
� �!�
'
�)��
��( ��
 �
� 	'
�	"�	�	� �$

!%
���
.
�'��%���	/�	
�, ('�� �'!.	
��/	��
 �'(
�! %	%!�(� (�
 !�
����� 	�%��
�� �����	"�
�.� �'	

!/� �� .
	�.
���!$� '�(�)	�	�
�'!
�6�� �	 �.� $'!%	%������	�
�$

!%
��� �$�6��	
�. <

!
 '���%!��	�
(���, ('�� � ��>	"� ������K� ��� �/�����
��� '���%�%
�(����� ��� 	�%��"��, )�
�'!�!/��� �� �	��
��!$� �
� ��!.
���
'
��	
� ��
� �
��� '!$, 	�� ��
)	"
�'���"���!, )� �'!�!/��� �� �$%�����)!/�
��
 �	 ��� ������ '
! '	�
!�
��
���
�!�
����
��� '!

�
���. 

N�!� ��!�� �
� 	�	
"�	
� �	 ���� 	$�/�	�!
>�!�
�( !�"=!���, � .
������� '	�
6�

!��!�
'!$ �$��	
	" ��� ���)	�(���� ���
�
��� �$�������
 ��� -!$�."�, �	���/
�

��, �	 ��� ������ 
�!��!'������
�!�
����
��� ��
 .��!�
!�!�
��� '!

�
���
�	�!����!'�()	���. 9	 ��� ��)
�����
	�(� '
�
�"!$ !
�!�!�
��� '!

�
��� �	
'�!�����!

��( ��� ���)	�(����, 	"��

�'���"���! �� 	�
�>$)!/� !
 	)�
���
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1 �� ����� ���� 
�� ���	�
���� ��	���!����� 
�� ����+���
“���+������� �	�!�� ���+�
��”, � )�!��9	 
�� 4���� 	�
�	� !��	 �����	
	 
�� "��	� �
�� 9��� 
�� 	�	������ 
���
�� ����	 	 �
	
��
��! �
��"� 	 ��� �	
	�
 9�� � 4
	
��
���
<����� 	 
�� 4���� 	�. =� �
	
��
���� 	�
�� ���
�����	�#!���� ����
!#��
	 �
��"� 	, ���� ��
	�
	
������	
	 (�������) �	� ������ ���+�
�� ���������. >�	

� 2000, � 	�
��� 
�� ���
��� ���	� 	� 	�! ���!�	
���7��
�� #!��� 	�
�� 
�� ����+��� � �	� ���	�
��!
"	����
���, ��� ��	 
� 1999 � �	� �@���
���.



'!

�
��� '!$ �'!6
�'!$� ���� �/���� �!$
����%��
��!/ ��
� �%!��� '�!F(���� ��

��� 6	
�"��� ��� 
	
�!$�%"�� ��� �%!���
	�%��"��. :
 �!
���
�!" 	��"�!
 )� '��'	

�� .
����
"�!$� (�
 !
 �
�)!
!%
���
�$���	
� �$�6�."=!$� �	 ��� �/���� ���
'���%�%
�(����� ��� 	�%��"�� ��
 �	 �
�
	�	
"�	
� ��
� ����%��"���
	� >��	�,
�$�6�

!���� ���’ �$�( �!� ��('! ���
���)	�(���� ��� �
��� ��
 ��� �/���� ���
�'��>(
����. ?��

!$, �	�� �! 	$�/
'�(%����� �	����$)�"�	�� '!$ �$�����-
)��	 ��� @
���6���, ��"�	��
 (�
 �'�
-
�!/���
 �	����$)�"�	
� ��
� �%!���
'�!F(����, �	��
�"�� ��
 	�%��"��, ��)��
��
 ��� �$������� �!�!
!%"�� ��

�!
���
��� '��!>��, '�!�	
���!$ ��
�	
�)!/� !
 '
��	
� ��
� �
��� ��
 ��
.
�����)!/� 	$�!F��� �$�)��	� %
� ���
!
�!�!�
�� ���'�$�� ��
 ��� �/���� ���
�'��>(
����.

2 &*.-)"- -."�1> �4�0/4�">

8��� �! ��!� ����!��� (2001), � -!$�."�
���	"��	 '
	(����� ��� %	�
���
�$6������� "�! �	 4,8% �!$ *?+,

���!'!
����� ���
 �	 ��	�� ��� �
��
����!��� (3%) %
� �! 
(%! �!$ 	

	"����!�.
-	 �/%��
�� �	 �! '�!�%!/�	�! ��!�, �!
'
	(����� �!$ '�!P'!
!%
��!/ �� '!�!-
��( �!$ *?+ �$��)��	 ���� 1,1 	���!��
�"�
�!��.� '	�"'!$. � �/���� �$�� 	��%	"��

�$�"�� �'( ��� ��%!'!������ �����!��
�	��
�
���� �	�.�� ��
 	
�!.������ �'(
	'
>	
���	
� '!$ 	">�� '��%���!'!
�)	" �!
2000. 4�$�(>�!��, ! 
(%!� �!$ >��!$�
�$��)��	 ���� 0,6 ��� 	���!��
�"��
�!��.�� �	 55,9% �!$ *?+, .�
. ���� �'(
��� �
�� ����!��� 60%. � '�!����!%�
	

	"����!�->��!$� '!$ '�!��
	�	 �$��
��� �/���� ��! 
(%! �!$ >��!$�, '��� �!
�	%�
! '
	(�����, !�	"
	��
 �$�"�� ����
'�
��� ����
��� !�!
(%�� 	� ���!$�
!�%��
���� �!
���
��� ����

���. 4! 2002
������	��
 '
	(����� 1,7% �!$ *?+, 	�� !

(%!� �!$ >��!$� ������	��
 �� �	
�)	"
��! 52,6% (6
. +"���� 4). *'( �! 1997 !

(%!� �!$ >��!$� .	� �>	
 $'	�6	" �! 
(%!
��� .�'���� .��!�"�� 	'	�./�	�� '�!�

�! *?+. 9�

���, �'( �! 1998 !

'�!P'!
!%
��!" 	"��
 '
	!������
�!". 

*'( ��� �����('��� ��� 	��� 1992 ���
��
 2001 .
�'
����	��
 (�
 ! �����
"�����/&�B ��� -!$�."�� �	
�)��	 �$�!

��
���� 9,2 	���!��
�"	� �!��.	�. *�>
�� ��
.��(�
� !
�!�!�
�� ��� -!$�."��
>	
�!���	$��� ������
�� ��
 ! 
(%!�
�!$ >��!$� �$��)��	 �	 77,7% �! 1994.
� 	��

�� �$�� ���	
�)��	 �	�� �� �!6���
!
�!�!�
�� ��
 >�����!'
����
�� ��"��
'!$ �'
��	 �� >��� ��
� ��>�� ���
.	��	�"�� �!$ ’90. *�%(�	�� (��� ! 
(%!�
�!$ >��!$� $'!>����	 ��
 �! 2000 ����
55,3% (6
.  
�%����� 2�), .�
�.� �	
�)��	
���� 22,4 	���!��
�"	� �!��.	� �	
.
������ ��
 	���. *'( ��� 	������
��� '���%(���� '!$ �$��6�
�� ����
	��

�� �!$ >��!$�, �'( �! 1996
���	
��!���
 '���!%	�� '
	!������� '!$
$'	����
���)�"=!$� �'( �! 1997 ���
�����
�� .
��!�� �$)�!/ ���'�$���/
	'
�!�"!$ (6
.  
�%����� 26). 4! 2000 ��

�! 2001 ���	
�)���� ������
�� '���!%	��
'
	!������� /K!$� 7,9% ��
 8,2% �!$ *?+
���"��!
>�. � 	
�(�� '!$ '������	"��
 �'(
�
� ��>�� ��� .	��	�"�� �!$ ’90 ���	���	

�
� �!6���� 	'
'���	
� '!$ �>	
 �
���!�� 	'
.	"���� �!$ ����!!
�!�!�
�!/
'	�
6�

!��!� ��! 
(%! �!$ >��!$�,
��)�� ��
 �� ������� %	%!�(�� ��! 
(%!
�!$ >��!$�, 
."�� (��� .	� $'��>	

	'����� '���!%	��� '
	(����� %
� ��
���
���)�"�	
 �$�!/� �!$� '���%!��	�. �
�'!���
��
�� .��!�
!�!�
�� 	�$%"���� ��
�	
	$��"� >�(�
� �>	
 �$�6�
	
 ���	 ��
$'	����
���)�
��	" � ��>
�� �/���� �!$

(%!$ �!$ >��!$� �	�� �! 1992. 

4! '!�!��( �!$ >��!$� �	 6��>$'�()	���
.
���	
� 	���!
!$)	" �� 	"��
 �	%�
!, ��
��
 �>	
 �	
�)	" �'( �� $K�
� 	'"'	.�
('!$ 6�
��(��� ��
� ��>�� ���
.	��	�"�� �!$ 1990, ��)
������� ���

�� .��!�
!�!�
�� �'!�	
������ 

%(�	�!
	$�"�)��� ��
� �	��6!
�� ��� 	'
�!�"��.
4! '!�!��( �!$ >��!$� '!$ �>	

�$�!�!
!%�)	" �	 �!���	� -!$�."��
�$��)��	 �	 81,6% �! 2001, �� ��
 ��
.��!�
!�!�
�� �'!�	
������ '������!$�
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���’ ��>�� 	$�"�)��� ��
� �	��6!
�� ���
�$��

�%���
��� 
�!�
�
��. 

8��� �� .	��	�"� �!$ 1990, !
����� �������������� 	��
�����	
��/&�B
��!
!/)��	 ��>
�� '!�	"� ���!���
	'
.	"�����, 	�� ���('
� '��!$�"��	
6	
�"���. N	�
������ �'( �	%�
!
'
	(����� ��! ��
!� ��� .	��	�"�� �!$ ’80,
�! 1993 ��)��	 �	 �

	
��� 11,9% �!$ *?+.
-�� �$��>	
� �! �

	
��� �	
��(���
���.
��� ��)	 >�(�! ��
 �! 1998
�	�����'��	 �	 '
	(����� 1,9% �!$ *?+,
	�� �! 2001 6	
�
�)��	 ��(��
'	�
��(�	�! ��
 ��)��	 �! 4,8%
(6
.  
�%����� 3�). N'�� ��"�	��

���
$�
�(�	�� ��!  
�%����� 36, �! !'!"!
'��!$�
�=	
 �
� �	��6!
�� ���
.��!�
!�!�
��� �'!�	
	������, �$�

�!"
'���%!��	�, �/����� �	 	��
���	
� ���
?'
��!'��, �$��6�
�� ���� �/���� �!$
	

	"����!� �! 1992/93, ��
 '�

 �! 1996 ��

�! 2001, ./! ��� ���� �� !'!"� ���	
�)��	
�>	�
�� >���
� !
�!�!�
�� ���'�$��. :

$K�
!" �$)�!" ���'�$��� �! 1994/95 ��

�	�� ���� ��� '	�"!.! 1998-2000
	'�.����� )	�
�� ��! .��!�
!�!�
�(
�'!��
	���. :
 	���
	� �� �$�

���
6	
�
��	
� '!$ �$���)���� �	���/ 1,7 ��

5,1 	���!��
�"�� �!��.�� ��� '	�"!.!
1995-1998 �������
!/� �
� �!�
�(�	��,
.
��)���
�� �"���� '�!� '
!

�!��!'����	� .��!�
!�!�
��� '!

�
���
��
, �	 �
��(�	�! 6�)�(, �
� �	
�� ������
'!$ ������� '�!���
�� 	'".����,
�$�'	�

��6��!����� ��
 �

�%�� ��!
�!�!
!%
�( �/����� ��
 ��� 	
��!�� �'(
��� ??. 4� 	'(�	�� >�(�
�, !
 �� �$�

�!"
'���%!��	� �$��6�
�� �	 	'
.	"���� �!$
�'!�	
�����!� �!$ '�!P'!
!%
��!/ �!
1999, 	�� 6!�)���� ��� 6	
�"��� �!$ �!
2000 ��
 �! 2001. 

N�!� ��!�� �
� ���	
� �

��
.��!�
!�!�
��� .	
����, ('�� ��"�	��

��!  
�%����� 4, ! ����� 
�� ���������
�	�	��� 
�� ������� ��#������� ���� 
� &�B
�	
�)��	 %��%!�� ��!/ 	">	 �!�$��)	" �!
73% �!$ *?+ ��! '
�"�
! ��� !
�!�!�
���
��"��� ��
� ��>�� ��� .	��	�"�� �!$ ’90.
N
	� !
 6��
��� ����%!�"	� .�'����

�$��6�
�� ��� �	"��� �$��, ��
 �	

�� !

(%!� ��� �$�!

��� .�'���� ��)��	 ��!
57,5% �!$ *?+ �! 2001. -�����
�� ���� �
�$�6!
� ��� �!
���
��� �	��6
6���
���
'
������, '!$ '��!$�
�=!$� .
����
�	"��� �'( 23,3% �!$ *?+ �! 1993 �	
18,1% �! 2001. -$%��
�
�� ������	��
 (�

���� ��� ".
� '	�"!.!, � �
�)!
!%
��
.�'��� �!$  ��!�"!$ �	
�)��	 ���� 2,4
	���!��
�"	� �!��.	�. :
 �	��
�
����
.�'��	� ��� %	�
��� �$6�������, '!$ �!
1993 ���� 6,1% �!$ *?+, �	
�)���� �	 2,7%
�!$ *?+ �! 2001. :
 .�'��	� %
� �(�!$�
��>
��� �� $'!>��!/� �� '!�!��( �!$
*?+ �'( �! 1997. 4� 
��"��
	 ����	

�� ������� ��#������� .	� '��!$�"����
������
��� �	��6!
�� �� '!�!��( �!$ *?+
�	���/ 1993 ��
 2001. *�!/ �!�$��)����
'��!.
�� ��! 60,9% �!$ *?+ �! 1998,
$'!>������ ��'�� ��
 �! 2001
���
��!
>!/��� ��! 60,2% �!$ *?+. +���
�� �
��� �$�� $'!>�����, 	�.�>	��
 ��
6�"��!���
 ���	�� �	 	'"'	.! 	'
=��
! %
�
��� !
�!�!�
�� ���'�$��. 

-/����� �	 �� �������+���� �
�	
�����
�������������� ����
���� ��� -!$�."��,
('�� '��!$�
�����	 ���� �	
	$��"�
	'
��
�!'!"��� �!$ +�!%������!�
-/%�

��� %
� �� ��� 2001-2004 (A!��6�
!�
2001), �! '
	(����� ��� %	�
���
�$6������� ������	��
 �� .
�����)	" �!
2002 ��
 ! 
(%!� �!$ >��!$� '�!6
�'	��

�� �)��	
 �	 	'"'	.! �!��� ��! 50% ��

��� �$��>	
� �� �	
�)	" '	��
����. :
'�!P'!
!%
��(� �!$ 2002 	"��
 �/����!�
�	 �$�!/� �!$� ��(>!$�. � �$6������ ���
-!$�."�� ����!"���	 (�
 )� �$�	>"�	
 ��
.��!�
!�!�
�� ������%
�� ��� �	 ��(>! ��
.
������� '
	!������!� �!$
�>
��!� 2%
�!$ *?+ ���� ���! (�! ��� .
���	
� �!$
!
�!�!�
�!/ �/�
!$. -/����� �	 �!�
+�!P'!
!%
��(, '!$ ���)	��	" �
� �>	�
��
	$�!F��� '�!6
�K	
� '!$ 	">�� %"�	
 ��
�
��>�� -	'�	�6�"!$ 2001 ��
 ��
� !'!"	�
6��"����	 �! +�(%����� -/%�

���,
'�!6
�'	��
 '
	(����� 1,8% �!$ *?+ %
�
��� '	�"!.! 2002-2004. :
 ��(>!
 �$�!" %
�
�! '
	(����� �!$ '�!P'!
!%
��!/

��6��!$� $'(K� �
� ������
��� �	
��	
�
��� �!�!
!%"�� ��
 ��� �/���� ���
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����
��� .�'���� �! 2002. +
)��(� (���
�� �'�
��)!/� .
!�)��
�� ����� %
� �
�
.�'��	� '�!�	
���!$ �$��� �� .
�����)!/�
���� �'( �! !�!����
�( ������! (�
! �!$
'�!P'!
!%
��!/. ?'
'
�!�, �! �	
	$��"!
���.
! ��� �	����/)�
��� ��� �!�!
!%"��
	
�!.����!� )� 	����!��	" �(�! ��
	'
�	$>)	" 
���!'!
��
�( '
	(�����,
.
��!�	�
�� �'!�	" �� ���6
�)	". ?�� ��
.��!�
!�!�
�� �'!�	
������ .
��!���)!/�
('�� '�!6
�'	��
 ��!� +�!P'!
!%
��(
%
� ��� '	�"!.! 2002-2004, ��
 	'
�	$>)!/�
.��!�
!�!�
�� '
	!������� �� 	'(�	��
>�(�
�, � -!$�."� )� �>	
 �$��!���)	"
�	 �! ��(>! �!$ -$����!$ -��)	�(�����
��
 *��'�$��� %
� �� .
�������
�>	.(� 
�!��	

����!$ � '
	!������
�!/
'�!P'!
!%
��!/ �	�!'�()	���. -$�	'��,
�� �� .��(�
� !
�!�!�
�� ��� >����
	�	

>)!/� ('�� �>	
 '�!%������
��	" �
��(�� �
 �� 	'
.	
��)!/� ��'��, ��"�	��

(�
 .	� $'��>	
 !$�
���
�(� �"�.$�!� ��
��� 
���!'!
��	
 � -!$�."� �! ��
���
! %
�
�

	
��� ��>�
 3%. 

N�!� ��!�� ��� '
)��� �	

!��
�� '!�	"�
�!$ 
(%!$ �!$ >��!$�, !
 $'!
!%
��!"
'��!$�
�=!���
 �	 ���
!%! ��('! ('��
��
 ���� G�)	�� %
� �� -/%�

��
'!$ .��!�"	$�	 � ?84 �! 2000. 9	
6��� ��� '���.!>� (�
 )� 	'
�	$>)!/�
�� .��!�
!�!�
�� �'!�	
������ '!$
'�!6
�'!���
 �'( ��� ?$��'�F�� ?'
��!'�
%
� �! 2002, � .
������� �!$ �$�!

�!/
�'!�	
�����!� �� '!�!��!/ �!$ *?+ %
�
�! 2002 ��! 1,7% )� 	">	 �� �$��'	
� ��
�	
�)	" ! 
(%!� �!$ >��!$� '�!� �! *?+
�	 52,6%. :
 '�!6
	'(�	�	� 	�	
"�	
� %
� ��
-!$�."� $'!%����"=!$� �� !��
� �'( ��
'
	!������� '!$ 	'
�$%>��!���
 �'( �!
1998 ��
 	��� ��
 �$��	
!/� ���� ��>	"�
�	"��� �!$ 
(%!$ �!$ >��!$�. �
������%
�� ��� -!$�."�� %
� ���
���
�	��'
�� ��� .��!�
!�!�
��� '
��	��
'!$ '�!�/'�!$� �'( �
� .��!%���
���
�

�%�� ����"=	��
 ��
 ��� .
�������

���!'!
��
��� '
	!�������� ��>�
 �!
2015. N'�� ��"�	��
 ��!� +"���� 8,
������	��
 ��>	"� %������ �!$ '
�)$��!/
�'( �! 2010 '	�"'!$ ��
 �	��. 4�$�(>�!��,
!
 .�'��	� %
� �$����	
�, '	�")�
K� ��


����!>�(�
� ��!��".� ��� �

�
������ )�
�$��)!/� ������
�� �� '!�!��( �!$ *?+,
	��(� 	�� �

��	
 � '!

�
�� �!
���
���
'��!>��. 2
� �! 
(%! �$�( 	"��
 =��
���
�����"�� �� �	
�)	" �! >��!� ��
 !

.�'��	� 	�$'�������� �!$, '�
� ��>"�!$�
�� �$���!���
 !
 .�'��	� '!$ �$�.�!���

�	 �� %������ �!$ '
�)$��!/, ���
 ���	 ��
.��
!$�%�)	" ���	�( '	�
)��
! %
�
	

%�!/� ��
 �� �'!�	$>)	" � .��
!$�%"�
$'	�6!

�!/ 	

	"����!�. 

+�!�	
���!$ �� ���
�	��'"�	
 �$��� �
�
'�!�
��	
�, � -!$�."� '�!>����	 �! 1999
�	 �	����/)�
�� �!$ �$����
!.!�
�!/ ���
�$������!�. 9	 �� �	����/)�
�� �$��, �!
.��(�
! �/����� �$����	��, '!$ 	"��

.
��	���
�!/ �/'!$, 
	
�!$�%	" '
�!� �� ���
�/����� )	����
�� ��)!�
������ 	
��!���
('!$ !
 �$����	
� '�!����(=!���

�$�!����� �	 ��)	 �	��6!
� ��� 6����
$'!
!%
��!/ ��� 	
��!��� ��
 �!$
'�!�.(�
�!$ =���. G��
, �! �/����� )�
'����	"�	
 
�!��!'����!, �	 ���)	��
'!�!��� 	
��!���, '��� �� %������ �!$
'
�)$��!/. 4! ��! �/����� 	'"��� �	
��	

��� 	
��!�!.
��$%� ��)�� �$�.�	
 ��	��
�
� 	'
���!$� '��!>�� �	 �
� ���"��!
>	�
	
��!���. 4! �/����� �$�'
����	��

�'( ��� $'!>�	��
�( '$
���
�	��
�
!'!
��
�!/ �/'!$ ��
 �'( �
� �	
��
�
�.
��� �$����
!.!�
��� �$)�"�	�� '!$
)� �'!�	
!/� 	'
�!$�
��� '�%��
	
�!.����!� %
� �!$� �$����
!/>!$�.
?��

!$, � 	����!%� '	��
���� ������ ('.>.
�	"��� ��� �!�!
!%
��� 	'
6��$���� ���
>���
(�
�)��) �	 ��(>! ��� �/���� ���
�$��	�!>�� ���� �%!�� 	�%��"�� 	"��

������
��, �	���/ �

��, %
� ���
���
�	��'
�� �!$ '�!6
����!� ���
%������� �!$ '
�)$��!/. 

3 � �410"4* !*> )� �00�;.�!"��>
")-!"./�>

8��� ��� '	�"!.! ����!��� (9�
!� 2000-
*'�"

!� 2002) � �!$�.
�� �!���� .	�
�$��	�	">	 ��!� 9-C CC (6
. +"���� 9�). *��’
�$�!/, � �!�
����
�� '!

�
�� ��� -!$�."��
	"��
 '�!�����!

����� '�!� �!�
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'�����>
�( ��!'( ��� ���)	�(����� ���
�
���, ��
 %
� ��� 	'"�	$�� �!$ ��)!�"=	

���( ��(>! %
� �!� '
�)��
��( 2% (6��	

�!$  48) $'( ��)	���� �$��
�(�	���
�$��

�%���
��� 
�!�
�"��. 

8��� ��� '	�"!.! ����!���, � 
�!�
�"� ���
�!����� �����
 �!$ 	$�� �
��)��	 �	
	'"'	.� >���
(�	�� �'( ��� ���� 
�!�
�"�
��� �!$ 9�O!$ 2000 (8,241 �!���	�
-!$�."�� ��� 	$��). ?

	"K	
 �	���
���

�!�
�
��, � 
�!�
�"� �$�� >���
�!'!
	"��

	�.	
��
�� �� ���	"! ����!��� (6
.
 
�%����� 5 ��
 +"���� 9�). � ����
$'!�"����� ��� �!����� �����
 �!$ 	$��,
'!$ .
�����	 �'( �
� ��>�� 9�O!$ 2000
��>�
 �� ��
� -	'�	�6�"!$ 2001 ��
, �	
6��� �
� ��	���
	� �$��

�%���
���

�!�
�"	�, ��)��	 �! 18%, ��"�	��
 (�

�$�.	(��� �	 ��� '�%�(��
� !
�!�!�
��
	'
6��.$���, � !'!"� 	'�����	 �� -!$�."�
'	�
��(�	�! �'( (,�
 �� =��� �!$ 	$��.
*$�( !�	"
	��
 ��� �	%�
/�	�� 	�������
��� �!$�.
��� !
�!�!�"�� �'( �
� 	��%�%��
%	�
�(�	��, 
.
�"�	�� .	 ��� �!���� ���
'
��!�!�
��� ��
 ��� 	'
�!
���
��.
?'"��� ���	
�)���� ������
��� ��)����
	��!�� �	��
�"�� �'( �� -!$�."�, !

!'!"	� !�	"
!���� �$�"�� ��
� �	%�
	�
�'�
	
	� ��� �!$�.
��� �%!��� �	�!>��
��)�� ��
 ��� >�
�����, �'( �
� ��>��
�!$ 2001, ��� '	�
!�
���� '!$
	'
6�

!���� ��
� 	'	�./�	
� ��� -!$�.��
)	��
��� 	'	�.$��� �	 ���! �(�
���.
9�>�
 �! .	/�	�! ��"���! �!$ 2001, ��

���� �	 ��� '	�
6�

!� $K�
!/ 6�)�!/
>���
�!'!"���� ��� '(��� ��

�'�!�.(���� ��%.�"�� �$���	�� ���
�
��� ��� -!$�."�, � 4��'	=� ���
-!$�."�� )	����	 (�
 � 	���)����� ���
�!����� �$�	'�%(��� �
�./�!$�
.��
!$�%"�� '
�)��
��
��� '�!�.!�
��.
G��
, ��
 .	.!���!$ (�
 � $'!�"����
)	���)��	 ��
�(�	�! '!$ ��!�!/�	 �(�!
��� �!���� ��
� .
	)�	"� �%!���
�$��

�%���!�, �!� C!/�
! �!$ 2001 �
4��'	=� ��� -!$�."�� '�!>����	 �	 �	
��
'��	�6��	�� ��
� �%!��� �$��

�%���!�
'�!�	
���!$ �� ����"�	
 ��� �!����. *'(
�� ��
� -	'�	�6�"!$ 2001 ��>�
 �! ��
!�
��� '	�
(.!$ ����!���, � �!����

����
��)��	 �>	.(� ���� 8% �����
 �!$
	$��. � 	�"�>$�� �$�� ��"�	��
 (�

�$�.	(��� �$�"�� �	 �� 6	
�"��� ���
'�!!'�
��� ��� �!$�.
��� !
�!�!�"��,
'���

�
� �	 	�.	"�	
� %
� ������K� ���
'�%�(��
�� !
�!�!�"�� ��
 ��� ������!��
��� 	��!�� �	��
�"�� '!$ 	">�� ���	
�)	"
�!$� '���!$� ���	� ��� '	�
(.!$
����!���. -$�!

��, !
 �	��6!
�� �!$
	'
'�.!$ ��� �$��

�%���
��� 
�!�
�"��
�!�����-	$�� ���� ��'�� 	��!�(�	�	�
���� ��� 	'
��!'!/�	�� '	�"!.! �'( (,�

��! .
������ �'( ��� 	
��%�%� �!$ 	$��
�!� C��!$��
! �!$ 1999 ��>�
 �! ��
!�
*'�

"!$ 2002. 

9	���/ 9�O!$ 2000 ��
 *'�

"!$ 2002, �
�	��6
��(���� ��� �$��

�%���
��� 
�!-
�
�"�� ��� �!$�.
��� �!����� �����
 �!$
	$��, �	��!/�	�� �	 6��� �
� �$'
���
�'!�
"�	
� ��� ��	���
�� 	���!��
�"��
�	��6!
�� ���%���	� �	 	���
� �	%�)�,
%	�
��� �$���)��	 %/�� ��! 7% (6
.
+"���� 96). � �	��6
��(���� �$��)��	 '	�"
�! -	'���6�
! �!$ 2001, �

� �	
�)��	
��%(�	�� ��)�� � �!���� ������K	 �����

�!$ 	$��, ��
 ��
� ��>�� �!$ 2002 ����
����� ���� �'( �! ���! (�! ��� %
� ���
'	�"!.! ����!���. :
 .
��!��� ���
6��>$'�()	���� 	'
�!�"�� �����
 �!$
���)�
�!/ ���!$ (�!$ ��� .
����'	=
���
	'
�!�"�� =������ %
� �!'!)	���	
� ���
.
����'	=
�� �%!�� �%
��� �����
��� �!
2000, �

� ��� .
���	
� �!$ 2001 ��
6��>$'�()	��� 	'
�(�
� �$��)���� ��

$'	��6���� �! ���! (�! ��� =���� �!$
	$��. -��� ��>� �!$ 2002, ��
6��>$'�()	��� 	'
�(�
� ���� '	�"'!$ 0,8
��� 	���!��
�"�� �!��.�� $K�
(�	�� �'(
�! ���! (�! ��� =���� �!$ 	$�� (6
.
+"���� 96). 

-	 ��� '
! ����!>�(�
! '
�"�
!, ��
���	�
�� 	'"'	.� ��� �$��

�%���
���

�!�
�
�� ��� �!$�.
��� �!�����,
�	��!/�	�� �	 (�!$� '��%���
���
�$��

�%���
��� 
�!�
�"��, 	"��
 ��'��
>���
(�	�� �'( �� ���� 
��!�
�� �!$�
	'"'	.� ��
 �'( �
� ���	� �
��� �!$ 1987
(6
. +"���� 10). N�!� ��!�� �
� �

	�
	�	
"�	
� ��!� 	���	�
�( �!���, � -!$�."�
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.
����	" ��� ������
�( '
	(����� ��!

�!=/%
! ��	>!$��� �$��

�%�� ��� �'(
�! 1994 �	 �$�.$���( �	 �>	�
�� $K�
�
�����
�� ��)��� 	���	�
�� )��� (6
.
+"���� 11). D'	�)$�"=	��
 	'"��� (�
 �
-!$�."� 	"��
 �
� �
��� ��!
��� !
�!�!�"�
��
, �/����� �	 �� '
! '�(�����
.
�)��
�� ��!
>	"� %
� �! 2001, ! 
(%!� �!$
	���	�
�!/ ��� 	�'!�"!$ '�!� �! *?+
����>	��
 ��! 46,7% %
� �
� 	��%�%�� ��

40,6% %
� �
� 	
��%�%��, 	�� �! '!�!��(
�!$ 	�.!�!
�!�
�!/ ��� 	�'!�"!$ �)��	
 �!
54,7% %
� �
� 	��%�%�� ��
 �! 65,1% %
� �
�
	
��%�%��. 

4 � �410"4* !�  .���-��A(�).� 
��"!-�/� 

8��� ��� '	�"!.! ����!��� (9�
!� 2001-
*'�"

!� 2002), �� �	������+���	 ���
���	
��� -!$�."� ���� ���� ���! (�! 5,3%, .�
.
>���
(�	�� �'( ��� �
�� ����!��� 7,0%
�!$ ��
���"!$ �!$ 	'
�!�"!$, � !'!"�
!�"=	��
 �� ! ���!� (�!� ���
����!'�()	���� 	'
�!�"�� ��� ��
��
������-�	
�� �	 ��� ��
/�	�� 	'".!�� ��
'�!� �� ���)	�(���� ��� �
��� �$� 2
	���!��
�"	� �!��.	�. 4� ����!'�()	���
	'
�(�
� ��� -!$�."� ���� 	'"���
>���
(�	�� �'( ��� �
�� ����!��� �! 2000
��
 �! 2001 �$�!

�� (6
. +"���� 12). 

9	 	��"�	�� �! 1994, �� ����!'�()	���
	'
�(�
� ��!
!/)���� ��)!.
�� '!�	"� �'(
�
� ��>�� ��� .	��	�"�� �!$ 1990 ��>�
 ���
��>� �!$ 1999 (6
.  
�%����� 6�). -��
�$��>	
�, !
 �'!.(�	
� ��� �!$�.
���
!�!
(%�� ��>
��� �� �$���!���
 �>	.(�
'���

�
� �	 �� ����!'�()	��� 	'
�(�
�
��� =���� �!$ 	$��. *$�� � ��!.!�
��� �'!.(�	�� ��� ����!'�()	����
�!$�.
��� !�!
(%�� �������
!/�	
	'
.���	
� �'( ��� �/���� ���
�'!.(�	�� .
	)��� ��)�� ��
 �� ���.
���
6	
�"��� ��� '�!!'�
��� ��� �!$�.
���
!
�!�!�"��. *'( �� ���� ��� .	��	�"�� �!$
’90 ��
 ��>�
 �! 1998 '	�"'!$, !
 �'!.(�	
�
��� ����!'�()	���� !�!
(%�� ���
-!$�."�� ��	
��� �� �$%�
"�!$� '�!�
	�	"�	� ��� >���� ��� ?? �	 �
�

>���
(�	�	� �'!.(�	
� !�!
(%��. G��!�	,
!
 �'!.(�	
� ��� ����!'�()	����
!�!
(%�� ��� -!$�."� ���)	�!'!
�)����
��
 '����	
��� �!��� �	 	�	"�	� ��� >����
�	 �
� >���
(�	�	� �'!.(�	
� !�!
(%��.
8��� �! �	%�
/�	�! ���!� ��� '	�
(.!$
��>�
 �
� ��>�� �!$ 1998, � �	���/ �!$�
.
��!�� �$���)��	 �	���/ 0 ��
 0,5% (6
.
 
�%����� 66). M��(�!, �'( �� ���� �!$
2001, � .
��!�� �$�� 	"��
 '
! �!��� ��!
0,5%, ��)�� 	'
��>/�)��	 ! '
�)��
��(�
6��	
 �!$ ?� 48, !
 '
�)��
��
��� '�!�.!-
�"	� ��� >�����!'
����
��� �%!���
�	"�!$� �� �$���!���
 ��
 	'
����	"
�	%�
/�	�� �6	6�
(���� .
	)��� �	�� ��
%	%!�(�� ��� 11�� -	'�	�6�"!$. ?��

!$, �
	���)����� ��� �!$�.
��� �!����� �����

�!$ 	$�� �$��)�� �$�.�	��
 �	 .
	/�$���
��� .
��!��� ��� 	'
�!�"��. N���, �
6	
�"��� ��� .��(�
�� !
�!�!�
��� ���
>���� �$��6�
	 ��� �$%������� ���
.
��!��� ��� ����!'�()	���� 	'
�!�"��. 

5 	 ���2�0�/�)*

8��� ��� '	�"!.! ����!��� � -!$�."�
	'��$>	 ���! .�.	�����! �$)�(
'
�)��
��!/ (6��	
 �!$ ?� 48) 2,9%, .�
.
>���
(�	�! �'( ��� �
�� ����!��� '!$
'�!6
�'	
 � -$�)���. 4� �	
	$��"� >�(�
�,
! '
�)��
��(� 6��	
 �!$ ?� 48 ���
-!$�."� 6�"��	��
 �	 	'"'	.� �$�6��� �	
�� ���)	�(���� ��� �
���. N���, !
'
�)��
��(� ���	"��	 ��>	"� ��!.! �!
2001, '
)���� 
(%� ��� 	����
���� �!$
6�)�!/ >���
�!'!"���� �!$ .$���
�!/
��)�� 	'"��� ��
 
(%� '!
�"
��
.
�����>�� ��� '�!��!��� '!$ (���
	">�� �(�! '��!.
��� 	'
'���	
�. �
	'
��>$��� �!$ '
�)��
��!/ ���	
�)��	
�	�� �'( ���	�� >�(�
� �>	�
�� $K�
��
�
�)!
!%
��� �$���	�� ��
 �	
!/�	���
'!�!���� ��� �	�.�� ��! *?+. 8�)�� �
!
�!�!�"� ���)	�!'!
	"��
 ��
 ������'�	
, �
	����
��� �!$ 6�)�!/ >���
�!'!"���� �!$
.$���
�!/ �'!�	" �� 	'
.���	
 �$���
��
��!$� �
�)!/� ��
 ��!� 	%>��
!
'
�)��
��(. +	��
���� �	����$)�"�	
�
���� �%!�� 	�%��"�� ��
 	�"�>$�� �!$
����%��
��!/ �	 !�
����	� �%!���
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'�!F(���� )� �'!�!/��� (��� ��
�$�6�
!$� �	 �	"��� �!$ '
�)��
��!/ ��

�	%�
/�	�! .$���
�( �$)�( �/����� �!$
*?+. N�!� ��!�� �
� '�!!'�
���, !
'
�)��
��(� �/����� �	 �
� '	�
��(�	�	�
'�!6
�K	
� )� .
��!���)	" �	 	'"'	.!
	
����� $K�
(�	�! �'( �! 2% �! 2002 ��

�! 2003. 8��� �� .
���	
� ��� '	�
(.!$
����!���, �! 	'"'	.! ��� ����!'�()	����
	'
�!�"�� ���� 5,3%, .�
. >���
(�	�! �'(
��� ���"��!
>� �
�� ����!���. N���, �
.
��!�� �	���/ ��� ����!'�()	����
	'
�!�"�� ��� -!$�."� ��
 ��� >���
(�	���
	'
�!�"�� ��� =��� �!$ 	$�� �$��)��	
�! 2001, %	%!�(� '!$ �������
� ���
	'
��>$��� �!$ '
�)��
��!/, ��� ����
��� >�����!'
����
��� �%!��� ��
'�!�.!�!/� $K�
(�	�! '
�)��
��( ��
 ���
�/���� ��� �6	6�
(����� .
	)���. 

� -!$�."� .	� �$��	��>	
 ��!� 9-C CC.
N'�� ������	��
 ��
 ���� G�)	�� %
� ��
-/%�

�� �!$ 2000, � -!$�."� 	"��
 ����!�-
��
!� �	 '�����

�� ��
 .	� �	
	" $'(
	
.
�( ��)	���� (�!� ��!�� �! 4�"�!
-��.
! ��� :A?. 8��� �$��'	
�, 	"��

$'!>�	����� �'( �� -$�)��� �� $
!)	���	

�! 	$��, ���
 '!$ ����"�	
 (�
 '��'	
 ��
'�!�'�)��	
 �� 	�'
����	
 (
� ��
��
���
� �/%�

���, �$�'	�

��6��!���!$
��
 �$�!/ '!$ ��!�� �� �$��

�%���
��

�!�
�"�. 8��� ��� '	�"!.! ����!���, �
�!$�.
�� �!���� $'!�
��)��	 ������
��
�	 �>��� �	 �� ���� 
�!�
�"� ��� �!$ 9�O!$
2000 �����
 �!$ 	$��, � !'!"�
>���
�!'!
	"��
 	�.	
��
�� �� ���	"!
����!���, 	

	"K	
 �	���
��� 
�!�
�"��,
��>�
 �! -	'���6�
! �!$ 2001. � $'!�"����
��)��	 �! 18% '	�"'!$ ��
 ��"�	��
 ��
�$�.�	��
 �	 ��� 	��

�� ��� 	��%�%�� ��

�
� ��)���� 	��!�� �	��
�"�� �'( ��
-!$�."�. *'( �! -	'���6�
! �!$ 2001, !

.
	)�	"� '�!!'�
��� �>!$� 6	
�
�)	", !

��)���� �!�� �	��
�"�� �>!$� 	'
����K	

��� ���!�
�� �!$� 	'"'	.� ��
 � �!����
�������	 �! 8% '	�"'!$ ��� �'�
	
�� ���. 

8��� �! ��!� ����!��� (2001), � -!$�."�
	'��$>	 .��!�
!�!�
�( '
	(����� 4,8% �!$
*?+, 	�'
����!���� ���
 �	 ��	�� ��� �
��
����!��� 3% %
� �! 
(%! �!$ 	

	"����!�.

: 
(%!� >��!$�/*?+ ���� 55,9%, .�
.
>���
(�	�!� �'( ��� �
�� ����!��� 60%.
?�� �� .��!�
!�!�
�� �'!�	
������ �	

��
.
��!���)!/� ('�� '�!6
�'	��
 ��!�
+�!P'!
!%
��( %
� ��� '	�"!.! 2002-2004,
�(�	 � -!$�."� )� .
������	
 �! '
	(�����
��� �!��� ��! 2% �!$ *?+ ��)’ (
� ��
.
���	
� ��� '	�
(.!$. 4�$�(>�!��, �!
	'"'	.! �!$ >��!$� )� �	
�)	" '	��
����.
-	 �$�( �! '
�"�
!, � -!$�."� ������	��

�� �$��!���)	" �	 �! �	�!'�()	��! ��(>!
�!$ -$����!$ -��)	�(����� ��
 *��'�$���,
��(�� ��
 �� !
 �$)�!" �/����� �!$ *?+
�'!.	
>)!/� ��'�� >���
(�	�!
 �'( (,�

������	��
. � �	

!��
�� ���	/)$��� ���
.��!�
!�!�
��� '!

�
���, � 	����!%� ���
�!�!
!%
��� �	����$)�"�	�� ��
 �
���
���)�
�� �!$� �	 �� �$%������� ���
.�'���� )� '��'	
 �� 
�6!$� $'(K� �!
$'��>!� ����!!
�!�!�
�( '	�
6�

!� ��

�!� ����	�(�	�! ���"��$'! �'( �
� 	�	
"�	
�
��!$� 
!
'!/� �!�	"� '!

�
���.

N�!� ��!�� �� ����!'�()	���
���)	�(���� ��� .��(�
�� !
�!�!�
���, �
-!$�."� �	����/)�
�	 �! .
��	���
�(
�$����
!.!�
�( ��� �/����� �! 1999.
?'
'
�!�, � �$��(����� �	 �!� ���(�� %
�
'
	(����� 2% �	�!'�()	���, ��)�� ��
 �
'	��
���� 	����!%� ������ �	 ��!'( ��
�	%�
/�	�� �$��	�!>� ��! 	�%��
�(
.$���
�( )� �$�6�
!$� ���	 ��
.
��$
�>)	" � ���)	�(���� ��� .��(�
��
!
�!�!�
���. 4�$�(>�!��, 	�.�>	��
 ��
>�	
���	" �� �	
��	
 � -!$�."� ��
�!�!
!%
�� 	'
6��$��� ����!'�()	���, �
!'!"� 	���!
!$)	" �� 	"��
 $K�
(�	�� �'(
(,�
 �	 �

	� 6
!��>��
��� >��	�. 

N�!� ��!�� �!$� �

!$� '���%!��	�, !

(%!� �!$ 	

	"����!� .	� �>	
 $'	�6	" �!

(%! .��(�
�� 	'	�./�	��/*?+ �'( �!
1997. 9�

���, �'( �! 1998 ���	
��!���

'
	!�������. ?'
'
�!�, � -!$�."�
���	"��	 '
	!������� ��! 
�!=/%
!
��	>!$��� �$��

�%�� ���, 	�� � ��)���
	���	�
�� ��� )��� 	���!
!$)	" �� 	"��

�����
��. 
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&"#;��..� 1
Σ�υηδία: Ε�έλι�η των τιµών 
(ετήσιες εκατ�στιαίες µετα��λές) 

Εν∆ΤΚ ∆ΤΚ Κ!στ�ς εργ./µ�ν. πρ�ϊ!ντ�ς Απ�πληθωριστής εισαγ�µένων

2000 20011992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

0

5

10

15

0

5

10

15

–5–5

Πηγές: Εθνικά στ�ι�εία και Eurostat.

�/ ���> 1
Σ�υηδία: Πληθωρισµ#ς &άσει τ�υ Εν∆ΤΚ 
(ετήσιες εκατ�στιαίες µετα��λές) 

1998 1999 2000 2001 2002 2002 2002 2002 Μάι�ς 2001 –
Ιαν. Φε . Μάρ. Απρ. Απρ. 2002

1,0 0,6 1,3 2,7 2,9 2,7 3,0 2,2 2,9

2,2 2,1 2,8 3,3 – – – – 3,3

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

Πληθωρισµ)ς �άσει 
τ�υ Εν∆ΤΚ 1)

Τιµή ανα.�ράς 2)

Μέσ�ς )ρ�ς της 0ώνης 
τ�υ ευρώ 3)

Πηγή: Eurostat.
1) Απ) τ�ν Ιαν�υάρι� 2000/Ιαν�υάρι� 2001 η κάλυψη τ�υ Εν∆ΤΚ έ�ει διευρυνθεί και περαιτέρω εναρµ�νιστεί. Λεπτ�µέρειες

�λ. στ� στατιστικ) παράρτηµα.
2) :ι υπ�λ�γισµ�ί για την περί�δ� Μαΐ�υ 2001-Απριλί�υ 2002 �ασί0�νται στ�ν µη σταθµισµέν� αριθµητικ) µέσ� )ρ� των

ετήσιων εκατ�στιαίων µετα��λών τ�υ Ηνωµέν�υ Βασιλεί�υ, της Γαλλίας και τ�υ Λ�υ@εµ��ύργ�υ, συν 1,5 εκατ�στιαία
µ�νάδα.

3) : µέσ�ς )ρ�ς της 0ώνης τ�υ ευρώ ανα.έρεται µ)ν� ενηµερωτικά.
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�/ ���> 2 
Σ�υηδία: ∆είκτες πληθωρισµ�ύ και συνα�είς δείκτες 
(ετήσιες εκατ�στιαίες µετα��λές, εκτ)ς εάν ανα.έρεται δια.�ρετικά)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

1,3 4,8 2,9 2,7 0,8 1,8 1,0 0,6 1,3 2,7
2,5 4,7 2,3 2,8 0,8 0,9 0,4 0,3 1,3 2,6
4,2 4,4 1,4 1,6 0,0 -1,5 -1,9 -1,1 2,1 2,7
2,1 5,8 2,8 2,9 1,4 2,3 1,0 1,0 1,0 1,6
1,0 2,7 2,4 3,5 1,4 1,7 0,9 0,7 1,0 2,0
0,2 1,9 4,1 7,0 1,2 0,8 -1,4 -1,2 3,4 4,5

-1,7 -1,8 4,1 3,7 1,1 2,1 3,6 4,5 3,6 1,2
-1,8 -5,0 -2,6 -0,8 -1,7 -1,9 -0,7 1,3 2,3 0,9
5,6 9,1 9,4 8,8 9,6 9,9 8,3 7,2 5,9 5,1

– – -0,1 0,5 5,1 0,6 0,9 -1,0 5,8 4,4

– – 4,8 2,8 6,8 3,8 3,3 1,3 7,3 3,8
2,8 3,6 4,9 2,3 1,6 3,2 2,3 2,3 1,5 -0,6

-2,4 13,9 4,0 5,7 -4,2 0,8 -0,5 1,0 4,6 4,2
0,6 -16,1 -0,8 -1,3 9,1 -2,6 -2,7 0,2 3,0 -8,4
1,3 7,0 4,5 -1,3 10,0 4,2 3,5 6,8 6,2 2,0
7,6 53,1 3,4 18,8 38,9 27,8 16,9 71,0 -11,9 -19,8

-9,2 -10,7 4,0 0,5 0,5 7,0 9,6 9,2 10,5 .

∆είκτες πληθωρισµ�ύ
Εναρµ�νισµέν�ς ∆είκτης Τιµών Καταναλωτή
(Εν∆ΤΚ)
∆είκτης Τιµών Καταναλωτή (∆ΤΚ)
∆ΤΚ )ωρίς µετα �λές καθαρών έµµεσων �!ρων
Απ�πληθωριστής ιδιωτικής κατανάλωσης
Απ�πληθωριστής ΑΕΠ
Τιµές παραγωγ�ύ 1)

Συνα�είς δείκτες
Αύ�ηση πραγµατικ�ύ ΑΕΠ 
Παραγωγικ! κεν! (εκατ. µ�νάδες)
Π�σ�στ! ανεργίας (%) 2)

Κ!στ�ς εργασίας ανά µ�νάδα πρ�ϊ!ντ�ς,
σύν�λ� �ικ�ν�µίας
Μισθ�λ�γική δαπάνη ανά µισθωτ!, σύν�λ�
�ικ�ν�µίας
Παραγωγικ!τητα εργασίας, σύν�λ� �ικ�ν�µίας
Απ�πληθωριστής τιµών εισαγ�µένων
(αγαθών και υπηρεσιών) 
Συναλλαγµατική ισ�τιµία 3)

Π�σ!τητα )ρήµατ�ς (M3)
Τιµές µετ�)ών (δείκτης 2ΜP) 4)

Τιµές κατ�ικιών 5)

�/ ���> 3
Σ�υηδία: Πρ#σ�ατες τάσεις και πρ�&λέψεις για τ�ν πληθωρισµ#
(ετήσιες εκατ�στιαίες µετα��λές, εκτ)ς εάν ανα.έρεται δια.�ρετικά)

(α) Πρ#σ�ατες τάσεις τ�υ Εναρµ�νισµέν�υ ∆είκτη Τιµών Καταναλωτή

∆εκ. 01 Ιαν. 02 Φε . 02 Μάρ. 02 Απρ. 02

3,2 2,9 2,7 3,0 2,2

1,6 1,5 1,1 1,5 2,3

3,0 2,6 2,1 1,7 1,8

Εναρµ�νισµέν�ς ∆είκτης Τιµών Καταναλωτή (Εν∆ΤΚ)

Ετήσια εκατ�στιαία µετα �λή 

Μετα �λή µέσ�υ !ρ�υ 3 τελευταίων µηνών
έναντι 3 πρ�ηγ�ύµενων, ανηγµένη σε ετήσι� ρυθµ!,
επ�)ικά δι�ρθωµένη 

Μετα �λή µέσ�υ !ρ�υ 6 τελευταίων µηνών
έναντι 6 πρ�ηγ�ύµενων, ανηγµένη σε ετήσι� ρυθµ!,
επ�)ικά δι�ρθωµένη

Πηγές: Eurostat και υπ�λ�γισµ�ί της ΕΚΤ.

Πηγές: Eurostat, εθνικά στ�ι�εία (∆ΤΚ, π�σ)τητα �ρήµατ�ς, τιµές µετ��ών, τιµές ακινήτων) και Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή
(παραγωγικ) κεν), �ν�µαστική σταθµισµένη συναλλαγµατική ισ�τιµία).
1) Σύν�λ� �ι�µη�ανίας εκτ)ς κατασκευών, εγ�ώριες πωλήσεις.
2) O �ρισµ)ς είναι σύµ.ων�ς µε τις κατευθυντήριες γραµµές της ∆ιεθν�ύς :ργάνωσης Εργασίας (∆:Ε).
3) :ν�µαστική σταθµισµένη συναλλαγµατική ισ�τιµία έναντι 24 �ι�µη�ανικών �ωρών.

Σηµείωση: τ� θετικ) (αρνητικ)) πρ)σηµ� σηµαίνει ανατίµηση (υπ�τίµηση).
4) Τέλ�ς περι)δ�υ.
5) Τιµές ιδι)κτητων κατ�ικιών.

(&) Πρ�&λέψεις για τ�ν πληθωρισµ#

2002 2003

2,2 2,2

2,6 2,8

2,3 2,2

Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή (άν�ι�η 2002), Εν∆ΤΚ

22ΣΑ (Απρίλι�ς 2002), ∆ΤΚ

∆ΝΤ (Μάι�ς 2002), ∆ΤΚ

Πηγές: Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή, ::ΣΑ (πρ�καταρκτική έκδ�ση) και ∆ΝΤ.
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(&) Ετήσιες µετα&�λές και πρ�σδι�ριστικ�ί παράγ�ντες

Πρωτ�γενές απ�τέλεσµα Πρ�σαρµ�γή ελλείµµατ�ς-)ρέ�υς
∆ια��ρά ανάπτυ�ης-επιτ�κί�υ Σύν�λ� µετα �λής 

-15

15

10

5

0

-5

-10

15

10

5

0

-5

-10

-15
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Πηγές: Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή (πρ��λέψεις άν�ι@ης 2002) και υπ�λ�γισµ�ί της ΕΚΤ.
Σηµείωση: Στ� ∆ιάγραµµα 2 (�) �ι αρνητικές τιµές σηµαίν�υν συµ��λή τ�υ αντίστ�ι��υ παράγ�ντα στη µείωση τ�υ λ)γ�υ τ�υ
�ρέ�υς, ενώ �ι θετικές τιµές σηµαίν�υν συµ��λή στην αύ@ησή τ�υ.

&"#;��..� 2 
Σ�υηδία: Ακαθάριστ� .ρέ�ς γενικής κυ&έρνησης
(ως π�σ�στ) τ�υ ΑΕΠ) 

(α) Επίπεδα 

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

80

75

70

65

60

55

50

80

75

70

65

60

55

50

�/ ���> 4 
Σ�υηδία: ∆ηµ�σι�ν�µική κατάσταση γενικής κυ&έρνησης
(ως π�σ�στ) τ�υ ΑΕΠ)

2000 2001 2002 1)

3,7 4,8 1,7

-3 -3 -3

6,2 7,3 4,3

55,3 55,9 52,6

60 60 60

Πλε!νασµα (+) / έλλειµµα (-) γενικής κυ έρνησης 

Τιµή ανα.�ράς 

Πλε!νασµα (+) / έλλειµµα (-), µεί�ν τις δαπάνες δηµ!σιων
επενδύσεων 2)

Ακαθάριστ� )ρέ�ς γενικής κυ έρνησης

Τιµή ανα.�ράς

Πηγές: Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή (πρ��λέψεις άν�ι@ης 2002) και υπ�λ�γισµ�ί της ΕΚΤ.
1) Πρ)�λεψη Ευρωπαϊκής Επιτρ�πής.
2) Τ� αρνητικ) πρ)σηµ� σηµαίνει )τι τ� δηµ�σι�ν�µικ) έλλειµµα είναι υψηλ)τερ� απ) τις επενδυτικές δαπάνες.



�/ ���> 5
Σ�υηδία: Ακαθάριστ� .ρέ�ς της γενικής κυ&έρνησης - διαρθρωτικά
.αρακτηριστικά
(% τ�υ ΑΕΠ)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

65,1 75,1 77,7 76,6 76,0 73,1 70,5 65,0 55,3 55,9

– – 68,6 70,0 69,9 70,7 72,8 77,5 79,3 81,6
– – 31,4 30,0 30,1 29,3 27,2 22,5 20,7 18,4

– – – – – – – – – –

– – – – – – – – – –

– – 54,5 56,2 49,9 52,9 53,6 58,0 63,2 –

– – – – – – – – – –

– – 27,2 20,0 19,4 15,0 19,3 17,6 19,7 19,0

– – 72,8 80,0 80,6 85,0 80,7 82,4 80,3 81,0

Συν�λικ# .ρέ�ς 
(% τ�υ ΑΕΠ)

Σύνθεση κατά ν#µισµα
(% συν!λ�υ)

Σε εγ)ώρι� ν!µισµα
Σε �ένα ν�µίσµατα 

Ευρώ ή ν�µίσµατα της
(ώνης τ�υ ευρώ
Ν�µίσµατα )ωρών εκτ!ς
της (ώνης τ�υ ευρώ

0ρέ�ς εις .είρας κατ�ίκων
(% συν!λ�υ)

Μέση εναπ�µέν�υσα διάρκεια

Σύνθεση κατά διάρκεια 1)

(% συν!λ�υ)
Βρα)υπρ!θεσµ� (έως και
ένα έτ�ς)
Μεσ�µακρ�πρ!θεσµ�
(άνω τ�υ εν!ς έτ�υς)
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Πηγές: ΕΣΚΤ, εκτ)ς απ) τ� συν�λικ) �ρέ�ς (Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή, πρ��λέψεις άν�ι@ης 2002). Στ�ι�εία τέλ�υς έτ�υς.
Σηµείωση: Τ� άθρ�ισµα των επιµέρ�υς στ�ι�είων ενδέ�εται να µη συµ.ωνεί µε τ� σύν�λ� λ)γω στρ�γγυλ�π�ιήσεων.
1) Αρ�ική διάρκεια.
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(&) Ετήσιες µετα&�λές και πρ�σδι�ριστικ�ί παράγ�ντες 

Κυκλικ�ί παράγ�ντες Σύν�λ� µετα �λής 
Μη κυκλικ�ί παράγ�ντες 

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
-6

-2

-4

0

2

4

6

-6

-4

-2

0

2

4

6

Πηγές: Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή (πρ��λέψεις άν�ι@ης 2002) και υπ�λ�γισµ�ί ΕΚΤ.
Σηµείωση: Στ� ∆ιάγραµµα 3 (�) �ι αρνητικές τιµές σηµαίν�υν συµ��λή στην αύ@ηση των ελλειµµάτων, ενώ �ι θετικές τιµές
σηµαίν�υν συµ��λή στη µείωσή τ�υς.

&"#;��..� 3 
Σ�υηδία: Πλε#νασµα (+) / έλλειµµα (-) γενικής κυ&έρνησης
(ως π�σ�στ) τ�υ ΑΕΠ)

(α) Επίπεδα 

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
-15

-10

-5

0

5

10

-15

-10

-5

0

5

10
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&"#;��..� 4
Σ�υηδία: ∆απάνες και έσ�δα γενικής κυ&έρνησης
(ως π�σ�στ) τ�υ ΑΕΠ) 

Σύν�λ� δαπανών Τρέ)�ντα έσ�δα

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
55

60

65

70

75

55

60

65

70

75

Πηγή: Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή (πρ��λέψεις άν�ι@ης 2002).

�/ ���> 6
Σ�υηδία: Πρ�σαρµ�γή ελλείµµατ�ς-.ρέ�υς γενικής κυ&έρνησης
(ως π�σ�στ) τ�υ ΑΕΠ)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

13,5 10,5 7,2 4,2 1,3 -0,1 0,5 -2,0 -6,8 2,4 -1,3

-7,5 -11,9 -10,8 -7,8 -3,2 -1,6 1,9 1,5 3,7 4,8 1,7

5,9 -1,4 -3,6 -3,6 -1,9 -1,7 2,5 -0,5 -3,1 7,2 0,5

– – -2,8 -0,5 -1,1 0,3 2,1 0,0 -2,0 4,4 –

– – -1,5 1,1 -1,6 -0,3 -0,1 0,9 -0,2 -0,1 –

– – -1,4 -1,8 0,6 1,1 0,8 -0,9 -1,7 -3,4 –

– – -0,6 -0,3 -0,2 -0,9 1,0 -0,1 -0,0 7,7 –

– – 0,0 -0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,0 -3,0 0,0 –

– – 0,0 -0,0 -0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 -0,2 –

– – -0,6 -0,2 -0,1 -0,8 1,1 -0,1 2,8 7,9 –

– – 0,7 0,5 0,1 0,4 0,3 0,1 -0,0 0,1 –

– – -0,4 -2,5 0,5 -1,1 0,0 -2,1 0,0 1,0 –

– – – – – – 0,1 -1,4 0,9 1,1 –

– – – – – – -0,0 -0,7 -0,9 -0,1 –

– – -0,4 -0,5 -1,2 -0,8 0,3 1,6 -1,2 1,7 –

Πηγές: ΕΣΚΤ, εκτ)ς απ) τις µετα��λές τ�υ �ρέ�υς και τ� πλε)νασµα/έλλειµµα της γενικής κυ�έρνησης και την πρ�σαρµ�γή
ελλείµµατ�ς-�ρέ�υς (Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή, πρ��λέψεις άν�ι@ης 2002).
1) Περιλαµ�άνεται η δια.�ρά µετα@ύ �ν�µαστικής και αγ�ραίας α@ίας των �ρε�γρά.ων της γενικής κυ�έρνησης κατά την

έκδ�ση.
2) Συναλλαγές επί άλλων πληρωτέων λ�γαριασµών (υπ��ρεώσεις ∆ηµ�σί�υ) και επανακατηγ�ρι�π�ίηση τ�µέων.

Ενδε��µένως περιλαµ�άν�νται και �ρισµένες περιπτώσεις ανάληψης �ρεών.

Μετα �λή τ�υ )ρέ�υς της γενικής
κυ έρνησης

Πλε!νασµα (+) / έλλειµµα (-)
γενικής κυ έρνησης

Πρ�σαρµ�γή ελλείµµατ�ς-.ρέ�υς

Καθαρή απ#κτηση (+) / διάθεση (-)
.ρηµατ��ικ�ν�µικών στ�ι.είων
ενεργητικ�ύ

Ν!µισµα και καταθέσεις 

∆άνεια και τίτλ�ι εκτ!ς µετ�)ών 

Μετ�)ές και λ�ιπ�ί µετ�)ικ�ί
τίτλ�ι 

Ιδιωτικ�π�ιήσεις

Συµµετ�)ή στ� κε�άλαι�
δηµ!σιων επι)ειρήσεων

Λ�ιπά

Λ�ιπά )ρηµατ��ικ�ν�µικά
στ�ι)εία ενεργητικ�ύ

Μετα&�λές απ# απ�τίµηση τ�υ
.ρέ�υς της γενικής κυ&έρνησης

Κέρδη (-) / (ηµίες (+) απ!
συναλλαγµατικές δια��ρές

Λ�ιπές µετα �λές απ! απ�τίµηση 1)

Λ�ιπές µετα&�λές τ�υ .ρέ�υς της
γενικής κυ&έρνησης 2)
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�/ ���> 7 
Σ�υηδία: ∆ηµ�σι�ν�µική θέση της γενικής κυ&έρνησης
(ως π�σ�στ) τ�υ ΑΕΠ)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

59,1 61,1 59,9 60,0 62,2 61,6 62,9 61,6 61,4 62,3
– 59,3 58,5 58,0 60,7 59,6 60,9 59,7 59,5 60,2

19,9 19,9 19,7 20,2 21,6 21,7 22,4 22,0 22,2 23,4
15,8 15,1 14,4 13,7 14,3 14,8 15,3 16,8 14,5 14,6
14,4 13,8 13,8 14,2 15,2 15,0 15,0 13,7 15,8 16,3
– 10,6 10,6 9,8 9,5 8,2 8,1 7,2 7,0 6,0
– 1,8 1,4 2,1 1,6 2,0 1,9 2,0 1,9 2,0

66,7 73,0 70,7 67,8 65,5 63,1 60,9 60,2 57,7 57,5
64,0 67,1 66,3 63,8 62,4 59,8 59,0 57,2 55,2 54,9
18,8 19,1 18,2 17,3 17,8 17,4 16,8 16,4 16,4 16,7

22,9 23,3 22,8 21,3 20,3 19,6 19,3 18,8 18,3 18,1
5,2 6,0 6,6 6,9 6,9 6,4 5,8 4,8 4,2 3,5

– – – 0,1 0,1 -0,1 0,1 -0,1 -0,0 0,1
17,1 18,6 18,7 18,2 17,5 16,4 17,0 17,2 16,3 16,5
2,6 6,1 4,4 4,0 3,0 3,3 2,0 2,9 2,5 2,7

-7,5 -11,9 -10,8 -7,8 -3,2 -1,6 1,9 1,5 3,7 4,8

-2,3 -5,9 -4,3 -0,8 3,7 4,9 7,7 6,3 7,9 8,2

– – -7,3 -4,4 -0,2 1,1 4,6 4,2 6,2 7,3

Σύν�λ� εσ#δων 
Τρέ)�ντα έσ�δα

Άµεσ�ι �!ρ�ι
Έµµεσ�ι �!ρ�ι
Εισ��ρές κ�ινωνικής ασ�άλισης
Λ�ιπά τρέ)�ντα έσ�δα 

Έσ�δα κε�αλαί�υ

Σύν�λ� δαπανών
Τρέ)�υσες µετα ι άσεις 

Μισθ�λ�γική δαπάνη µισθωτών
Κ�ινωνικές παρ�)ές εκτ!ς αυτών
π�υ είναι σε είδ�ς
Πληρωτέ�ι τ!κ�ι 

Εκ των �π�ίων: επίδραση των
συµ�ωνιών ανταλλαγής και των
πρ�θεσµιακών συµ άσεων
επιτ�κίων

Λ�ιπές τρέ)�υσες δαπάνες
Κε�αλαιακές δαπάνες

Πλε#νασµα (+) ή έλλειµµα (-)

Πρωτ�γενές απ�τέλεσµα 

Πλε!νασµα (+) ή έλλειµµα (-), µεί�ν
τις δαπάνες δηµ!σιων επενδύσεων 

Πηγή: Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή (πρ��λέψεις άν�ι@ης 2002). Τ� άθρ�ισµα των επιµέρ�υς στ�ι�είων ενδέ�εται να µη συµ.ωνεί µε τ�
σύν�λ� λ)γω στρ�γγυλ�π�ιήσεων.
Σηµείωση: Πληρωτέ�ι τ)κ�ι )πως ανα.έρ�νται σύµ.ωνα µε τη διαδικασία τ�υ υπερ��λικ�ύ ελλείµµατ�ς. Τ� στ�ι�εί� “επίδραση
των συµ.ωνιών ανταλλαγής και των πρ�θεσµιακών συµ�άσεων επιτ�κίων” ισ�ύται µε τη δια.�ρά µετα@ύ των τ)κων (ή τ�υ
ελλείµµατ�ς/πλε�νάσµατ�ς) )πως �ρί0εται στη διαδικασία τ�υ υπερ��λικ�ύ ελλείµµατ�ς και στ� ΕΣΛ 95. Βλ. Καν�νισµ) αριθ.
2558/2001 τ�υ Ευρωπαϊκ�ύ Κ�ιν���υλί�υ και τ�υ Συµ��υλί�υ )σ�ν α.�ρά την ανατα@ιν)µηση των διακαν�νισµών υπ)
συµ.ωνίες ανταλλαγής επιτ�κίων και υπ) πρ�θεσµιακές συµ�άσεις επιτ�κίων (swaps).

�/ ���> 8 
Σ�υηδία: Πρ�&�λές για τ� δείκτη ε�άρτησης ηλικιωµένων 

2000 2010 2020 2030 2040 2050

27,0 29,0 35,0 39,0 42,0 41,0

Πηγή: ΕΣΚΤ.

∆είκτης ε�άρτησης ηλικιωµένων
(πληθυσµ!ς 65 ετών και άνω ως π�σ�στ!
τ�υ πληθυσµ�ύ ηλικίας 15-64 ετών) 
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(α) Σ�υηδία: Σταθερ#τητα της συναλλαγµατικής ισ�τιµίας 

1,0 -16,3

1,0 -16,5

0,9 -5,0

4,8 -12,8

E*) •  3�+���  � �	  
�  4���� ��� •  2002 33

Συµµετ�)ή στ� Μη)ανισµ! Συναλλαγµατικών Ισ�τιµιών (ΜΣΙ ΙΙ) E)ι
Υπ�τίµηση διµερ�ύς κεντρικής ισ�τιµίας µε πρωτ� �υλία της )ώρας E)ι

Μέγιστες απ�κλίσεις πρ�ς τα άνω και πρ�ς τα κάτω 1) Μέγιστη πρ�ς Μέγιστη πρ�ς 
τα άνω απ!κλιση τα κάτω απ!κλιση

1 Μαΐ�υ 2000 - 30 Απριλί�υ 2002 

Ευρώ

Ενηµερωτικά

Κ�ρώνα ∆ανίας

∆ρα)µή (µέ)ρι την 31η ∆εκεµ ρί�υ 2000)

Λίρα Αγγλίας

Πηγή: ΕΚΤ, ηµερήσια στ�ι�εία εργάσιµων ηµερών, κινητ)ς µέσ�ς 10 ηµερών.
1) Μέγιστες πρ�ς τα άνω (+) και πρ�ς τα κάτω (-) απ�κλίσεις (σε π�σ�στά %) απ) τ� Μάι� τ�υ 2000 των διµερών

συναλλαγµατικών ισ�τιµιών έναντι των ανα.ερ)µενων ν�µισµάτων.

Πηγές: Εθνικά στ�ι�εία και υπ�λ�γισµ�ί της ΕΚΤ.
1) Μηνιαία (ανηγµένη σε ετήσια) τυπική απ)κλιση των ηµερήσιων εκατ�στιαίων µετα��λών της συναλλαγµατικής ισ�τιµίας

έναντι τ�υ ευρώ (σε π�σ�στά %).
2) ∆ια.�ρά διατραπε0ικών επιτ�κίων 3 µηνών έναντι τ�υ σταθµικ�ύ µέσ�υ )ρ�υ των επιτ�κίων 0ήτησης (bid) για απ�δ��ή

διατραπε0ικών καταθέσεων της 0ώνης τ�υ ευρώ, σε εκατ�στιαίες µ�νάδες.

(&) Σ�υηδία: Βασικ�ί δείκτες πιέσεων στην κ�ρώνα 

2000 2001 2002
Ι�ύλ. 2κτ. Ιαν. Απρ. Ι�ύλ. 2κτ. Ιαν. Απρ.

7,1 5,5 6,1 6,2 7,0 8,6 7,8 4,7

0,0 -0,3 -0,3 -0,2 0,2 0,4 0,5 0,8

Μέσ�ς !ρ�ς 3 µηνών έως

Μετα λητ!τητα
συναλλαγµατικής ισ�τιµίας 1)

∆ια��ρές  ρα)υπρ!θεσµων
επιτ�κίων 2)



&"#;��..� 5� 
Κ�ρώνα Σ�υηδίας: Συναλλαγµατική ισ�τιµία έναντι τ�υ ευρώ τα δύ�
τελευταία .ρ#νια
(ηµερήσια στ�ι�εία, 1 Μαΐ�υ 2000-30 Απριλί�υ 2002)

20012000

8,0

8,5

9,0

9,5

10,0

10,5

8,0

8,5

9,0

9,5

10,0

10,5

E*) •  3�+���  � �	  
�  4���� ��� •  200234

Πηγή: ΕΚΤ.

&"#;��..� 5@
Κ�ρώνα Σ�υηδίας: ∆είκτης διµερών συναλλαγµατικών ισ�τιµιών 
(ηµερήσια στ�ι�εία, µέσ�ς )ρ�ς Μαΐ�υ 2000 =100, 1 Μαΐ�υ 2000-30 Απριλί�υ 2002)

SEK/EUR SEK/DKK SEK/GBP SEK/GRD

110

105

100

95

90

85

80

110

105

100

95

90

85

80

20012000

Πηγή: ΕΚΤ.

 ΄τρ. γ΄τρ. δ΄τρ. α΄τρ.  ΄τρ. γ΄τρ. δ΄τρ. α΄τρ.

 ΄τρ. γ΄τρ. δ΄τρ. α΄τρ.  ΄τρ. γ΄τρ. δ΄τρ. α΄τρ.
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�/ ���> 11 
Σ�υηδία: Ε�ελί�εις στ�ν ε�ωτερικ# τ�µέα
(ως π�σ�στ) τ�υ ΑΕΠ) 

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

-2,9 -1,3 1,2 3,4 3,2 3,8 3,4 3,6 3,3 3,2

-36,8 -43,8 -41,9 -33,4 -39,2 -42,2 -38,5 -35,6 -31,6 -21,2

28,0 32,4 36,0 40,5 39,1 42,7 43,7 43,6 47,3 46,7

26,4 28,5 31,3 33,7 32,4 35,5 37,5 37,7 41,9 40,6

68,4 64,6 58,6 59,6 57,1 55,6 57,9 58,4 55,9 54,7

69,4 68,6 64,8 68,6 68,5 67,7 69,2 67,7 64,2 65,1

Ισ�(ύγι� τρε)�υσών συναλλαγών

Καθαρές απαιτήσεις (+) ή
υπ�)ρεώσεις (-) έναντι τ�υ ε�ωτερικ�ύ

Ε�αγωγές αγαθών και υπηρεσιών 1)

Εισαγωγές αγαθών και υπηρεσιών 1)

Ενδ�κ�ιν�τικές ε�αγωγές αγαθών 2) 3)

Ενδ�κ�ιν�τικές εισαγωγές αγαθών 2) 3)

Πηγές: Eurostat (ενδ�κ�ιν�τικές ε@αγωγές και εισαγωγές αγαθών), εθνικά στ�ι�εία και υπ�λ�γισµ�ί της ΕΚΤ.
1) Στατιστική ισ�0υγί�υ πληρωµών.
2) Στατιστική ε@ωτερικ�ύ εµπ�ρί�υ.
3) Ως π�σ�στ) των συν�λικών ε@αγωγών και εισαγωγών.

�/ ���> 10 
Κ�ρώνα Σ�υηδίας: ∆είκτες πραγµατικής σταθµισµένης συναλλαγµατικής
ισ�τιµίας έναντι των κρατών-µελών της ΕΕ 
(τριµηνιαία στ�ι�εία, εκατ�στιαίες απ�κλίσεις, δ΄ τρίµην� 2001 σε σύγκριση µε δια.�ρετικές περι)δ�υς ανα.�ράς) 

Μέσ�ς !ρ�ς Μέσ�ς !ρ�ς Μέσ�ς !ρ�ς
1974-2001 1991-2001 1987

-25,5 -12,9 -21,2

-14,8 -11,8 -12,4

-20,1 -12,8 -17,4

-17,1 -9,3 -16,1

-26,2 -10,5 -23,1

Πηγές: Ευρωπαϊκή Επιτρ�πή και υπ�λ�γισµ�ί της ΕΚΤ.
Σηµείωση: Τ� θετικ) (αρνητικ)) πρ)σηµ� σηµαίνει ανατίµηση (υπ�τίµηση).

Πραγµατικές σταθµισµένες συναλλαγµατικές ισ�τιµίες:

Βάσει µισθ�λ�γικ�ύ κ!στ�υς ανά µ�νάδα πρ�ϊ!ντ�ς
(σύν�λ� �ικ�ν�µίας) 

Βάσει απ�πληθωριστή ιδιωτικής κατανάλωσης 

Βάσει απ�πληθωριστή τ�υ ΑΕΠ

Βάσει απ�πληθωριστή τιµών ε�αγ!µενων αγαθών
και υπηρεσιών

Υπ!µνηση:

2ν�µαστική σταθµισµένη συναλλαγµατική ισ�τιµία 
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(α) Σ�υηδία: Μακρ�πρ#θεσµ� επιτ#κι�
(µηνιαί�ι µέσ�ι )ρ�ι, σε π�σ�στά %)
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1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Πηγή: ΕΚΤ.

(&) Σ�υηδία: ∆ια��ρές µακρ�πρ#θεσµ�υ επιτ�κί�υ και πληθωρισµ�ύ ∆ΤΚ
έναντι των κρατών-µελών της ΕΕ µε τα .αµηλ#τερα µακρ�πρ#θεσµα επιτ#κια 1)

δια��ρά µακρ�πρ!θεσµ�υ επιτ�κί�υ δια��ρά πληθωρισµ�ύ ∆ΤΚ

12

8

4

0

12

8

4

0

-4 -4
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Πηγή: ΕΚΤ, υπηρεσίες Ευρωπαϊκής Επιτρ�πής. Τα στ�ι�εία για τ�ν ∆ΤΚ δεν είναι εναρµ�νισµένα.
1) Γερµανία, Αυστρία, Λ�υ@εµ��ύργ�, :λλανδία και Γαλλία.

�/ ���> 12
Σ�υηδία: Μακρ�πρ#θεσµα επιτ#κια
(π�σ�στά %) 

2000 2001 2002 Μάι�ς 2001 –
Φε . Μάρ. Απρ. Απρ. 2002

5,4 5,1 5,4 5,6 5,7 5,3

7,4 7,0 – – – 7,0

5,4 5,0 5,1 5,3 5,3 5,1

Μακρ�πρ!θεσµ� επιτ!κι�

Τιµή ανα.�ράς

Μέσ�ς )ρ�ς της 0ώνης τ�υ ευρώ

Πηγή: ΕΚΤ, υπηρεσίες της Ευρωπαϊκής Επιτρ�πής.
Σηµείωση: Η τιµή ανα.�ράς �ασί0εται στα τρία κράτη-µέλη µε την καλύτερη επίδ�ση ως πρ�ς τη σταθερ)τητα των τιµών
(Ηνωµέν� Βασίλει�, Γαλλία και Λ�υ@εµ��ύργ� για την περί�δ� Μαΐ�υ 2001-Απριλί�υ 2002) συν 2 εκατ�στιαίες µ�νάδες. :
µέσ�ς )ρ�ς της 0ώνης τ�υ ευρώ ανα.έρεται µ)ν� ενηµερωτικά.
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� �!$� .	"��	� �/%�
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	'�!���	
	� %
� ��� 	����(�
�� '!$
	'
�	/>)��	 �� '�!� �
� 	� 
(%�
����
��
���. 

	
��
 ����������

4! +���(�!

! ��
). 21 �>	�
�� �	 ��
��
���
� �/%�

��� '!$ ������!���
 ��!
<�)�! 121 ��� -$�)���� !�"=	
 (�
 �
�/%�

�� ��� �
��� �	��	"��
 ���� �!$
 	"��� 4
��� 8�����
��� �	 �$%��"�
��
6���, 
��6��!����� $'(K� ��� .
��!���
��� 	)�
��� !�
����. 4! ��%! ���
	��!
!
!%
��� 	'	�	�%��"�� �	 �>��� �	
��� 	����(�
�� ���  48 	��	
	"��
 �'( ���
?$��'�F�� ?'
��!'� (Eurostat) �	 ��	��
�$�	�%��"� �	 �
� 	)�
��� ����
��
���
$'��	�"	�. � ?84, �� 6��
�(� >������
�$��� ��� ��!
>	"��, 	">	 ��	�� ����
��
��! ��%! �$�(, ('�� ��
 ! '�!���!>(� ���,
�! ?AC. 4!� :���6�
! �!$ 1995 �!
-$�6!/

! ��� ?? $
!)����	 8��!�
��(
�>	�
�� �	 �!$� ?� 48, ! !'!"!�
>���
�	/	
 �� '
�"�
! %
� '	��
����

	'�!�	�� ����� 	����(�
���. 

4� ����� 	����(�
��� '!$ 	����(������
%
� �!$� ?� 48 6��"������ �	 .
��!�!$�
8��!�
��!/� ��� ?$��'�F��� ?'
��!'��
��
 �!$ -$�6!$
"!$ ��� ??. :
 ?� 48
>�������"=!���
 �'( �!
�� ��
$K� �'( ���
�'!K� ��� !��.�� �%�)�� ��
 $'��	�
��
'!$ '	�

��6��!$�, �

� ��
 ���
	'
����	
�� ��
 �!$ '
�)$��!/ (��
 ��
��"� �$�� =������� 	"��
 �'( �!$�
�$�
(�	�!$� 
(%!$� '!$ 	$)/�!���
 %
�
�
� .
��!��� �	���/ ��� 	)�
���  48).
8!
�� '�(�$'� �>!$� ��)
	��)	" 	'"���
�	 .
��!�!$� �

!$� �!�	"� ('.>. (�!�
��!�� �!� ��('! >	
�
��!/ ��� ����
�%�)�� ��
 $'��	�
��). :�
����!
 �'(
�$�!/� �!$� �!
�!/� ���(�	� �'!�	
!/�
	
�>
��� '�(�$'� ��
 �.� ���'�/��!���

'	��
����. 

-/����� �	 �!$� 8��!�
��!/� �!$
-$�6!$
"!$ ��� ?? '!$ $
!)	��)���� �!
1998 ��
 �! 1999, � ��
$K� ��� ?� 48
	'	���)��	 ��
 	����!�"����	 '	��
����
�	 (
� �� �����-��
�, �	 
�>/ ��
�
'	�
��(�	�	� '	�
'���	
� �'( �!�
C��!$��
! �!$ 2000 ��
 �!� C��!$��
! �!$
2001. :
 	���
!
 �$)�!" '
�)��
��!/ �!
2000 ��
 �! 2001 	� ���	
 �(�! �������
!/�
�$�� �� �	��6!
�, 	�(�!� !
 �

�%�� ����
��
$K� 	��������!���� ��)	 C��!$��
! ��

%	�
��� .	� �%
�	 ���)	����� ��!
>	"��
%
� '�!%	����	�	� '	�
(.!$�. 

: ?� 48 '!$ ��
/'�	
 !
(�
��� �� =���
�!$ 	$�� �'!�	
	" �!� �$�
(�	�! .	"���
�
��� ������
��� %
� ��� 	�
�"�
�!�
����
�� '!

�
�� ��� ?84 �'( �!�
C��!$��
! �!$ 1999 ��
 	���. 

�����
� �
�����
��

4! '�!������	�! ��� -$�)��� +���(�!

!
��
). 20 �>	�
�� �	 �� .
�.
���"� �!$
$'	�6!

�!/ 	

	"����!�, ��=" �	 ���
8��!�
��( �!$ -$�6!$
"!$ ��� ?? �!$
A!	�6�"!$ �!$ 1993, !�"=!$� �
� ���!
	�
“.��(�
!� �!����”, “'
	(�����/�

	
���”,
“.�'��	� %
� �(�!$�”, “	'	�./�	
�”, “>��!�”
��
 “���)��
��! 	%>��
! '�!F(� (*?+)”
'���'��'!���� �! ?$��'�F�( -/�����
@!%��
����� (?-@, .	/�	�� ��.!��1). -���
'���� G�)	�� %
� �� -/%�

�� 	">	
>���
�!'!
�)	" �� ����
��
�( '�(�$'! �!
?-@, .	/�	�� ��.!��, �'( �! 2000 ��
 	���
(��� � .
�.
���"� �!$ $'	�6!

�!/
	

	"����!� 6��"=	��
 ��! ��! ?$��'�F�(
-/����� @!%��
����� (?-@ 95), ('��
'�!6
�'	��
 �	 �>	�
�( 8��!�
��( �!$
-$�6!$
"!$.2 4! ?-@ 95 	"��
 �$�	'�� �	
�

� .
	)�� '�(�$'� ('�� �! -/�����
?)�
��� @!%��
����� �!$ 1993. 

���#�!*.�: �!�!")!"�� .�(-,-0-;/� ;"� !-�> ,�/�!�> )';�0")*>

1 Eurostat: “�����	7�� 4��
��	 =������������
=���������� C��	��	����” (E4=C), ���
��� ������,
4
	
��
��� <����� 	 
�� �����	7��� *����
�
��,
C��
��#����� 1979.  

2 *	�������� (�*) 	��+. 2223/96 
�� 4��#��� �� (E������
1996) ���  
�� �����	7��� ���
��	
�� �+����� �	�
���������	��� ���	��	���� 
�� *����
�
	�, B	�!�
��	 V. 
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!"���� ��
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����

�%�� ��
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 ��
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��� ��
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!

'
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� ��
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!
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/'�	
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�
����
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��� '
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!
'��
$'!>�	��	
� '!$ .	� 	��������!���
 �	
>�����!!
�!�!�
�( �"�
!, ('�� .
��!���
�	���/ '�!����6!
�� ��
 !�	

(�	���
�(���, ��
 .	� '	�

��6��	
 	�.	>(�	�	�
$'!>�	��	
� ('�� ����
��� 	%%$��	
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��� $'!>����� ����6!
�� �$����	��. ?��
�! .��(�
! >��!� �!	"��
 �� ���)��
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��� ���!
� (�
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 �'�
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�'( �
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����!
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��� �$6�������
��
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��6��	
 .��(�
! >��!� 	
�
>	"��� �

�� �!���� �!$  ��!�"!$. 4�
“�$�!

�� ��!.�” ��
 !
 “�$�!

���
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��!'�� (C!/
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��6��!$�
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� �$��
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�!/��
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�K� .��	"�� (-). 

: !�
��(� �!$ .��!�
!�!�
�!/ 	

	"����!�
��
 �!$ .��(�
!$ >��!$� �$�	'�%	��
 (�
 �
�	��6!
� �!$ $'!
!"'!$ �!$ .��(�
!$
>��!$� ��! ��
!� ./! �$�	>(�	��� 	���

�'!�	" �� .
����	
 ������
�� �'( �! /K!�
�!$ .��!�
!�!�
�!/ 	

	"����!� %
� �!
	'
��!'!/�	�! ��!�. +���.	"%���!�
>��
�, �! .��(�
! >��!� �'!�	" ��
�	
�)	" 	�� >���
�!'!
�)!/� ��!.� �'(

.
��
�!'!
��	
� .��(�
�� 	'
>	
���	�� �
	�� .
��	)!/� �

� >�����!!
�!�!�
��
��!
>	"� 	�	�%��
�!/ >��"� ���"� (��	��)
	'".���� ��! .��!�
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!$)	" ��
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� ��� ����
��
��� ��!
>	"�� '!$
$'!6�
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���"�
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".� ��� ?84,
	�� .
��")	���
 ��
 ���� �
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��. :

�$��

�%���
��� 
�!�
�"	� �����
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�!�
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�
�� �����
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�� �	 �� ��
���
� �/%�

��� '!$
������!���
 ��! <�)�! 121 ��� -$�)����
!�"=	
 (�
 � �/%�

�� ��� 	'
�!�"��
��
!
!%	"��
 �	 6��� �� ����!'�()	���
!�(
!%� �!$  ��!�"!$, � �$%��"�
�!$�
�"�
!$�, 
��6��!����� $'(K� ���
.
��!��� ��� 	)�
��� !�
����. ?��
�/����� �	 �! <�)�! 5 �!$ +���!�(

!$

��
). 21 � '��!>� ��� ����
��
���
��!
>	"�� %
� ��� 	����!%� �!$
+���!�(

!$ �'!�	
	" 	$)/�� ���
?$��'�F��� ?'
��!'��, � ?84, .	.!�����
��� '	"��� ��� ��!� �!��� �$�(, 6!�)�
��)!�"=!���� �� ���
'�!��'	$�
��
����!'�()	��� 	'
�(�
�, �$

�%	
 ��
�>	�
�� ��!
>	"� �'( �
� ?)�84 ��
 ��
.
�6
6�=	
 ���� ?'
��!'�. +�(�	
��
 %
�
�$��>	
� �!$ ��%!$ '!$ 	">	 ��>"�	
 �! ?AC
��! '
�"�
! ��� '�!	�!
���"�� %
� �! 4�"�!
-��.
! ��� :A?, �	 ��	�� �$�	�%��"� �	
��� ?'
��!'�. 

4! ��%! �!$ ?AC !.�%��	 ��!� ��)!�
��(
	'�� 6��
��� >�������
��
��� '!$ )�
'��'	
 �� 
��6��!���
 $'(K� ���� �!�
$'!
!%
��( ��� ����!'�()	����
	'
�!�"�� ��
 �� !'!"� '��!$�
�=!���

��!� '"���� '!$ ��!
!$)	". 

4� 	����!�
����� ���
'�!��'	$�
��
����!'�()	��� 	'
�(�
� '���%!���
 �'(
�
� ?)�84. -��� '��!/�� G�)	��
>���
�!'!
!/���
 '
���� 	����!�
�����
��!
>	"�.

�0�/)"- 1

Στατιστικ# πλαίσι� για τ�ν καθ�ρισµ# των µακρ�πρ#θεσµων επιτ�κίων για
τ� σκ�π# της α�ι�λ#γησης της σύγκλισης 

Ένν�ια Σύσταση

Εκδ#της των Μακρ�πρ!θεσµα κρατικά �µ!λ�γα ή συγκρίσιµ�ι τίτλ�ι π�υ έ)ει εκδώσει η 
�µ�λ#γων κεντρική κυ έρνηση

∆ιάρκεια Εναπ�µέν�υσα διάρκεια δέκα έτη ή !σ� τ� δυνατ!ν πλησιέστερη. Τυ)!ν
αντικατάσταση των �µ�λ!γων θα πρέπει να ελα)ιστ�π�ιεί αλλαγές στη διάρκεια
(maturity drift). Θα πρέπει να λαµ άνεται υπ!ψη η διαρθρωτική ρευστ!τητα της
αγ�ράς.

Επίδραση τ�υ Pωρίς άµεση πρ�σαρµ�γή
τ�κ�µεριδί�υ

Φ�ρ�λ#γηση Μετά �!ρων

Επιλ�γή των Τα επιλεγ!µενα �µ!λ�γα θα πρέπει να έ)�υν επαρκή  αθµ! ρευστ!τητας.
�µ�λ#γων Αυτή η πρ�ϋπ!θεση καθ�ρί(ει αν θα επιλεγεί �µ!λ�γ� ανα��ράς ή δείγµα

�µ�λ!γων, ανάλ�γα µε τις συνθήκες π�υ επικρατ�ύν στις εθνικές αγ�ρές.

Τύπ�ς υπ�λ�γισµ�ύ Τύπ�ς 6.3 της ∆ιεθν�ύς Ένωσης Αγ�ρών Κινητών Α�ιών (ISMA) 
απ�δ#σεων “Απ!δ�ση στη λή�η”

Συγκέντρωση Στην περίπτωση π�υ τ� δείγµα περιλαµ άνει περισσ!τερα τ�υ εν!ς �µ!λ�γα, τ�
αντιπρ�σωπευτικ! επιτ!κι� υπ�λ�γί(εται ως � απλ!ς µέσ�ς !ρ�ς των απ�δ!σεων.
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� �	
	$��"� '���%���!� �!$ <�)�!$ 121
(1) ��� -$�)���� !�"=	
 (�
 !
 	�)��	
� ���
?$��'�F��� ?'
��!'�� ��
 ��� ?84

��6��!$� 	'"��� $'(K�, 	��(� �'( ��
����	�� �/�
� ��
���
�, ��
 ��� 	��

�� �!$
ECU, �� �'!�	
������ ��� !
!�
������
��� �%!���, ��� ��������� ��
 ��� 	��

��
��� 
�!=$%"�� '
������ ��
 �
� 	������
��� 	��

��� �!$ �(��!$� 	�%��"�� ���
�!��.� '�!F(��!� ��
 �

�� .	
���� ���
�
���. 

?�� %
� �� ����	�� �/�
� ��
���
� �!
+���(�!

! ��
). 21 !�"=	
 (�
 �
?$��'�F�� ?'
��!'� )� '����>	
 ��
��!
>	"� �	 6��� �� !'!"� )� ��
!
!%�)	" �
�$��(����� �	 �� 	� 
(%� ��
���
� ��
 ��
'	�
%���	
 
	'�!�	����	��, ��!
+���(�!

! .	� %"�	��
 ����!�� �’ �$�!/�
�!$� “�

!$� '���%!��	�”.

N�!� ��!�� �! 
�!=/%
! '
������ ��
 �
�
��)���� �'�
���	
� ��
 $'!>�	��	
� �����

�!$ 	���	�
�!/, �� >���
�!'!
!/�	��
��!
>	"� ������"=!���
 �'( �
� ���"��!
>	�
?)�84 �/����� �	 �! ?%>	
�".
! C�!=$%"!$
+
������ �!$  A4 (5� ��.!��). 4�

��!
>	"� .	� 	"��
 '
���� �$%��"�
��
.
�>�!�
�� 
(%� ��� ���� !�
���� '!$

�>/!$� �'( �!� :���6�
! �!$ 1997. 

4� ��!
>	"� %
� �! �(��!� 	�%��"�� ��
 !

�'!'
�)��
���� ��� 	)�
��� 
!%��
�����
$'!
!%"=!���
 �	 6��� ��!
>	"� '!$
'���>!���
 �/����� �	 �! ?-@ 95. :

.	"��	� �
��� '���%�%!/ 6��"=!���
 �	
	����!�
����!$� !�
��!/�, !
 !'!"!

'���>!$� �$%��"�
�� ��!
>	"� �	���/ ���
������-�	
�� ��
 ��!�!/� �
� 	%>��
	�
'�
��	
� ��! �/�!
! ��� 6
!��>��"��
	��(� ������	$��. 

	�������� ���������� ��� �������
 �
 �����

� �	
	$��"� ��	�!���"� ��� ����
��
���
��!
>	"�� '!$ '	�
�>!���
 ���� '��!/��
G�)	�� %
� �� -/%�

�� ���� � 30�
*'�

"!$ 2002, 	��(� �'( ��� '	�"'����
��� ?� 48, !
 !'!"!
 .��!�
	/)���� �'(
��� ?$��'�F�� ?'
��!'� (Eurostat) ��
� 16
9�O!$ 2002 ��
 ��� ��!
>	"�� %
� �!
������! 3��"
	
! '!$ .��!�
	/)���� ��
�
21 9�O!$ 2002.
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1.1 �� "�1> ����!*��)�">

-/����� �	 �! <�)�! 122 (2) ��� -$�)����,
� ?84 (��)�� ��
 � E$��'�F�� ?'
��!'�),
�!$
�>
��!� �"� �!�� ��)	 ./! >�(�
�, �
('!�	 �! =����	
 ����!�-��
!� �	
'�����

��, $'!6�

	
 ��)	�� '�!� �!
-$�6!/

! ��� ?? �/����� �	 �� .
�.
���"�
'!$ '�!6
�'	
 �! <�)�! 121 (1). 8�)	
���!
� ��)	�� '��'	
 �� 	�	��=	
, �	���/
�

��, ���� '(�!� � 	)�
�� �!�!)	�"�
��)	 ����!$�-��
!$� �	 '�����

��,
�$�'	�

��6��!���!$ �!$ ��������
�!/ ���
?)�84 �!$, 	"��
 �$�6��� '�!� �� <�)��
108 ��
 109 ��� -$�)���� ��
 �!
8�������
�( �!$ ?-84 (������	��
 ��
 ��
“�!�
�� �/%�

��”). 4! �(�! ����!�-��
!�
�	 '�����

�� '!$ 	�	��=	��
 ����
'��!/�� ��)	�� 	"��
 � -!$�."�. 2
� �!

(%! �$�(, � ?84 	�����	 �� �!�
��
��������� ��� -!$�."� ��
 �� �!�!)	�
��
����� '!$ �>	
 
�6	
 � '��'	
 �� 
�6	
 �
-!$�."� ���	 �� ������	" �$�6��� � 	)�
��
��� �!�!)	�"� �	 �� -$�)��� ��
 �!
8�������
�( �!$ ?-84.

� '��!/�� G�)	�� ���
	" ��!
>	"� �'(
'�!�%!/�	�	� 	�)��	
� ��� ?84 ��
 �!$ ?AC
�	 )��� �� �!�
�� �/%�

�� ��
 	
.
�(�	��,
��� G�)	�� ��� ?84 %
� �� -/%�

�� �!$
2000 ��
 ��� G�)	�� �!$ ?AC %
� ��
-/%�

�� �!$ 1998, ��)�� ��
 �
� 	�)��	
�
�!$ 1995 ��
 1996 %
� ��� “+�(!.! '�!� ��
�/%�

��”, ��
 �� �	(�	�� ��!
>	"� '!$
'�!���)���� �’ �$��� �!� :���6�
! �!$
1997 �>	�
�� �	 �� �!�
�� =�������. 2
� �!

(%! �$�(, �! �	"�	�! '!$ ��!
!$)	" )�
'��'	
 �� .
�6���	" �	 �$�.$���( �	 ��
�$���� ���� ��� 	� 
(%� 	�)��	��. 8���
��� 	������ ��� �$�6��(����� ��� 	)�
���
�!�!)	�"�� 
��6��!���
 $'(K� !
 �$>(�
�!�!)	�
��� ��!'!'!
��	
� '!$ )	�'"������
� '�(�	
��
 �� )	�'
��!/� ��� -!$�."� �	��
�
� '��������	
� '!$ .
��$'�)���� ����
G�)	�� %
� �� -/%�

�� �!$ 2000.

1.2 � &� /� ��" !- � �.1 - ?�)/0�"-

� '��!/�� G�)	�� '	�
!�"=	��
 ���
-!$�."�, 	�(�!� �� �

� ./! ����� ��� ??
'!$ .	� �>!$� $
!)	���	
 �! 	$��, �  ��"�
��
 �! ������! 3��"
	
!, 	"��
 �����-��
�
�	 	
.
�( ��)	����.

4! +���(�!

! ��� -$�)���� �>	�
�� �	
!�
����	� .
����	
� '!$ ��!�!/� ��  ��"�
'�!6
�'	
 (�
 � �$6������ ��� >���� )�
%����!'!
��	
 ��! ?$��'�F�( -$�6!/

!
�� )��� ��� %
� �� �$��	�!>� ��� ��! 4�"�!
-��.
! ��� :A?, '�!�!/ �! -$�6!/

!
'�!6	" ���� ��
!
(%��� �!$ �/����� �	 �!
<�)�! 121 (2) ��� -$�)����. �  ��"� �>	

�.� %����!'!
��	
 (�
 .	� )� �$��	���>	

��! 4�"�! -��.
! ��� :A?. -/����� �	 �!
<�)�! 2 �!$ +���!�(

!$, �$�( ����"�	

(�
 �  ��"� ���
�	��'"=	��
 �� ����!�-
��
!� �	 '�����

��. :
 �$��'	
	� '!$ �>	

%
� ��  ��"� �! %	%!�(� �$�( ���'�/>)����
���� *'(���� '!$ �
�6�� !
 *�>�%!"
8����� � 8$6	����	�� ��� �/�!.! �!$
?.
�6!/�%!$ ��
� 11 ��
 12  	�	�6�"!$
1992. � *'(���� �$�� !�"=	
 (�
 �  ��"�
.
����	" �
� $�
����	�	� ���!.
(����� ���
��!� �!��� ��� �!�
����
��� '!

�
���
�/����� �	 �!$� 	)�
�!/� ��� �(�!$� ��

���!�
��!/�, �$�'	�

��6��!����� ���
���!.
!����� ��� ?)�
��� 4��'	=�� ���
 ��"�� ��!� �!��� ��� �!�
����
���
'!

�
���. ?�(�!�, �/����� �	 �! <�)�!
122 (3) ��� -$�)����, �! <�)�! 108 ���
-$�)���� 
�>/	
 %
� ��  ��"�, � ?)�
��
4��'	=� ���  ��"�� '��'	
 �� '
��!" �!$�
(�!$� '	�" ��	������"�� ��� �	���
���
���'	=��. 4! ?AC, ���� G�)	�� %
� ��
-/%�

�� �!$ 1998, 	">	 ����
��	
 ��!
�$�'������ (�
 �$�(� ! (�!� �>	

	�'
���)	". � )��� �$�� '������	

��	��6
���.  	� 	"��
 ���%��"! ��
'�!6
	�)	" � �!�
�� 	��������� ���
?)�
��� 4��'	=�� ���  ��"�� ��! ?-84
!/�	 >�	
�=	��
 �� '�!����!��	" � 
!
'�
�!�!)	�"� 	�(�� �  ��"� .	� %����!'!
	"
(�
 '�!�")	��
 �� $
!)	���	
 �! 	�
�"!
�(�
���.
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2.1 
-.�/> ��-)��.-;�>

+�!�	
���!$ �� '�!�.
!�"�	
 �!$� �!�	"�
��!$� !'!"!$� >�	
�=	��
 '�!����!%� ���
	)�
��� �!�!)	�"��, � ?84 ��!
!$)	" ���
".
�  %	�
�� .
��)���� ('�� ��
 ��!
'��	
)(� �/����� �	 ��� !'!"� %"�	��

.
���
�� ����	��:

– ���� ��	������"� ��� ?)�84 (6
. 
."��
�! <�)�! 108 ��� -$�)���� ��
 �� <�)��
7 ��
 14.2 �!$ 8�������
�!/ �!$ ?-84),

– ��� �!�
�� 	��������� ��� ?)�84 ��!
?-84 (6
. 
."�� �� <�)�� 12.1 ��
 14.3
�!$ 8�������
�!/ �!$ ?-84), ��


– ��� 
!
'� �!�!)	�"� 	��(� ���
��������
��� ��� ?)�84.

2.2 “��.@�!A!*!�” 1 � !"
“� ��.A ")*>”

4! <�)�! 109 ��� -$�)���� !�"=	
 (�
 �
	)�
�� �!�!)	�"� '��'	
 �� 	"��
 “�$�6���”
�	 �� -$�)��� ��
 �! 8�������
�( �!$
?-84. +��'	
 �$�	'�� �� ��)!/� !

��$�6��(���	� ��� 	)�
��� �!�!)	�"�� �	
�� -$�)��� ��
 �! 8�������
�(. �
$'!>����� �$�� .	� )"%	��
 !/�	 �'( �!
%	%!�(� (�
 � -$�)��� ��
 �! 8�������
�(
���
�>/!$� ��� 	)�
��� �!�!)	�"��, !/�	
�'( �� �/�� ��� ��$�6��(�����. 

: (�!� “�$�6���” $'!.�
��	
 (�
 �
-$�)��� .	� �'�
�	" “	����(�
��” ���
��������
��� �!$ ?-84, !/�	 �	���/ �!$�
!/�	 �	 �! 8�������
�( �!$ ?-84. :

	)�
��� 
.
�
�	�(���	� �'!�!/� ��
�$�	>"�!$� �� $�"������
. +��%���
, �!
<�)�! 14.4 �!$ 8�������
�!/ �!$ ?-84
	'
���'	
 ��
� ?)�84 �� 	��	
!/� ��
 �

	�

	
�!$�%"	� 	��(� �'( 	�	"�	� '!$
��)!�"=!���
 ��! 8�������
�(, 	�(�!�
�$��� .	� '�����
/!$� �!$� ��(>!$� ��

�� ��)��!��� �!$ ?-84. :
 .
����	
� '!$
	'
���'!$� '�(�)	�	� 
	
�!$�%"	� �$�!/
�!$ 	".!$� )� ���� ����� '���.	
%��
'	�"'����� ('!$ �'!�	" �� �$�	>
��	" �
/'���� .
��!��� �	���/ ���
��������
��� ��� ?)�84. *��")	��, ! (�!�
“�$�6���” ����"�	
 (�
 '��'	
 �� %"�	

'�!����!%� ��� 	)�
��� �!�!)	�"�� ��

��� ��������
��� ��� ?)�84, ���	 ��
	��
	
�)!/� !
 ��$��'	
	� �	 �� -$�)���
��
 �! 8�������
�( �!$ ?-84 ��
 ��
	�����

��	" ! ���%��"!� 6�)�(�
	���������� ��� ?)�84 ��! ?-84.
?
.
�(�	��, )� '��'	
 �� %"�	
 '�!����!%�
(
�� ��� .
����	�� '!$ ���
6�"�!$� ����
��	������"� �
�� ?)�84, ('�� �
��	������"� �$�� !�"=	��
 ��� -$�)���, ��

��! �(
! ��� ?)�84 �$��� �� ���'(�'�-
��!$ ���!$� �!$ ?-84.

� $'!>����� '!$ ������	��
 ��! <�)�!
109 ��� -$�)���� 	��	"�	��
 �(�! ���
���	"� '!$ .	� 	"��
 �$�6��� �	 �
�
.
����	
� ��� -$�)���� ��
 �!$

-/����� �	 �! +���(�!

! ��� -$�)����
%
� !�
����	� .
����	
� '!$ ��!�!/� �!
������! 3��"
	
! ��� 9	%�
�� 3�	���"��
��
 3!�	"!$ C�
��."��, �! ������! 3��"
	
!
.	� $'!>�	!/��
 �� �	��6	" ��! 4�"�!
-��.
!, 	��(� 	�� %����!'!
��	
 ��!
-$�6!/

! �>	�
�� '�()	�� �!$. W��	��
�'( �� %����!'!"��� �!$ ������!$
3��

	"!$ '�!� �! -$�6!/

! ��
� 30
:���6�"!$ 1997 (�
 .	� '�!�")	��
 ��
$
!)	���	
 �! 	�
�"! �(�
��� ��� 1�

C��!$��"!$ 1999 (��������� '!$ .	� �>	

�

��	
), !�
����	� .
����	
� ��� -$�)����
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�$��(����� '�!� �
� �'!���	
� ��� ?84
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�����
��� (��� �!$ <�)�!$ 109, !
 	)�
���
�!�!)	�
��� .
�.
���"	� �'�	'	 �� �>!$�
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	��������� ��� ?)�84 ��! ?-84 .	�
>�	
�=	��
 �� �	)!/� �	 
�>/ '�
� �'( ��
��
%�� ��� '
��!$� ������� �
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�$�.$���( ��� '���'��� �	)(.��.



4.1 ��!�)!�!"�-/ )�-�-/

� '
���� 	��������� ��� ?)�84 ��!
?-84 '�!P'!)��	
 (�
 !
 ��������
�!" �!$�
��!'!" 	"��
 �$�6��!" �	 �!$� ��!'!/� �!$
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.
��"��� ��"���, '.>. ��� �$6������� � �!$
�!
�!6!$
"!$, �� 	'��	�=o$� �
� �'!���	
�
�
�� ?)�84 %
� �� .
�>	"�
�� ��� 	'"�����
�$��

�%���
��� .
�)	�"��� .	� )� ����
(���� �! <�)�! 105 (2), ��"�� '	�"'����,
��� -$�)����) �/����! �	 �� -$�)���.
?'
'
�!�, !
 ?)�84 '��'	
 �� '���>!$�
���� ?84 �$��

�%���
�� .
�)��
�� ���’
���
!%"� �!$ �	�
."!$ �!$� ��!
	%%	%������! �	��
�
! ��� ?84. *$�(
����"�	
 (�
 .	� )� '��'	
 �� $'��>!$�
�!�!)	�
�� ��
/���� ��
� �	��6
6��	
�
�$��

�%���
��� .
�)	�"��� �'( �
� ?)�84
'�!� ��� ?84.

5.4 �� �00�;.�!"�� �-0"!"��

� 	)�
�� �!�!)	�"� 	�(� ����!$�-��
!$� �	
'�����

�� 	�.�>	��
 �� '�!6
�'	
 (�

���(.
� %
� �� �$��

�%���
�� '!

�
�� �!$
����!$�-��
!$� �$�!/ 	"��
 � �$6������ ��

(�
 ���� ���"��!
>� ?)�84 ����")	��

�$�6!$
	$�
�(� �/��
 	��	
	��
�(� �(
!�.
:
 �!�!)	�
��� .
����	
� '��'	
 ���(�! ��
�������
!/� �! %	%!�(� (�
 � ���!.
(����
%
� �� �$��

�%���
�� '!

�
�� ��� =����
�!$ 	$�� �>	
 	�>���)	" ��! �!
�!�
�(

	'"'	.! �/����� �	 �! <�)�! 111 ���
-$�)����. 4! ?$���/����� �>	
 	'��
�)	"
�! ��%! ��� .
	���%	
�� ��� '���	��
�$��

�%���!� �/����� �	 �
� .
����	
�
�!$ 	� 
(%� <�)�!$.

5.5 E00-" !-.�/>

D'��>!$� '!

!" �

!
 �!�	"� ��!$�
!'!"!$� � �!�!)	�"� �'!�	" �� 	'��	��	

��� 	���
	��, 	� ���!$� �
�� ?)�84, ���
��)��(���� '!$ �>	�"=!���
 �	 �! ?-84.
+���.	"%���!� >��
�, �� �����-��
� 	"��

	
	/)	�� �� !�%����!$� ��� ���"��!
>�
?)�84 �!$� ���� �! .��(�
! � 
.
��
�(
."��
!, �

� !
 .
����	
� '!$ .
�'!$� ��
�!�
�� �!��� �
�� ?)�84 –  '.>. �! ."��
!
��� 	��
�
�� – .	� 	'
���'	��
 ��
���
6�"�!$� ��!$� (�!$� ��� -$�)���� ��

�!$ 8�������
�!/ �!$ ?-84 '!$ ��!�!/�
��� '
��� �$��	�!>� ��! 4�"�! -��.
! ���
:A?. ?'
'
�!�, � $'!>����� ������� �!$
�'!����!$ �!$ ?-84 .
�'	��
 �'( �!
<�)�! 38 �!$ 8�������
�!/. 4! %	%!�(� (�

�! �!
�!�
�( ."��
! ��
 !
 ���(�	� '!$
$
!)	�!/���
 6��	
 �$�!/ ���
�>/!$� �!$
	���	�
�!/ .
��"!$ �$�	'�%	��
 (�
 !

	)�
�!" �(�!
 '!$ ��!�!/� ��� '�(�6���
��"��� �	 .��(�
� �%%���� .	� �'!�!/� ��
!.�%!/� �	 '���6"��� �!$ �'!����!$ �!$
?-84. 
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-��� ��
!
(%��� '!$ ��!
!$)	" 	�	��=	��
 �
��������� ��� �!�
��� �/%�

��� ���
-!$�."�, �	 �>��� �	 �!$� �!�	"� '!$
������!���
 '���'���, %
� ��� '
���
�$��	�!>� ��� ��! 4�"�! -��.
! ��� :A?.
*�>
�� %"�	��
 �"� 	
��%�%� �>	�
�� �	 �!
�!$�.
�( �!�
�( ��)	���� ��
 �
�
�!�!)	�
��� 	�	
"�	
� �	�� ��� ��.!�� ���
G�)	��� %
� �� -/%�

�� �!$ 2000, ��
 ���
�$��>	
� 	�	��=!���
 � ��	������"� ���
�	���
��� ���'	=�� �	 �>��� �	 ��� 4��'	=�
��� -!$�."��, � 	��������� ��� 4��'	=��
��! ?-84 ��
 � ���%�� '�!����!%�� ���

!
'�� �!$�.
��� �!�!)	�"��.

6.1 �")�;�;�

� -!$�."� .	� 	"��
 ����!�-��
!� �	 	
.
�(
��)	���� ��
 %
� �! 
(%! �$�( '��'	
 ��
�$��!���)	" �	 (
	� �
� �'�
���	
�
'�!����!%�� 6��	
 �!$ <�)�!$ 109 ���
-$�)����. -��� G�)	�� %
� �� -/%�

�� �!$
2000 	��!'"����	 � ��(
!$)� �!�!)	�"�
��� !'!"�� �'�
�	"��
 � '�!����!%�:

6 A4"-0A;*)* !*>  -."��> )';�0")*> )!* �-�*,/�

7 8�+�� 105 (2), 
� 
� ��� �
���, 
�� 4��+����.
8 �� �
	 ���� 
	 
��"��
	 
	���	�! �������	 �� ���!��	��	,


	 ��� 	 �� ��#�������� 
�� ��	
��-����� ������� �	
��	
����� #!��� 
�� 8�+��� 105 (3) 
�� 4��+����.



– �! -/���%��,9

– ! A(�!� %
� ��� 4��'	=� ��� -!$�."��
(1988:1385), ('�� 
�>/	
,10 ��


– ! A(�!� '	�" -$��

�%���
��� +!

�
���
(1998:1404).11

E��

!$ .
�'
���)��	 (�
 � �!$�.
��
�!�!)	�"� �>	�
�� �	 ��� '�(�6��� �	
.��(�
� �%%���� ��
 �>	�
�� �	 �!
�'(����! >��=	
 	'��	������� 6��	
 �!$
��)	����!� �'!����!$ .$���	
 �!$
<�)�!$ 38 �!$ 8�������
�!/ �!$ ?-84.

?'
'
�!�, � ?84 ���� G�)	�� %
� ��
-/%�

�� �!$ 2000 ����	�	 (�
 )�
�'�
��)!/� '	��
���� ��!'!'!
��	
� %
�
��� 	��������� ��� 4��'	=�� ���
-!$�."�� ��! ?-84. ?'"��� '��������	 (�

)� �'�
��)	" ��'!
!� >�(�!� ��� (�!$
K��
��!/� !
 �!�!)	�
��� ��!'!'!
��	
�
%
� ��� $
!)����� �!$ 	$��, 
��6��!�����
$'(K� ��� �$����� 	���	�
���
.
�.
���
�� '!$ �'�
�!/���
 %
� ��
.
	���%	
� ���!
�� �

�%�� ��� �!$�.
��
�!�!)	�"�. *'( �(�	, .	� �>	
 K��
��	" ���
�!�!)	�"� ��!$� �!�	"� '!$ 	��!'"������
�'( ��� ?84 ��
 %
� �! 
(%! �$�( �� �>(

�
��� G�)	��� %
� �! 2000 	'���
��6��!���

���� 	�	�
�� ��
!
(%���.

6.2 � 
�#��$� !*> �-�*,/�> ��" *
� �4��!*)/� !*> �� !�"��>
!�#��$�>

� G�)	�� ��� ?84 %
� �� -/%�

�� �!$ 2000
'	�
	">	 	������ ��� ���������� �>	�
��
�	 ��� ��	������"� ��� �	���
���
���'	=��. 8��� ��� 	������ �$�� 	">��

��)	" $'(K� !
 '��������	
� '!$
.
��/'��	 �! ?AC ���� G�)	�� %
� ��
-/%�

�� �!$ 1998. ?�� !
 ��!'!'!
��	
�
�!$ A(�!$ %
� ��� 4��'	=� ��� -!$�."��
	���!
!$)!/��� �� 	���	�!/� '�!� K��
��
�'( �! 8!
�!6!/

! (��� �! ?AC ��
!
(%��	
�� �!�
�� ��������� �! 1998, ���� G�)	��
%
� �� -/%�

�� �!$ 2000 ���	
�)��	 (�
 !

�'�
�!/�	�	� ��!'!'!
��	
� ��)���� �	

�>/ ��� 1� C��!$��"!$ 1999 ��
 (�
 .	�

�'��	��� ��$�6��(���	� ��!� �!��� ���
��	������"�� ��� �	���
��� ���'	=��.
?��!/�!
�, �	 6��� �
� 	�	
"�	
� '!$
���	
�)���� 	� �� �	���/ ��� -!$�."�, �
'�!�!>� �>	
 �����	" �	 ��� �!��� ���
��	������"�� ��� �	���
��� ���'	=�� ('!$
!
 �!�
�!" ���(�	� )� '��'	
 ��
�'!�����
��!/� '	��
����, .�
�.� ����
!
�!�!�
�� ��	������"� ��� 4��'	=�� ���
-!$�."�� ��
 ��! ��)	���� '!$ .
�'	
 ���
.
��!�� ��� �	�.�� ���.

-/����� �	 �! 8	��
�
! 10, <�)�! 3, �!$
A(�!$ %
� ��� 4��'	=� ��� -!$�."��, �
4��'	=� ��� -!$�."�� '��'	
 �� �$�����	

��)	�� %
� �! '�!�%!/�	�! !
�!�!�
�( ��!�
('!$ )� '	�

��6��	��
 
!%��
���(�
�'!�	
	������ >���	��, 
�!
!%
��(� ��

��)	�� ��� .
!"����� ��� 4��'	=��. �
?��	
	��
�� ?'
��!'� ��� 4��'	=�� ���
-!$�."�� '��'	
 �� $'!6�

	
 ��� 	���
�
�$�� ��)	��, �	���/ �

�� ��
 ��! 2	�
�(
-$�6!/

! ��� 4��'	=��. 8��('
� �! 2	�
�(
-$�6!/

! '�!�	"�	
 ���� ���(.
�
?�	
	%��
�� ?'
��!'� �!$ 8!
�!6!$
"!$
�>	�
�� �	 �� .
��!�� ��� �	�.�� ���
4��'	=��. -/����� �	 �! 8	��
�
! 10,
<�)�! 4, �!$ A(�!$ %
� ��� 4��'	=�, �!
8!
�!6!/

! 	%��"�	
 �! 
!%��
���(
�'!�	
	������ >���	�� ��
 �!�

�!
!%
��( ��
 �'!���"=	
 	'" ��� .
��!���
��� �	�.��.

:
 .
����	
� �$��� �!$ A(�!$ %
� ���
4��'	=� ��� -!$�."�� �$�'
����!���

�'( �� �!�!)	�
�!/ >��������
���	$)$����
	� %������ '!$ ��!�!/� ��
.
�)	�� ��� �	�.��, !
 !'!"	�
������"������ �'( ��� 4��'	=� ���
-!$�."�� �	 �$�.$���( �	 ��� ������
��
��� 
!%��
����� �!$ 1988 ��
 	%��")����
�'( �! 8!
�!6!/

! �! 1989. :

���	$)$����
	� %������ �'( �(�	 �>!$�
��!'!'!
�)	" ./! �!���, �	 �>��� �	 �!$�

!%��
���!/� �!$ 1993 ��
 �!$�

!%��
���!/� �!$ 1999. 2	�
���, �! 	� 
(%!
'
�"�
! '�!6
�'	
 (�
 �! 80% ��� �	�.��

E*) •  3�+���  � �	  
�  4���� ��� •  200248

9 Regeringsformen (1974:152).
10 Lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank, ���� ��"���.
11 Lagen (1998:1404) om valutapolitik.



��� 4��'	=�� '	�
��>	��
 ��! 8���!� �	��
��� ���"�	�� ��� �$��

�%���
���
.
��!��� ��
 ��� .
��!��� �'( ���
�'!�"���� �!$ >�$�!/ ��
 �	 6��� �! ���!
(�! ��� �	
	$��"�� '	���	�"��, 	�� �!
$'(
!
'! 20% >���
�!'!
	"��
 %
� ���
�/���� �!$ �	��
�"!$ ��� 4��'	=��. :

���	$)$����
	� %������ (��� .	� �>!$�

�>/ �(�!$ ��
 .	� $'��>!$� �!�!)	�
���
.
����	
� '!$ )��!$� '!�!�
�( (�
! ���
'�!� .
��!�� ���.�.

4! )��� �$�( 	�	������	 ���� �'( 7
A!	�6�"!$ 199712 2���� �!$ ?$��'�F�!/
A!�
����
�!/ C.�/���!�. *���	�(�	�!
���� G�)	�� -/%�

��� %
� �! 1996, �! ?AC
.�
��	 (�
 “�	 ��������	
� ‘��
� !'!"	�
��"�!
 ��
, 	
.
�(�	��, � �$6������ �/��
 �!
�!
�!6!/

! 	"��
 �	 )���, ��	�� � ���	��
�� 	'��	��!$� �!� ��)!�
��( �!$
'�!P'!
!%
��!/ � �� .
��!�� ��� �	�.��
�
�� ?)�84, !
 �$���	"� �!�!)	�
���
.
����	
� '��'	
 �� '	�

��6��!$� �"�
����� .
����

��� ���
 ���	 � 	'
��!�
�$�� �� ��� '�����
/	
 ��� !�)� 	���
	��
��� ��)��(���� ��� ?)�84 '!$ �>	�"=!���

�	 �! ?-84’ (�	
. 103 ��� G�)	��� %
� ��
-/%�

�� �!$ 1996). -�! 6�)�( '!$ !

'�!����	�)	"�	� �!�!)	�
��� '�!���	
�
'���>!$� ��� ���! ������� 	'
��!�� ��!�
��)!�
��( �!$ '�!P'!
!%
��!/ ��
 ���
.
��!��� ��� �	�.�� ��� 4��'	=�� ���
-!$�."��, )� '��'	
 �� 	�	����	" � )��'
��
��� 	� 
(%� ��������
��� ������
.
����

��� �	 �>��� �	 �� �$���� �	 �!
?-84 ��)��!��� ��� 4��'	=�� ���
-!$�."��”.

-�� .
��!�� ��� �	�.�� ��� 4��'	=�� ���
-!$�."�� ������)��	 ��
 � ���)	�������
'�(���� ��� �!$�.
��� �$6������� %
� ���
��!'!'!"��� �!$ A(�!$ %
� ��� 4��'	=�,13

('!$ .
��$'��!���
 �� ��(
!$)� �>(

�:

“4! 8!
�!6!/

! '��'	
 	'"��� ��
�$�	>"�	
 �� >	
�"=	��
 )����� '!$ ��!�!/�
��� ������
�� �!$ 
!%��
���!/
�'!�	
	������ >���	�� ��
 �!$

�!
!%
��!/ ��� 4��'	=��. :
 �'!���	
�
�>	�
�� �	 �� .
�)	�� ��� �	�.�� ���
4��'	=�� )� '��'	
 �� 
��6��!���
 �'( �!

8!
�!6!/

!, ('�� %"�	��
 ���	��. 9	��
��� �'(���� �!$ 8!
�!6!$
"!$ �!$ 1989, �
.
�)	�� ��� �	�.�� ��)!�"=	��
 �	 6���
���
�	
�	�
�� ��
���
�. � 8$6������ )	��	"
�� .	.!���! (�
 �! ".
! )� �$�6�"�	
 ��

��! ��

!�. 2
’ �$�( �! 
(%!, .	� 	"��

�'���"���� � )��'
�� 	�(� ���(��, ('��
'�!��)��	 �'( �! ?AC, ! !'!"!� ��
	�����
"=	
 (�
 �! 8!
�!6!/

! )� 
��6��	

$'(K� �
� .$���(���	� ��� 4��'	=�� ��
	�'
����	
 �� �$���� �	 �! ?-84
��)��!��� (��� �! 8!
�!6!/

! �'!���"=	

�>	�
�� �	 �� ���.� ��� 4��'	=��.”

4! 9�
! �!$ 2001, �! -!$�.
�( 8!
�!6!/

!
�'!���
�	 �>	�
�� �	 �� .
��!�� ���
�	�.�� ��� 4��'	=�� ��� -!$�."�� %
� �!
��!� 2000. 9��!� �!$ '!�!/ .	� 6��"����	
��
� �� �!�!)	�
�!/ '	�
	>!���!$
���	$)$����
	� %������ %
� �� .
��!��
�	�.��, �

� �'!���"����	 (�
 ���
'�(�)	�! '!�( 20 .
�	�. �!�����
-!$�."�� '���� �!$ ����
�!/ �	�"����!�
/K!$� 8,2 .
�	�. �!����� -!$�."��  )�
'	�
�
)	
 ��! ����!�. ?'"���, �  
�����
?'
��!'� :
�!�!�
��� D'!)��	�� �!$
8!
�!6!$
"!$ (riksdagens finansutskott)
)	����	 (�
 � 4��'	=� ��� -!$�."��
.
�)	�	 	'���� �	��
�
��� 6��� ��
 (�
 !
'
����
�(� �"�.$�!� '!$ �>	
 ���
�6	
 �	
�>��� �	 �
� .������
(����� ��� 	"��

>���
(�	�!� ���	�� �'( (,�
 '�
� �
�
.	��	�"�.

4!� *'�"

! �!$ 2002, �  
����� ?'
��!'�
'�(�	
�	, �	�� �'( 	
��%��� �!$ 2	�
�!/
-$�6!$
"!$ ��� 4��'	=�� �� �	��6
6���	"
��! ����!� �� ������! '�(�)	�! ���
���
�! '!�( ��� 20 .
�	�. �!����� -!$�."��
�'( �� ���.� ��� 4��'	=�� %
� �! ��!�
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12 >���� 
�� ENI CON/97/26. � >���� 	�
� ��+��� ��
! 	��
	 
��	 
�� ��������� <������ �� =���������� �"�
��! ��

�� 	�� 2.10.97 ���
	�� ����+�
���� ��+����� �"�
��! ��

� �	+��
�� 
�� )�!��9	� 
�� 4���� 	� (Lagrådsremiss -
Riksbankens ställning). � >���� 
�� �KE ��	�����+�
	���
��	 �	� ����	�
�+��� �
� 	�	+�������� �����"����
��� ���#	�� � *�#������ �
� *����#����� �	� 
� ��� �,
��
	
� !����, 	������� 
�� 
������ ��� 
�� K���� ��	

�� )�!��9	 
�� 4���� 	� (B��
	�� Regeringens
1997/98:40 - Riksbankens ställning, bilagorna 10-11).

13 )� 	�	+�������� �����"���� ��� ���#	�� � *�#������ �
�
*����#����� �	� 
� ��� �, ��
	
� !����, 	������� 
��

������ ��� 
�� K���� ��	 
�� )�!��9	 
�� 4���� 	�
(B��
	�� Regeringens 1997/98:40 - Riksbankens ställning),
���. 64.
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�
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14 3�+��� 
�� (�	����� ���
����� =���������� <��+�����

�� *����#��� �� (Finansutskottets betänkande 2001/02:
FiU23 - Penningpolitiken och Riksbankens Förvaltning 2001),
���. 28. 
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