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Abkürzungen

Länder

BE Belgien
DK Dänemark
DE Deutschland
GR Griechenland
ES Spanien
FR Frankreich
IE Irland
IT Italien
LU Luxemburg
NL Niederlande
AT Österreich
PT Portugal
FI Finnland
SE Schweden
UK Vereinigtes Königreich
JP Japan
USA Vereinigte Staaten

Sonstiges

BIP Bruttoinlandsprodukt
ECU Europäische Währungseinheit
ESVG 95 Europäisches System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen 1995
ESZB Europäisches System der Zentralbanken
EU Europäische Union
EUR/d Euro
EWI Europäisches Währungsinstitut
EZB Europäische Zentralbank
HVPI Harmonisierter Verbraucherpreisindex
IAO Internationale Arbeitsorganisation
IWF Internationaler Währungsfonds
NZB Nationale Zentralbank
OECD Organisation für wirtschaftliche Entwicklung und Zusammenarbeit
VPI Verbraucherpreisindex
WWU Wirtschafts- und Währungsunion

Entsprechend der in der Gemeinschaft angewendeten Praxis werden die EU-Länder
im Bericht in der alphabetischen Reihenfolge der Bezeichnung der Länder in den
jeweiligen Landessprachen aufgeführt.

EZB •  Konve rgenzbe r i ch t  •  2002 V



EZB •  Konve rgenzbe r i ch t  •  2002VI



Einleitung und Zusammenfassung
der Länderbeurteilung



Im diesjährigen Konvergenzbericht nach Arti-
kel 122 Absatz 2 des EG-Vertrags1 prüft die
Europäische Zentralbank (EZB) anhand des
Analyseschemas, das bereits in den Konver-
genzberichten des Europäischen Währungs-
instituts (EWI) vom März 1998 und der EZB
vom Mai 2000 verwendet wurde, in Bezug auf
Schweden, ob ein hohes Maß an dauerhafter
Konvergenz erreicht ist und die rechtlichen
Anforderungen eingehalten werden, die erfüllt
sein müssen, damit die nationalen Zentral-
banken (NZBen) integraler Bestandteil des
Europäischen Systems der Zentralbanken
(ESZB) werden können.

Nach der Einführung des Euro am 1. Januar
1999 in elf Mitgliedstaaten und am 1. Januar
2001 in Griechenland nehmen drei Mitglied-
staaten der Europäischen Union (EU) noch
nicht voll an der Wirtschafts- und Währungs-
union (WWU) teil. Zwei dieser Mitgliedstaa-
ten, nämlich Dänemark und das Vereinigte
Königreich, haben einen Sonderstatus. Gemäß
den Bestimmungen der entsprechenden Proto-
kolle, die dem EG-Vertrag beigefügt sind, teil-
ten diese Länder mit, dass sie am 1. Januar
1999 nicht an der dritten Stufe der WWU
teilnehmen würden. Infolgedessen müssen
Konvergenzberichte für diese beiden Mitglied-
staaten nur auf deren Antrag vorgelegt wer-
den. Da kein solcher Antrag gestellt wurde,
befasst sich der diesjährige Konvergenzbericht
nur mit Schweden.

Mit der Vorlage dieses Berichts erfüllt die EZB
die Vorgabe von Artikel 122 Absatz 2 in Ver-
bindung mit Artikel 121 Absatz 1 des EG-Ver-
trags, wonach sie dem Rat der Europäischen
Union (EU-Rat) mindestens alle zwei Jahre
oder auf Antrag eines Mitgliedstaats, für den
eine Ausnahmeregelung gilt, zu berichten hat,
„inwieweit die Mitgliedstaaten bei der Ver-
wirklichung der Wirtschafts- und Währungs-
union ihren Verpflichtungen bereits nachge-
kommen sind“. Den gleichen Auftrag hat die
Europäischen Kommission, und beide Berichte
wurden dem EU-Rat gleichzeitig vorgelegt.

Der diesjährige Konvergenzbericht enthält drei
Kapitel. Kapitel I beschreibt die zentralen
Aspekte bei der Prüfung der wirtschaftlichen
Konvergenz im Jahr 2002. In Kapitel II wird
der Stand der wirtschaftlichen Konvergenz in
Schweden beurteilt, und in Kapitel III wird
untersucht, ob die innerstaatlichen Rechts-
vorschriften in Schweden, einschließlich des
Gesetzes über die Sveriges Riksbank, mit Arti-
kel 108 und 109 des EG-Vertrags und der
ESZB-Satzung2 vereinbar sind.

Zusammenfassung der
Länderbeurteilung

Schweden

Im Referenzzeitraum betrug der Zwölfmonats-
durchschnitt der Inflationsrate, gemessen am
HVPI, in Schweden 2,9 % und lag damit unter
dem im EG-Vertrag festgelegten Referenzwert.
Über mehrere Jahre hinweg befand sich die
HVPI-Inflationsrate in Schweden auf einem mit
Preisstabilität vereinbaren Niveau. Allerdings
erhöhte sich die Inflation im Jahr 2001 sprung-
haft, was möglicherweise auf die hohe Res-
sourcenauslastung, aber auch auf verschiedene
Angebotsschocks, die nur vorübergehender
Natur waren, zurückzuführen war. Dieser
Anstieg erfolgte vor dem Hintergrund eines
über Jahre hinweg relativ hohen Wachstums
der Reallöhne und einer rückläufigen gesamt-
wirtschaftlichen Gewinnquote. Eine Stabilisie-
rung und Erholung der Konjunktur könnte
dazu führen, dass die hohe Auslastung der
Ressourcen einen Aufwärtsdruck auf die Lohn-
entwicklung und die im Inland hervorgerufene
Inflation erzeugt. Zusätzliche Arbeitsmarkt-
reformen und ein verstärkter Wettbewerb auf
einigen Gütermärkten würden jedoch zu einer
niedrigeren Inflation und einem höheren
Potenzialwachstum des BIP beitragen. Was die
Zukunft betrifft, so wird sich die Teuerungs-
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Einleitung

1 Verweise auf den EG-Vertrag beziehen sich auf den Vertrag zur
Gründung der Europäischen Gemeinschaft (in der Fassung des
Vertrags von Amsterdam).

2 Verweise auf die ESZB-Satzung beziehen sich auf die Satzung
des Europäischen Systems der Zentralbanken und der Euro-
päischen Zentralbank, die dem EG-Vertrag beigefügt ist.



rate den meisten Schätzungen zufolge in den
Jahren 2002 und 2003 auf etwas mehr als 2 %
belaufen. Das Niveau der langfristigen Zinsen
lag im Berichtszeitraum bei 5,3 %, das heißt
unter dem entsprechenden Referenzwert.
Allerdings vergrößerte sich im Jahr 2001 der
Abstand zwischen den langfristigen Zinssätzen
in Schweden und den niedrigsten Zinssätzen
im Euroraum, worin sich der Anstieg der Infla-
tion, die tendenziell höheren Inflationserwar-
tungen an den Finanzmärkten sowie die erhöh-
te weltweite Unsicherheit widerspiegelten.

Schweden nimmt nicht am WKM II teil. Wie
im Konvergenzbericht 2000 erneut dargelegt
wurde, handelt es sich bei Schweden um einen
Mitgliedstaat, für den eine Ausnahmeregelung
gilt, dem aber in Bezug auf die dritte Stufe der
WWU kein Sonderstatus eingeräumt wurde.
Schweden ist somit nach dem EG-Vertrag ver-
pflichtet, den Euro einzuführen, was bedeutet,
dass es sich bemühen muss, alle Konvergenz-
kriterien einschließlich des Wechselkurskriteri-
ums zu erfüllen. Im Referenzzeitraum verzeich-
nete die schwedische Krone gegenüber dem
Euro bis September 2001 einen erheblichen
Wertverlust gemessen am durchschnittlichen
Wechselkurs von Mai 2000. Dieser Durch-
schnittskurs wird zur Veranschaulichung als
Referenzgröße herangezogen, da keine Leit-
kurse vorliegen. Der Kursrückgang belief sich
auf etwa 18 % und dürfte mit den Entwicklun-
gen im Exportsektor und den Netto-Kapital-
abflüssen aus Schweden im Zusammenhang
gestanden haben. Seit September 2001 haben
sich die weltweiten Konjunkturaussichten ver-
bessert, die Netto-Kapitalströme normalisiert,
und der Kurs der Krone hat sich um rund 8 %
erhöht.

Im Berichtsjahr 2001 verzeichnete Schweden
einen Haushaltsüberschuss in Höhe von 4,8 %
des BIP und blieb damit deutlich unterhalb des
Referenzwerts für die Defizitquote von 3 %.
Die Schuldenquote lag mit 55,9 % unter dem
Referenzwert von 60 %. Wenn der öffentliche
Finanzierungssaldo so ausfällt wie im Haus-
haltsplan vom Frühjahr für die Jahre 2002 bis
2004 vorgesehen, wird Schweden in diesem
Zeitraum einen Haushaltsüberschuss von rund
2 % des BIP beibehalten können. Damit wird

der Schuldenstand weiter sinken. Vor diesem
Hintergrund dürfte Schweden das im Stabi-
litäts- und Wachstumspakt niedergelegte
mittelfristige Ziel auch dann erreichen, wenn
die Wachstumsraten leicht hinter den Erwar-
tungen zurückbleiben. Der zukünftige finanz-
politische Kurs und die Umsetzung von Steuer-
reformen, die durch Ausgabenbeschränkungen
finanziert werden, sollten dem vorherrschen-
den gesamtwirtschaftlichen Umfeld und den
erwarteten Auswirkungen anderer politischer
Entwicklungen Rechnung tragen.

Im Hinblick auf die langfristige Tragfähigkeit
der öffentlichen Finanzen reformierte Schwe-
den im Jahr 1999 sein umlagefinanziertes
Altersversorgungssystem. Darüber hinaus sind
die Aufrechterhaltung eines mittelfristigen
Haushaltsüberschusses von mindestens 2 %
sowie die Umsetzung weiterer Maßnahmen
zur Steigerung der Erwerbsbeteiligung eine
geeignete Basis für dauerhaft tragbare öffentli-
che Finanzen. Gleichzeitig könnte es in Schwe-
den erforderlich sein, die Steuerbelastung, die
im Vergleich zu anderen Industrienationen
immer noch hoch ist, langfristig zu vermindern.

In Bezug auf sonstige Faktoren ist festzustellen,
dass die Defizitquote seit 1997 das Verhältnis
der öffentlichen Investitionsausgaben zum BIP
nicht mehr überschritten hat. Vielmehr sind
seit 1998 Haushaltsüberschüsse erzielt wor-
den. Darüber hinaus verzeichnete Schweden
Leistungsbilanzüberschüsse, blieb aber in einer
Netto-Schuldnerposition gegenüber dem Aus-
land.

Zum Stand der rechtlichen Konvergenz ist Fol-
gendes festzustellen: Mit Blick auf das Recht
des schwedischen Parlaments, über die Vertei-
lung des Gewinns der Sveriges Riksbank zu
entscheiden, sollte ein rechtlicher Rahmen
geschaffen werden, der eindeutige Bestimmun-
gen zu den für Gewinnverteilungsbeschlüsse
geltenden Beschränkungen enthält, um die
finanzielle Unabhängigkeit der Sveriges Riks-
bank zu sichern. Die schwedischen Rechtsvor-
schriften, insbesondere das Gesetz über die
Sveriges Riksbank, sehen die rechtliche Inte-
gration der schwedischen Zentralbank in das
ESZB nicht vor, obwohl Schweden kein Mit-
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gliedstaat mit Sonderstatus ist und daher allen
Anpassungsanforderungen nach Artikel 109
des EG-Vertrags nachzukommen hat. Was
Rechtsvorschriften neben dem Gesetz über
die Sveriges Riksbank betrifft, so stellt die EZB
fest, dass die Rechtsvorschriften über den
Zugang zu offiziellen Dokumenten und das

Gesetz über die Geheimhaltung im Hinblick
auf die Bestimmungen zur Geheimhaltung nach
Artikel 38 der ESZB-Satzung zu überprüfen
sind. Der EZB sind keine sonstigen Rechtsvor-
schriften bekannt, die eine Anpassung nach
Artikel 109 des EG-Vertrags erfordern.
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Kapitel 1

Zentrale Aspekte bei  der
Prüfung der wirtschaftl ichen

Konvergenz im Jahr 2002



Gemäß Artikel 122 Absatz 2 des EG-Vertrags
berichten die Europäische Kommission und die
EZB mindestens einmal alle zwei Jahre bzw.
auf Antrag eines Mitgliedstaats, für den eine
Ausnahmeregelung gilt, inwieweit diese Mit-
gliedstaaten bei der Verwirklichung der WWU
ihren Verpflichtungen nachgekommen sind
(„Konvergenzberichte“). 

Der vorliegende Bericht fasst die Ergebnisse
der umfassenden Untersuchung der wirtschaft-
lichen Konvergenz für Schweden zusammen;
diese Untersuchung bezieht sich auf eine Reihe
von wirtschaftlichen Kriterien im Zusammen-
hang mit der Preisentwicklung, der finanzpoliti-
schen Entwicklung, den Wechselkursen und
den langfristigen Zinsen und berücksichtigt
auch sonstige Faktoren. Die Kästen 1 bis 4 fas-
sen die Bestimmungen des EG-Vertrags kurz
zusammen und erläutern methodische Einzel-
heiten zur Anwendung dieser Bestimmungen
durch die EZB. In Kapitel II werden die Indika-
toren, die bei der Untersuchung der Dauerhaf-
tigkeit der Entwicklungen berücksichtigt wer-
den, genauer beschrieben. Alle aufgeführten
Indikatoren wurden bereits in früheren Berich-
ten des EWI und der EZB verwendet.

Zunächst werden die Ergebnisse der vergange-
nen zehn Jahre im Rückblick betrachtet. So
lässt sich genauer bestimmen, inwiefern die
aktuellen Fortschritte auf echte strukturelle
Anpassungen zurückzuführen sind; dies dürfte
wiederum die Einschätzung der Dauerhaftigkeit
der wirtschaftlichen Konvergenz erleichtern.
Zweitens wird, soweit dies angemessen
erscheint, eine vorausschauende Perspektive
eingenommen. In diesem Zusammenhang wird
insbesondere der Tatsache Rechnung getragen,
dass die Nachhaltigkeit einer günstigen Wirt-
schaftsentwicklung entscheidend von geeigne-
ten und dauerhaften politischen Maßnahmen
zur Bewältigung bestehender und zukünftiger
Herausforderungen abhängt. Insgesamt wird
hervorgehoben, dass die Gewährleistung der
Dauerhaftigkeit der wirtschaftlichen Konver-
genz sowohl von der Erreichung einer soliden
Ausgangsposition als auch von dem nach der
Einführung des Euro eingeschlagenen politi-
schen Kurs abhängt. 

Die Bestimmungen des EG-Vertrags im Hin-
blick auf die Preisentwicklung und deren
Anwendung durch die EZB sind in Kasten 1
dargelegt.
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Kasten 1
Preisentwicklung

1 Vertragsbestimmungen

Artikel 121 Absatz 1 erster Gedankenstrich des EG-Vertrags fordert die

„Erreichung eines hohen Grades an Preisstabilität, ersichtlich aus einer Inflationsrate, die der Inflationsrate

jener – höchstens drei – Mitgliedstaaten nahekommt, die auf dem Gebiet der Preisstabilität das beste Ergeb-

nis erzielt haben“.

Artikel 1 des Protokolls über die Konvergenzkriterien nach Artikel 121 des EG-Vertrags legt fest:

„Das in Artikel 121 Absatz 1 erster Gedankenstrich dieses Vertrags genannte Kriterium der Preisstabilität

bedeutet, daß ein Mitgliedstaat eine anhaltende Preisstabilität und eine während des letzten Jahres vor der

Prüfung gemessene durchschnittliche Inflationsrate aufweisen muß, die um nicht mehr als 1 1⁄2 Prozent-

punkte über der Inflationsrate jener – höchstens drei – Mitgliedstaaten liegt, die auf dem Gebiet der Preis-

stabilität das beste Ergebnis erzielt haben. Die Inflation wird anhand des Verbraucherpreisindexes auf

vergleichbarer Grundlage unter Berücksichtigung der unterschiedlichen Definitionen in den einzelnen

Mitgliedstaaten gemessen.“



Um die Dauerhaftigkeit der Preisentwicklung
besser beurteilen zu können, wird die durch-
schnittliche Preissteigerungsrate, gemessen am
HVPI, im zwölfmonatigen Referenzzeitraum
von Mai 2001 bis April 2002 betrachtet, und
zwar vor dem Hintergrund des Abschneidens
der schwedischen Wirtschaft in Bezug auf die
Preisstabilität in den vergangenen zehn Jahren.
Dabei wird der geldpolitische Kurs – insbeson-
dere die Frage, ob die Geldpolitik vorrangig
auf die Erreichung und Wahrung der Preissta-
bilität ausgerichtet war – sowie der Beitrag,
den andere Bereiche der Wirtschaftspolitik
zur Erreichung dieses Ziels geleistet haben,
eingehend untersucht. Darüber hinaus werden
die Auswirkungen des gesamtwirtschaftlichen
Umfelds auf das Erreichen der Preisstabilität
berücksichtigt. Die Preisentwicklung wird
unter dem Aspekt von Angebots- und Nach-
fragebedingungen untersucht, wobei der
Schwerpunkt unter anderem auf Faktoren

liegt, die die Lohnstückkosten sowie die
Importpreise beeinflussen. Schließlich werden
die Entwicklungen anderer wichtiger Preisindi-
zes (einschließlich des nationalen Verbraucher-
preisindex (VPI), des Deflators für den priva-
ten Verbrauch, des BIP-Deflators und der
Erzeugerpreise) berücksichtigt. Vorausblickend
wird zu den für die nahe Zukunft zu erwarten-
den Inflationsentwicklungen, einschließlich der
Prognosen wichtiger internationaler Organisa-
tionen, Stellung genommen. Ferner werden
strukturelle Aspekte erörtert, die für die
Gewährleistung eines der Preisstabilität för-
derlichen Umfelds nach der Einführung des
Euro von Bedeutung sind. 

Die Bestimmungen des EG-Vertrags im Hin-
blick auf die finanzpolitische Entwicklung und
deren Anwendung durch die EZB sowie Ver-
fahrensfragen sind in Kasten 2 dargelegt.

EZB •  Konve rgenzbe r i ch t  •  2002 7

2 Anwendung der Vertragsbestimmungen

In diesem Bericht wendet die EZB die Bestimmungen des EG-Vertrags wie folgt an:

– Erstens wurde im Hinblick auf „eine während des letzten Jahres vor der Prüfung gemessene durch-

schnittliche Inflationsrate“ die Teuerungsrate anhand des Anstiegs des letzten verfügbaren Zwölfmonats-

durchschnitts des Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) gegenüber dem Zwölfmonatsdurch-

schnitt der Vorperiode berechnet. Der für diesen Bericht maßgebliche Referenzzeitraum für die

Inflationsrate ist somit Mai 2001 bis April 2002.

– Zweitens wurde bei der Berechnung des Referenzwerts der Vorgabe „höchstens drei [...] Mitgliedstaaten

[...], die auf dem Gebiet der Preisstabilität das beste Ergebnis erzielt haben“, Rechnung getragen, indem

das ungewogene arithmetische Mittel der Inflationsrate in den drei EU-Ländern mit den niedrigsten

Inflationsraten herangezogen wurde, sofern diese Teuerungsraten mit dem Ziel der Preisstabilität verein-

bar waren. Die drei Länder, die in dem in diesem Bericht betrachteten Referenzzeitraum gemessen am

HVPI die niedrigsten Inflationsraten aufwiesen, waren das Vereinigte Königreich (1,4 %), Frankreich

(2,0 %) und Luxemburg (2,1 %); folglich liegt die durchschnittliche Inflationsrate bei 1,8 % und der

Referenzwert – nach Addition von 11⁄2 Prozentpunkten – bei 3,3 %.

Kasten 2
Finanzpolitische Entwicklung

1 Vertragsbestimmungen

Artikel 121 Absatz 1 zweiter Gedankenstrich des EG-Vertrags fordert

„eine auf Dauer tragbare Finanzlage der öffentlichen Hand, ersichtlich aus einer öffentlichen Haushaltslage

ohne übermäßiges Defizit im Sinne des Artikels 104 Absatz 6“. Artikel 2 des Protokolls über die Konver-
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genzkriterien nach Artikel 121 des EG-Vertrags legt fest, dass dieses Kriterium „bedeutet, daß zum Zeit-

punkt der Prüfung keine Ratsentscheidung nach Artikel 104 Absatz 6 dieses Vertrags vorliegt, wonach in

dem betreffenden Mitgliedstaat ein übermäßiges Defizit besteht“.

Artikel 104 stellt das Verfahren bei einem übermäßigen Defizit dar. Gemäß Artikel 104 Absatz 2 und 3

erstellt die Europäische Kommission einen Bericht, wenn ein Mitgliedstaat die Anforderungen an die Haus-

haltsdisziplin nicht erfüllt, insbesondere wenn

a) das Verhältnis des geplanten oder tatsächlichen öffentlichen Defizits zum BIP einen bestimmten Refe-

renzwert (im Protokoll über das Verfahren bei einem übermäßigen Defizit auf 3 % des BIP festgelegt)

überschreitet, es sei denn, dass

– entweder das Verhältnis erheblich und laufend zurückgegangen ist und einen Wert in der Nähe des

Referenzwerts erreicht hat, oder

– der Referenzwert nur ausnahmsweise und vorübergehend überschritten wird und das Verhältnis in der

Nähe des Referenzwerts bleibt;

b) das Verhältnis des öffentlichen Schuldenstands zum BIP einen bestimmten Referenzwert überschreitet

(im Protokoll über das Verfahren bei einem übermäßigen Defizit auf 60 % des BIP festgelegt), es sei

denn, dass das Verhältnis hinreichend rückläufig ist und sich rasch genug dem Referenzwert nähert.

Darüber hinaus wird in dem Bericht der Europäischen Kommission berücksichtigt, ob das öffentliche Defi-

zit die öffentlichen Ausgaben für Investitionen übertrifft; berücksichtigt werden ferner alle sonstigen

einschlägigen Faktoren, einschließlich der mittelfristigen Wirtschafts- und Haushaltslage des Mitgliedstaats.

Die Kommission kann ferner einen Bericht erstellen, wenn sie ungeachtet der Erfüllung der Kriterien der

Auffassung ist, dass in einem Mitgliedstaat die Gefahr eines übermäßigen Defizits besteht. Der Wirtschafts-

und Finanzausschuss gibt dann eine Stellungnahme zu dem Bericht der Europäischen Kommission ab.

Schließlich entscheidet nach Artikel 104 Absatz 6 der EU-Rat mit qualifizierter Mehrheit auf Empfehlung

der Kommission und unter Berücksichtigung der Bemerkungen, die der betreffende Mitgliedstaat gegebe-

nenfalls abzugeben wünscht, nach Prüfung der Gesamtlage, ob in einem Mitgliedstaat ein übermäßiges

Defizit besteht.

2 Verfahrensfragen und Anwendung der Vertragsbestimmungen

Die EZB bringt zum Zweck der Konvergenzprüfung ihre Auffassung zur finanzpolitischen Entwicklung zum

Ausdruck. Mit Blick auf die Dauerhaftigkeit prüft die EZB die wichtigsten Indikatoren der finanzpolitischen

Entwicklungen von 1992 bis 2001, betrachtet die Perspektiven und Herausforderungen für die öffentlichen

Finanzen und befasst sich besonders mit dem Zusammenhang zwischen der Defizit- und der Schuldenent-

wicklung.

Die mögliche zukünftige Entwicklung der Schuldenquote Schwedens wird nicht im Einzelnen untersucht,

da Schweden seit dem Jahr 2000 eine Schuldenquote von unter 60 % aufweist. 

Die Prüfung der finanzpolitischen Entwicklung stützt sich auf vergleichbare Daten in der Abgrenzung der

Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen, die gemäß dem Europäischen System Volkswirtschaftlicher

Gesamtrechnungen 1995 (ESVG 95; siehe den Statistik-Anhang zu Kapitel II) ermittelt wurden. Die meis-

ten Zahlen, die im vorliegenden Bericht aufgeführt sind, wurden im April 2002 von der Europäischen

Kommission zur Verfügung gestellt und beziehen sich unter anderem auf die Finanzlage des Staatssektors in

den Jahren 2000 und 2001 sowie auf Prognosen der Kommission für 2002.



Im Hinblick auf die dauerhafte Tragfähigkeit
finanzpolitischer Entwicklungen werden die
Ergebnisse des Referenzjahres 2001 den Ent-
wicklungen in Schweden in den vergangenen
zehn Jahren gegenübergestellt. Zunächst wird
die Entwicklung der öffentlichen Schuldenquo-
te in diesem Zeitraum betrachtet, und die
Bestimmungsfaktoren für diese Entwicklung
werden untersucht, nämlich die Differenz zwi-
schen dem nominalen Wachstum des BIP und
den Zinssätzen, der Primärsaldo sowie Verän-
derungen der Schuldenquote durch Vorgänge,
die nicht in der Defizitquote erfasst werden
(sog. „deficit-debt adjustments“). Ein solcher
Blickwinkel kann weiteren Aufschluss darüber
geben, inwieweit das gesamtwirtschaftliche
Umfeld – insbesondere das Zusammenspiel
von Wachstum und Zinsen – die Verschul-
dungsdynamik beeinflusst hat. Er kann auch
Informationen darüber liefern, welchen Beitrag
die aus dem Primärsaldo ersichtlichen
Anstrengungen zur Konsolidierung der öffent-
lichen Finanzen geleistet haben und welche
Rolle Sonderfaktoren, die in den „deficit-debt
adjustments“ berücksichtigt sind, gespielt
haben. Darüber hinaus wird die Struktur der
öffentlichen Verschuldung betrachtet, wobei
das Hauptaugenmerk auf den Anteil der kurz-
fristigen Verschuldung und der Fremdwäh-
rungsschuld sowie ihre Entwicklung gerichtet
ist. Die Reagibilität öffentlicher Finanzierungs-
salden in Bezug auf Veränderungen der Wech-
selkurse und der Zinssätze wird – jeweils
unter Berücksichtigung des aktuellen Schulden-
stands – herausgestellt.

In einem weiteren Schritt wird die Entwicklung
der Defizitquote untersucht. In diesem
Zusammenhang ist zu berücksichtigen, dass die
Veränderung der jährlichen Defizitquote eines
Landes für gewöhnlich durch eine Vielzahl von
Bestimmungsfaktoren beeinflusst wird. Diese
Einflussgrößen werden häufig unterteilt in
„konjunkturelle Faktoren“, die die Auswirkun-
gen von Veränderungen der Produktionslücke
auf die Defizite widerspiegeln, und „nichtkon-
junkturelle Faktoren“, die häufig als Ausdruck
struktureller oder nachhaltiger Anpassungen
des finanzpolitischen Kurses angesehen wer-
den. Man kann jedoch nicht unbedingt davon
ausgehen, dass diese nichtkonjunkturellen Fak-

toren, wie sie im Bericht beziffert werden,
ausschließlich eine strukturelle Veränderung
der Finanzlage des Staatssektors widerspiegeln,
da darin auch die Auswirkungen politischer
Maßnahmen und Sonderfaktoren mit zeitlich
nur begrenzter Wirkung auf den Haushaltssal-
do eingeschlossen sind. Soweit möglich wird
unterschieden zwischen Maßnahmen, die die
Lage der öffentlichen Haushalte lediglich in
einem Jahr verbessern und daher einen Aus-
gleich im darauf folgenden Jahr erforderlich
machen (Maßnahmen mit einmaliger Wirkung),
und Maßnahmen, die kurzfristig die gleichen
Auswirkungen haben, darüber hinaus jedoch zu
einer zusätzlichen Kreditaufnahme in späteren
Jahren führen, wodurch der Haushalt zunächst
entlastet, später jedoch zusätzlich belastet
wird (sich selbst umkehrende Maßnahmen).

Die Entwicklung der öffentlichen Ausgaben
und Einnahmen in der Vergangenheit wird
ebenfalls einer eingehenden Betrachtung unter-
zogen. Unter Berücksichtigung dieser Entwick-
lung wird zu den großen Bereichen Stellung
genommen, auf die sich künftig notwendige
Konsolidierungsmaßnahmen möglicherweise
konzentrieren müssen.

Vorausblickend geht der Bericht auf die Haus-
haltspläne sowie die jüngsten Prognosen für
2002 ein und betrachtet die mittelfristige
finanzpolitische Strategie, wie sie im Konver-
genzprogramm zum Ausdruck kommt. Darü-
ber hinaus werden die langfristigen Herausfor-
derungen für die dauerhafte Tragbarkeit der
öffentlichen Haushalte hervorgehoben, insbe-
sondere die Herausforderungen, die durch ein
umlagefinanziertes staatliches Altersversor-
gungssystem in Verbindung mit demographi-
schen Veränderungen entstehen.

Es ist zu beachten, dass die EZB bei ihrer
Beurteilung der Haushaltspositionen der EU-
Mitgliedstaaten die Auswirkung von Transfer-
zahlungen aus dem und an den EU-Haushalt auf
die nationalen Haushalte unberücksichtigt lässt.

Die Bestimmungen des EG-Vertrags im Hin-
blick auf die Wechselkursentwicklung und
deren Anwendung durch die EZB sind in Kas-
ten 3 dargelegt.
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Kasten 3
Wechselkursentwicklung

1 Vertragsbestimmungen

Artikel 121 Absatz 1 dritter Gedankenstrich des EG-Vertrags fordert die 

„Einhaltung der normalen Bandbreiten des Wechselkursmechanismus des Europäischen Währungssystems

seit mindestens zwei Jahren ohne Abwertung gegenüber der Währung eines anderen Mitgliedstaats“.

Artikel 3 des Protokolls über die Konvergenzkriterien nach Artikel 121 Absatz 1 des EG-Vertrags legt fest:

„Das in Artikel 121 Absatz 1 dritter Gedankenstrich dieses Vertrags genannte Kriterium der Teilnahme am

Wechselkursmechanismus des Europäischen Währungssystems bedeutet, daß ein Mitgliedstaat die im

Rahmen des Wechselkursmechanismus des Europäischen Währungssystems vorgesehenen normalen Band-

breiten zumindest in den letzten zwei Jahren vor der Prüfung ohne starke Spannungen eingehalten haben

muß. Insbesondere darf er den bilateralen Leitkurs seiner Währung innerhalb des gleichen Zeitraums gegen-

über der Währung eines anderen Mitgliedstaats nicht von sich aus abgewertet haben.“

2 Anwendung der Vertragsbestimmungen

Der EG-Vertrag verweist auf das Kriterium der Teilnahme am Wechselkursmechanismus des Europäischen

Währungssystems (bis Dezember 1998 WKM, ab Januar 1999 WKM II).

– Erstens beurteilt die EZB, ob das betreffende Land, wie im EG-Vertrag festgelegt, „zumindest in den

letzten zwei Jahren vor der Prüfung“ am WKM II teilgenommen hat.

– Zweitens verweist die EZB im Hinblick auf die Festlegung der „normalen Bandbreiten“ auf die formelle

Stellungnahme des EWI-Rats vom Oktober 1994 und dessen Erklärungen im Bericht über Fortschritte

auf dem Wege zur Konvergenz („Progress towards convergence“) vom November 1995:

In seiner Stellungnahme vom Oktober 1994 erklärte der EWI-Rat, dass das erweiterte Band dazu

beigetragen habe, einen dauerhaften Grad an Wechselkursstabilität im Wechselkursmechanismus zu

erreichen. Außerdem betonte der EWI-Rat, dass er es für ratsam erachte, die gegenwärtigen Verein-

barungen beizubehalten, und dass den Mitgliedstaaten empfohlen werde, weiterhin auf die Vermei-

dung starker Wechselkursschwankungen zu achten, indem sie ihre Politik auf die Erreichung von

Preisstabilität und die Verringerung der Haushaltsdefizite richten und auf diese Weise zur Erfüllung

der in Artikel 121 Absatz 1 des EG-Vertrags und im dazugehörigen Protokoll genannten Kriterien

beitragen.

Im Bericht über Fortschritte auf dem Wege zur Konvergenz vom November 1995 erklärte das EWI,

dass die „normalen Bandbreiten“ zum Zeitpunkt der Abfassung des Vertrags bei ±2,25 % um die

bilateralen Leitkurse lagen, wohingegen eine Bandbreite von ±6 % eine Ausnahme von der Regel

darstellte. Im August 1993 wurde der Beschluss gefasst, die Bandbreiten auf ±15 % auszuweiten,

wodurch die Auslegung des Kriteriums, insbesondere des Begriffs der „normalen Bandbreiten“,

schwieriger wurde. Außerdem wurde angeregt, dass der besonderen Entwicklung der Wechselkurse

im Europäischen Währungssystem (EWS) seit 1993 durch eine nachträgliche Beurteilung Rechnung

getragen werden müsse.

Vor diesem Hintergrund wird bei der Beurteilung von Wechselkursentwicklungen besonders darauf

geachtet, ob sich die Wechselkurse in der Nähe der Leitkurse des WKM II bewegen.



Im Fall Schwedens, eines nicht am WKM II
teilnehmenden Mitgliedstaats, wird die Ent-
wicklung der schwedischen Krone gegenüber
dem Euro und den Währungen der Mitglied-
staaten, die nicht an der Währungsunion teil-
nehmen, im Zeitraum von Mai 2000 bis
April 2002 aufgezeigt. 

Neben einer Untersuchung der Entwicklung
des nominalen Wechselkurses in diesem Refe-
renzzeitraum werden die vorliegenden Daten
auch kurz mit Blick auf die Dauerhaftigkeit des
aktuellen Wechselkurses beleuchtet. Dazu

werden die Entwicklung des realen Wechsel-
kurses gegenüber wichtigen Handelspartnern,
die Leistungsbilanz, der Öffnungsgrad des
betreffenden Mitgliedstaats, der Anteil des
EU-Binnenhandels an seinem gesamten Außen-
handel und seine Netto-Auslandsaktiva bzw.
-passiva herangezogen.

Die Bestimmungen des EG-Vertrags im Hin-
blick auf die Entwicklung des langfristigen Zins-
satzes und deren Anwendung durch die EZB
sind in Kasten 4 dargelegt.
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– Drittens wird zur Feststellung, ob „starke Spannungen“ vorliegen, allgemein die Abweichung der

Wechselkurse von den WKM-II-Leitkursen gegenüber dem Euro untersucht. Dabei werden Indikatoren

wie die Entwicklung der Zinsdifferenzen im kurzfristigen Bereich gegenüber dem Euro-Währungsgebiet

herangezogen. Außerdem wird die Rolle von Devisenmarktinterventionen untersucht.

Kasten 4
Entwicklung des langfristigen Zinssatzes

1 Vertragsbestimmungen

Artikel 121 Absatz 1 vierter Gedankenstrich des EG-Vertrags fordert die

„Dauerhaftigkeit der von dem Mitgliedstaat erreichten Konvergenz und seiner Teilnahme am Wechselkurs-

mechanismus des Europäischen Währungssystems, die im Niveau der langfristigen Zinssätze zum Ausdruck

kommt“.

Artikel 4 des Protokolls über die Konvergenzkriterien nach Artikel 121 des EG-Vertrags legt fest:

„Das in Artikel 121 Absatz 1 vierter Gedankenstrich dieses Vertrags genannte Kriterium der Konvergenz der

Zinssätze bedeutet, daß im Verlauf von einem Jahr vor der Prüfung in einem Mitgliedstaat der durch-

schnittliche langfristige Nominalzinssatz um nicht mehr als 2 Prozentpunkte über dem entsprechenden Satz

in jenen – höchstens drei – Mitgliedstaaten liegt, die auf dem Gebiet der Preisstabilität das beste Ergebnis

erzielt haben. Die Zinssätze werden anhand langfristiger Staatsschuldverschreibungen oder vergleichbarer

Wertpapiere unter Berücksichtigung der unterschiedlichen Definitionen in den einzelnen Mitgliedstaaten

gemessen.“

2 Anwendung der Vertragsbestimmungen

Im Rahmen dieses Berichts wendet die EZB die Bestimmungen des EG-Vertrags wie folgt an:

– Erstens wurde zur Ermittlung des „durchschnittlichen langfristigen Nominalzinssatzes“, der „im Verlauf

von einem Jahr vor der Prüfung“ beobachtet wurde, das arithmetische Mittel der letzten zwölf Monate

herangezogen, für die HVPI-Werte vorlagen. Der für diesen Bericht maßgebliche Referenzzeitraum ist

Mai 2001 bis April 2002.



Wie erwähnt, verweist der Vertrag explizit auf
die „Dauerhaftigkeit der Konvergenz“, die im
Niveau der langfristigen Zinssätze zum Aus-
druck kommt. Die Entwicklung im Referenz-
zeitraum von Mai 2001 bis April 2002 wird
daher vor dem Hintergrund der Entwicklung
der langfristigen Zinssätze in den letzten zehn
Jahren und der Hauptbestimmungsfaktoren der
Zinsdifferenzen gegenüber den EU-Ländern
mit den niedrigsten langfristigen Zinsen
betrachtet. 

Schließlich muss dieser Bericht gemäß
Artikel 121 Absatz 1 des EG-Vertrags noch
verschiedene andere Faktoren berücksichtigen,
nämlich „die Entwicklung der ECU, die Ergeb-
nisse bei der Integration der Märkte, den
Stand und die Entwicklung der Leistungsbilan-
zen, die Entwicklung bei den Lohnstückkosten
und andere Preisindizes“. Diese Faktoren wer-
den im folgenden Kapitel anhand der oben
angeführten Einzelkriterien geprüft. Angesichts
der Einführung des Euro am 1. Januar 1999 fin-
det keine spezielle Erörterung der Entwicklung
der ECU mehr statt.
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– Zweitens wurde der Vorgabe „höchstens drei [...] Mitgliedstaaten [...], die auf dem Gebiet der Preissta-

bilität das beste Ergebnis erzielt haben“, Rechnung getragen, indem für den Referenzwert das ungewo-

gene arithmetische Mittel der langfristigen Zinssätze der drei Länder mit den niedrigsten Inflationsraten

herangezogen wurde (siehe Kasten 1). Die langfristigen Zinssätze der drei betreffenden Länder betrugen

für den in diesem Bericht zugrunde gelegten Referenzzeitraum 5,1 % (Vereinigtes Königreich), 5,0 %

(Frankreich) und 4,9 % (Luxemburg); folglich liegt der durchschnittliche Zinssatz bei 5,0 % und der

Referenzwert – nach Addition von 2 Prozentpunkten – bei 7,0 %.

Die Zinssätze wurden auf der Grundlage harmonisierter langfristiger Zinssätze gemessen, die zum Zwecke

der Konvergenzbeurteilung ermittelt wurden (siehe den Statistik-Anhang zu Kapitel II).



Kapitel II

Konvergenzkriterien



1 Preisentwicklung

Im Referenzzeitraum von Mai 2001 bis
April 2002 betrug die durchschnittliche Infla-
tionsrate, gemessen am HVPI, in Schweden
2,9 %, das heißt, sie lag unter dem Referenz-
wert von 3,3 % gemäß der Definition in Arti-
kel 121 Absatz 1 des EG-Vertrags und
Artikel 1 des Protokolls über die Konvergenz-
kriterien, auf das in Artikel 121 Bezug genom-
men wird. Dies war auch im Gesamtjahr 2001
der Fall. Im Jahr 2000 betrug die durchschnitt-
liche HVPI-Inflationsrate 1,3 % (siehe Tabel-
le 1). Über einen längeren Zeitraum hinweg
betrachtet lag die Teuerungsrate nach dem
HVPI in Schweden auf einem Stand, der mit
Preisstabilität vereinbar ist, wobei sie sich im
Frühjahr 2001 aufgrund vorübergehender Fak-
toren und eines zunehmenden Kostendrucks
rasch auf etwa 3 % erhöhte.

Über weite Strecken der Neunzigerjahre ist
die Inflation, gemessen am Verbraucherpreis-
index (VPI), in Schweden gesunken (siehe
Abbildung 1). Der Anstieg der Verbraucher-
preise fiel im Jahr 1994 auf unter 3 % und im
Zeitraum von 1996 bis 1999 auf unter 1 %; im
Jahr 2000 belief er sich auf 1,3 %. Die Ent-
wicklung der Teuerung nach dem HVPI stand
weitgehend damit in Einklang. Dieser Fort-
schritt auf dem Weg zur Preisstabilität ist auf
eine Reihe von wichtigen politischen Entschei-
dungen zurückzuführen; dazu gehört der Über-
gang zu einer auf das vorrangige Ziel der Preis-
stabilität ausgerichteten Geldpolitik. Seit 1993,
als Schweden das System eines festen Wech-
selkurses gegenüber der ECU aufgegeben
hatte, wird das geldpolitische Ziel in einem
expliziten Inflationsziel ausgedrückt. Anfangs
bestand dieses Ziel darin, einem Anstieg der
Kerninflationsrate aufgrund des Kursrückgangs
der Krone nach der Wechselkursfreigabe und
der veränderten indirekten Steuern entgegen-
zuwirken. Seit 1995 wird das Inflationsziel auf
einen Anstieg des VPI von 2 % beziffert, wobei
Schwankungen innerhalb einer Bandbreite von
±1 Prozentpunkt toleriert werden. Das neue
Zentralbankgesetz, das 1999 in Kraft trat,
bestätigte die Preisstabilität als vorrangiges Ziel

der schwedischen Geldpolitik. Der geldpoliti-
sche Kurs wurde durch eine umfassende Kon-
solidierung der öffentlichen Finanzen und einen
verstärkten Wettbewerb auf den Gütermärk-
ten unterstützt, die teilweise mit Schwedens
Beitritt zur EU im Jahr 1995 zusammenhingen.
Die sehr niedrigen Inflationsraten zwischen
1996 und 2000 waren teilweise auf die Libera-
lisierung und den stärkeren Wettbewerb auf
den Telekommunikations- und Strommärkten
zurückzuführen. Außerdem hat das gesamt-
wirtschaftliche Umfeld zur Eindämmung des
Aufwärtsdrucks auf die Preise beigetragen, da
sich die Auslastung der Ressourcen nur
schrittweise von der schweren Rezession zu
Beginn der Neunzigerjahre erholte (siehe
Tabelle 2). Darüber hinaus haben eine Reihe
von temporären Faktoren bei den sehr niedri-
gen Inflationsraten Ende der Neunzigerjahre
eine Rolle gespielt. Beispielsweise haben rück-
läufige Hypothekenzinsausgaben zu den niedri-
geren Teuerungsraten nach dem VPI seit
Anfang 1996 beigetragen, worin sich der Rück-
gang sowohl der kurzfristigen als auch der
langfristigen Zinsen widerspiegelte. Verände-
rungen bei den indirekten Steuern und Sub-
ventionen hatten zeitweise ebenfalls eine deut-
lich dämpfende Wirkung auf die Inflation.
Angesichts des großen Einflusses temporärer
Faktoren basieren geldpolitische Entscheidun-
gen in der Praxis auf einer Beurteilung der
Kerninflation, die als VPI ohne Zinsausgaben
und direkte Auswirkungen von veränderten
indirekten Steuern und Subventionen
(UNDIX) definiert wird, wobei die offizielle
Zielgröße der schwedischen Geldpolitik nach
wie vor der VPI-Gesamtindex ist. Dies ent-
spricht auch der genaueren Formulierung der
geldpolitischen Strategie der schwedischen
Zentralbank aus dem Jahr 1999, wonach
Abweichungen vom VPI-Inflationsziel gerecht-
fertigt sein können, wenn die Inflation von
temporären Faktoren beeinflusst wird. Niedri-
ge Teuerungsraten in den letzten Jahren sind
auch erkennbar, wenn die Inflation anhand
anderer einschlägiger Preisindizes gemessen
wird (siehe Tabelle 2).
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Schweden



Über weite Strecken der Neunzigerjahre
waren die Entwicklungen beim Arbeitnehmer-
entgelt je Arbeitnehmer, bei der Arbeitspro-
duktivität und den Lohnstückkosten im Gro-
ßen und Ganzen der Preisstabilität förderlich.
Während sich die Lohnsteigerungen jedoch im
Allgemeinen an die niedrige Inflationsrate
anpassten und im historischen Vergleich gering
ausfielen, waren die Reallöhne verglichen mit
dem Wachstum der Arbeitsproduktivität zeit-
weise hoch. Dies geht auch aus der seit 1995
anhaltend niedrigen gesamtwirtschaftlichen
Gewinnquote hervor.

Nach dem steilen Anstieg in der ersten Hälfte
der Neunzigerjahre ist die Arbeitslosenquote
seit Mitte 1997 rasch gesunken. Dies war
sowohl auf arbeitsmarktpolitische Maßnahmen
im Bildungsbereich als auch auf ein rasches
Beschäftigungswachstum, vor allem im privaten
Dienstleistungssektor, zurückzuführen. Im Jahr
2000 gab es gewisse Anzeichen für einen
Arbeitskräftemangel. Die Arbeitsmarktpolitik
hat sich in den vergangenen Jahren kaum ge-
ändert, und die Reformen haben sich im
Wesentlichen darauf konzentriert, die im
internationalen Vergleich nach wie vor hohen
Einkommensteuern zu senken, um das Arbeits-
angebot zu erhöhen. Ein weiterer Schwer-
punkt lag auf Ausbildungs- und Umschulungs-
maßnahmen.

Betrachtet man die jüngsten Entwicklungen
und Prognosen, so belief sich die HVPI-Infla-
tion im April 2002 auf 2,2 % gegenüber dem
Vorjahrsmonat (siehe Tabelle 3a). Dies ist vor
dem Hintergrund des raschen Anstiegs im
Frühjahr 2001 von 1,5 % im Februar auf 3,0 %
im April zu sehen. Danach blieb die Teuerung
nach dem HVPI bis März 2002 relativ stabil.
Die im Jahr 2001 beobachteten Preissteigerun-
gen können teilweise auf verschiedene Ange-
botsschocks zurückgeführt werden, zum Bei-
spiel auf die Maul- und Klauenseuche und BSE
sowie auf ungünstige Witterungsbedingungen.
Diese Schocks wirkten sich in erster Linie auf
die Preise für Fleisch, Obst und Gemüse sowie
auf die Strompreise aus; Letztere wurden von
der schlechteren Wasserversorgung bei der
hydroelektrischen Stromerzeugung beeinflusst.
Außerdem kam es 2001 zu einem Aufwärts-

druck auf die Preise, weil die Preiswirkungen
der Liberalisierung auf dem Telekommunika-
tions- und Strommarkt, die im Jahr 2000 zu
einer anhaltenden Dämpfung des Preisniveaus
geführt hatte, nachließen. Diese Preissteigerun-
gen standen offenbar nicht in Zusammenhang
mit der allgemeinen Nachfragesituation und
konnten daher weitgehend als vorübergehen-
des Phänomen eingestuft werden. Allerdings
war neben den angebotsbedingten Preissteige-
rungen auch ein unerwartet hoher Anstieg
anderer Preise zu beobachten, insbesondere
bei den inländischen Preisen, während die Aus-
wirkungen des deutlichen Wertverlusts der
Krone auf die Preise von Importwaren überra-
schend gering ausfielen. Ohne Berücksichtigung
der Zinsausgaben, der Auswirkungen verän-
derter indirekter Steuern und Subventionen
sowie typischer Importwaren stieg die inländi-
sche Kerninflationsrate im Januar 2002 auf
einen Höchststand von 5,0 % an, wozu insbe-
sondere die inländischen Dienstleistungs- und
Mietpreise beitrugen. Dies könnte als Zeichen
einer hohen Ressourcenauslastung gedeutet
werden, die auch in dem hohen Beschäfti-
gungswachstum und den steigenden Lohnkos-
ten zum Ausdruck kommt. Nach Angaben von
Eurostat sank die Arbeitslosenquote im ersten
Halbjahr 2001 auf etwa 5 % und blieb dann
trotz des raschen Konjunkturabschwungs
bemerkenswert stabil auf diesem Stand. Im
März 2002 lag die Arbeitslosenquote bei 5,2 %
der Erwerbspersonen. Die Gesamtarbeitslosig-
keit einschließlich der an Arbeitsmarktpro-
grammen teilnehmenden Personen belief sich
im Jahr 2001 nach Angaben der Riksbank auf
6,4 %. Im gleichen Jahr erhöhten sich die
Lohnkosten aufgrund der konjunkturbedingten
Verringerung der Arbeitsproduktivität noch
deutlicher, was zu einer raschen Zunahme der
Lohnstückkosten (4,4 %)1 und einem anhalten-
den Rückgang der Gewinnquote führte. Wäh-
rend die Gewinnquote anfangs auf einem
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1 Teilweise aufgrund von erheblichen Schwankungen der Lohn-
messgröße „Einkommen aus unselbständiger Arbeit“ legen die
Riksbank und andere schwedische Institutionen ihren Analysen
eine vom schwedischen Statistikamt (Statistics Sweden) bereit-
gestellte monatliche Lohnstatistik zugrunde. In dieser Lohn-
statistik sind volatile Positionen wie Sonderzahlungen und aus
Löhnen entrichtete Abgaben nicht enthalten. Für das Jahr 2000
weist diese Statistik ein deutlich niedrigeres Wachstum der
Lohnstückkosten aus, während für 1999 ein höheres Wachs-
tum verzeichnet wird.



historischen Höchststand lag, ist sie seit 1970
bis unter den historischen Durchschnitt gesun-
ken. Damit erhöht sich das Risiko einer
kosteninduzierten Teuerung, falls die Lohn-
stückkosten weiterhin hoch bleiben, da die
Möglichkeiten der Unternehmen, Kostenstei-
gerungen durch ihre Gewinne aufzufangen,
geringer sind. Das schnelle Durchschlagen der
Löhne auf die Preise im Jahr 2001 könnte auch
Ausdruck eines fehlenden Wettbewerbs in
bestimmten Sektoren sein, zum Beispiel im
Baugewerbe, im Einzelhandel und im Versiche-
rungsbereich.

In ihrem Inflationsbericht vom März 2002 geht
die Sveriges Riksbank davon aus, dass der Ver-
braucherpreisanstieg nach dem VPI im Jahr
2002 durchschnittlich 2,3 % und im Jahr 2003
durchschnittlich 2,2 % betragen wird. Seitdem
wurde der Reposatz um 0,5 Prozentpunkte
angehoben. Es wird angenommen, dass die
Teuerung nach dem HVPI im gleichen Zeit-
raum weitgehend der Teuerung nach dem VPI
entsprechen wird. Die meisten anderen Infla-
tionsprognosen gehen von ähnlichen Inflations-
raten in den kommenden zwei Jahren aus, mit
Ausnahme der Prognose der OECD, die für
2002 und 2003 eine anhaltend hohe Teue-
rungsrate erwarten lässt (siehe Tabelle 3b). Im
Jahr 2001 hatten sich die Inflationserwartungen
leicht erhöht, um dann Ende 2001 und Anfang
2002 wieder zu sinken. Die meisten Prognosen
gehen davon aus, dass die Lohnsteigerungen in
den kommenden zwei Jahren bei etwa 4 %
bleiben, während sich bei den Lohnstückkos-
ten aufgrund der Erholung der Arbeitsproduk-
tivität eine Mäßigung einstellen wird. Die Infla-
tion ist offenbar vor allem Aufwärtsrisiken
ausgesetzt, die von einem Auftrieb der inländi-
schen Preise im Zusammenhang mit einer
hohen Ressourcenauslastung herrühren.
Zudem kann es sein, dass die Inflationserwar-
tungen sowie kommende Tarifverhandlungen
von der kürzlich gestiegenen Inflation beein-
flusst werden, was bereits in den Forderungen
einiger Gewerkschaften nach einem Ausgleich
im Rahmen der derzeit geltenden Tarifverein-
barungen zum Ausdruck kam. Andere Fakto-
ren wie eine rasche Erholung der Arbeits-
produktivität könnten allerdings den
Aufwärtsdruck auf die Preise dämpfen, der

– soweit erforderlich – durch eine straffere
Geldpolitik in Grenzen gehalten würde.

Auf längere Sicht ist für die Gewährleistung
eines der Preisstabilität förderlichen Umfelds
in Schweden unter anderem eine mittel- und
langfristig ausgewogene Geld- und Haushalts-
politik erforderlich. Nachdem ein stabilitäts-
orientierter wirtschaftspolitischer Rahmen
geschaffen wurde, ist es nun sehr wichtig, die
nationalen Maßnahmen zur Förderung des
Wettbewerbs auf den Gütermärkten und wei-
teren Verbesserung der Funktionsweise des
Arbeitsmarkts zu verstärken. Die Sozialpartner
werden zur Preisstabilität und zum Beschäfti-
gungszuwachs beitragen müssen, indem sie
dafür sorgen, dass die Lohnsteigerungen weiter
mit dem Wachstum der Arbeitsproduktivität
und der Entwicklung in Wettbewerbsländern
vereinbar sind. Ferner erscheinen nach der
umfassenden Reform-Agenda von Lissabon
Reformen der Güter-, Kapital- und Arbeits-
märkte sowie der Steuer- und Sozialleistungs-
systeme geboten, um den Preisauftrieb zu ver-
mindern und günstige Bedingungen für das
Wirtschaftswachstum und den Beschäftigungs-
zuwachs zu wahren.

2 Finanzpolitische Entwicklung

Im Referenzjahr 2001 verzeichnete Schweden
einen öffentlichen Überschuss von 4,8 % des
BIP und blieb damit deutlich unterhalb des
Referenzwerts für die Defizitquote von 3 %.
Gegenüber dem Vorjahr wurde beim Haus-
haltsüberschuss gemessen am BIP ein Anstieg
um etwa 1,1 Prozentpunkte beobachtet, der
weitgehend auf die zeitlich verzögerte Alloka-
tion der Einkünfte aus im Jahr 2000 erzielten
Veräußerungs- und Unternehmensgewinnen
zurückzuführen ist. Gleichzeitig erhöhte sich
die Schuldenquote um 0,6 Prozentpunkte auf
55,9 % des BIP, das heißt, sie lag unter dem
Referenzwert von 60 %. Die nicht in der Defi-
zitquote erfassten Vorgänge („deficit-debt
adjustments“), die diesen Anstieg der Schul-
denquote trotz des beträchtlichen Haushalts-
überschusses herbeiführten, sind hauptsächlich
auf den Verkauf von Staatsanleihen durch
Sozialversicherungen zurückzuführen. Für das
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Jahr 2002 wird ein Überschuss von 1,7 % des
BIP erwartet, und die Schuldenquote dürfte
den Prognosen zufolge auf 52,6 % zurückgehen
(siehe Tabelle 4). Seit 1997 hat die Defizitquo-
te das Verhältnis der öffentlichen Investitions-
ausgaben zum BIP nicht mehr überschritten.
Vielmehr sind seit 1998 Haushaltsüberschüsse
erzielt worden.

Zwischen 1992 und 2001 ist Schwedens Schul-
denquote um insgesamt 9,2 Prozentpunkte
gesunken. Anfänglich verschlechterte sich die
Lage der öffentlichen Finanzen in Schweden
drastisch, und die Schuldenquote stieg auf
77,7 % im Jahr 1994. Dies geschah vor dem
Hintergrund einer großen Wirtschafts- und
Finanzkrise Anfang der Neunzigerjahre. In der
Folgezeit verringerte sich die Schuldenquote
bis zum Jahr 2000 auf 55,3 % (siehe Abbil-
dung 2a). Dies entspricht einem Rückgang um
22,4 Prozentpunkte innerhalb von sechs Jah-
ren. Betrachtet man die Faktoren, die die Ent-
wicklung der Staatsverschuldung bedingen, so
zeigt sich beim Primärsaldo seit 1996 ein
Überschuss, der seit 1997 das ungünstige
Wachstum/Zins-Differenzial mehr als aus-
gleicht (siehe Abbildung 2b). In den Jahren
2000 und 2001 wurden beträchtliche Primär-
überschüsse in Höhe von 7,9 % bzw. 8,2 % des
BIP verzeichnet. Die Anfang der Neunzigerjah-
re zu beobachtenden Entwicklungen veran-
schaulichen die erheblichen Auswirkungen, die
eine drastische Verschlechterung der gesamt-
wirtschaftlichen Bedingungen und außerge-
wöhnliche Ereignisse auf die Schuldenquote
haben können, insbesondere wenn der Primär-
überschuss nicht ausreicht, um diese Faktoren
auszugleichen. In den letzten Jahren haben ent-
schlossene finanzpolitische Korrekturen dazu
beigetragen, den nach 1992 zunächst verzeich-
neten Anstieg der Schuldenquote mehr als
auszugleichen.

Der Anteil der Schulden mit kurzer Laufzeit ist
zwar nach wie vor beachtlich, jedoch nicht
mehr so hoch wie zu Beginn der Neunziger-
jahre, weshalb die öffentlichen Finanzierungs-
salden inzwischen weniger stark auf Zins-
veränderungen reagieren. Der Anteil der
Verschuldung in Inlandswährung erhöhte sich
im Jahr 2001 auf 81,6 %, wenngleich die öffent-

lichen Finanzierungssalden grundsätzlich noch
reagibel gegenüber Wechselkursveränderungen
sind.

In den Neunzigerjahren war bei der Defizit-
quote anfänglich eine starke Verschlechterung
und anschließend eine Verbesserung zu beob-
achten. Während Ende der Achtzigerjahre
noch ein deutlicher Überschuss zu verzeichnen
war, entstand bis 1993 ein Defizit von 11,9 %
des BIP. Danach sank das Defizit Jahr für Jahr,
bis 1998 schließlich ein Überschuss von 1,9 %
des BIP erwirtschaftet wurde, der sich bis
2001 auf 4,8 % erhöhte (siehe Abbildung 3a).
Abbildung 3b, in der auf die Veränderung der
öffentlichen Finanzierungssalden abgestellt
wird, zeigt detaillierter, dass konjunkturelle
Faktoren nach Schätzungen der Kommission
zu der Ausweitung des Defizits 1992/93 wie
auch in den Jahren 1996 und 2001, in denen
ein relativ langsames Wirtschaftswachstum
verzeichnet wurde, beitrugen. In den Jahren
1994/95 und im Zeitraum von 1998 bis 2000
wirkte sich das starke Wirtschaftswachstum
positiv auf die öffentlichen Finanzierungssalden
aus. Die nichtkonjunkturellen Verbesserungen,
die im Zeitraum von 1995 bis 1998 jährlich
zwischen 1,7 und 5,1 Prozentpunkte ausmach-
ten, spiegeln eine anhaltende strukturelle Ent-
wicklung in Richtung einer ausgewogeneren
Haushaltspolitik sowie – zu einem gewissen
Grad – eine Vielzahl von Maßnahmen mit
zeitlich begrenzter Wirkung, einschließlich
Veränderungen des Steuersystems und bei der
Einziehung von Steuern wegen der EU-Mit-
gliedschaft, wider. Anschließend trugen nicht-
konjunkturelle Faktoren zu einer Verschlechte-
rung der Haushaltsposition im Jahr 1999 bei,
während sie in den Jahren 2000 und 2001 zu
einer Verbesserung beisteuerten.

Untersucht man die Entwicklung anderer
finanzpolitischer Indikatoren, so zeigt sich
(siehe Abbildung 4), dass die Gesamtausgaben-
quote des Staatssektors nach dem im
Zusammenhang mit der Wirtschaftskrise in
den frühen Neunzigerjahren erreichten
Höchststand von 73 % rasch wieder zurück-
ging. Alle größeren Ausgabenkategorien trugen
zu diesem Rückgang bei, und die Gesamtausga-
benquote belief sich im Jahr 2001 schließlich
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auf 57,5 %. Sozialtransfers, die sich kontinuier-
lich von 23,3 % des BIP im Jahr 1993 auf
18,1 % im Jahr 2001 verringerten, trugen maß-
geblich zu dieser Entwicklung bei. Im Vergleich
dazu sanken die Personalausgaben des Staates
im gleichen Zeitraum um 2,4 Prozentpunkte.
Die vermögenswirksamen Ausgaben des Staa-
tes, die sich 1993 auf 6,1 % des BIP belaufen
hatten, machten 2001 nur 2,7 % des BIP aus.
Bei den Zinsausgaben setzte 1997 ein Rück-
gang in Relation zum BIP ein. Die laufenden
öffentlichen Einnahmen änderten sich – gemes-
sen am BIP – zwischen 1993 und 2001 nur
geringfügig. Nachdem sie im Jahr 1998 vor-
übergehend einen Höchststand von 60,9 % des
BIP erreicht hatten, waren sie leicht rückläufig
und lagen im Jahr 2001 bei 60,2 %. Trotz die-
ses leichten Rückgangs dürften sie sich nach
wie vor auf einem Niveau befinden, das dem
Wirtschaftswachstum schadet.

Gemäß der mittelfristigen finanzpolitischen Stra-
tegie Schwedens, die in der vom Novem-
ber 2001 datierenden Aktualisierung des Kon-
vergenzprogramms für 2001 bis 2004 erläutert
wird, ist vorgesehen, dass die öffentlichen
Haushalte im Jahr 2002 weiterhin einen Über-
schuss aufweisen und die Schuldenquote auf
rund 50 % zurückgeführt wird und danach wei-
ter zurückgeht. Der Haushalt für 2002 steht
im Einklang mit diesen Zielsetzungen. Die
schwedische Regierung hat ihre Absicht
bekundet, an ihrer haushaltspolitischen Strate-
gie, der Aufrechterhaltung eines Überschusses
von durchschnittlich mindestens 2 % des BIP
im Verlauf des Konjunkturzyklus, festzuhalten.
Der im Frühjahr aufgestellte Haushaltsplan, in
dem die relativ günstigen Prognosen von
Anfang September 2001, die dem Konvergenz-
programm zugrunde lagen, revidiert wurden,
sieht für die Jahre 2002 bis 2004 einen Über-
schuss von 1,8 % des BIP vor. Bei der Festle-
gung dieser Zielwerte für den Haushaltsüber-
schuss wurden umfangreiche Steuersenkungen
und ein Anstieg der Staatsausgaben berück-
sichtigt, die im Jahr 2002 zu Buche schlagen. Es
dürfte allerdings eine Korrektur der Ausgaben
vonnöten sein, um unterhalb der für den
Haushalt vorgesehenen nominalen Ausgaben-
grenzen zu bleiben. Darüber hinaus setzt die
Umsetzung der letzten Stufe der Einkommen-

steuerreform einen ausreichenden Haushalts-
überschuss voraus, das heißt, sie könnte aufge-
schoben werden. Wenn der öffentliche Finan-
zierungssaldo so ausfällt wie im Haushaltsplan
vom Frühjahr für 2002 bis 2004 vorgesehen
und in den kommenden Jahren Haushaltsüber-
schüsse erzielt werden, wird Schweden die
Anforderung des Stabilitäts- und Wachstums-
paktes, mittelfristig eine nahezu ausgeglichene
oder einen Überschuss aufweisende Haushalts-
position beizubehalten, erfüllen. Somit scheint
Schweden kaum Gefahr zu laufen, die 3 %-
Defizitgrenze zu überschreiten, sofern sich die
öffentlichen Finanzen wie geplant entwickeln,
und selbst dann nicht, wenn sie sich etwas ver-
schlechtern.

Dem Konvergenzbericht 2000 entsprechend
hat die EZB Berechnungen zur möglichen
zukünftigen Entwicklung der Schuldenquote
angestellt. Unter der Annahme, dass im Jahr
2002 der öffentliche Finanzierungssaldo den
von der Europäischen Kommission prognosti-
zierten Stand erreicht, würde eine Beibehal-
tung des Gesamtfinanzierungsüberschusses von
1,7 % des BIP im Jahr 2002 zu einer Rück-
führung der Schuldenquote auf 52,6 % führen.
Die für Schweden erwarteten Entwicklungen
unterstreichen den positiven Beitrag der seit
1998 erzielten Überschussposition zu einer
raschen Rückführung der Schuldenquote. Die
Aufrechterhaltung eines ausreichend hohen
Überschusses bis zum Jahr 2015 stellt eine
Säule der Strategie Schwedens dar, um dem
von Änderungen der Bevölkerungsstruktur
ausgehenden finanzpolitischen Druck stand-
zuhalten. Wie aus Tabelle 8 hervorgeht, ist ab
ca. 2010 mit einer erheblichen Alterung der
Bevölkerung zu rechnen. Daher würden die
altersabhängigen Ausgaben für die Altersver-
sorgung, Gesundheits- und Pflegeleistungen in
Relation zum BIP erheblich steigen, wenn die
Rahmenbedingungen für die Leistungsbezüge
unverändert blieben. Es ist daher sehr wichtig,
die Nettoverschuldung und Schuldendienstkos-
ten zurückzuführen, bevor sich die aus der
Bevölkerungsalterung resultierenden Kosten
deutlich erhöhen, sodass genügend Handlungs-
spielraum geschaffen und ein übermäßiges
Defizit vermieden werden kann.
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Um diesen Herausforderungen zu begegnen,
wurde das schwedische Altersversorgungssys-
tem 1999 reformiert. Im Ergebnis ist das umla-
gefinanzierte staatliche Altersversorgungssys-
tem nunmehr ein fiktiv beitragsorientiertes
System, bei dem Rentenzahlungen automatisch
an Veränderungen der Beitragsbasis und
Lebenserwartung angepasst werden. Folglich
dürfte das System trotz der Bevölkerungsalte-
rung bei stabilen Beitragssätzen ausgewogen
bleiben. Durch die enge Verbindung zwischen
individuellen Rentenzahlungen und Beiträgen
trägt das neue System auch zu einer Verringe-
rung abgabeninduzierter Verzerrungen bei. Es
wird durch eine verbindliche kapitalgedeckte
Komponente und eine Reihe von betrieblichen
Altersversorgungssystemen ergänzt, die zusätz-
liche Quellen für Alterseinkünfte darstellen
werden. Darüber hinaus stellt die Umsetzung
weiterer Maßnahmen zur Steigerung der
Erwerbsbeteiligung (z. B. der Reduzierung der
Steuerlast von Niedriglohnempfängern) unter
anderem ein wichtiges Element zur Bewälti-
gung des demographischen Problems dar.

3 Wechselkursentwicklung

Im Referenzzeitraum von Mai 2000 bis
April 2002 nahm die schwedische Krone nicht
am WKM II teil (siehe Tabelle 9a). Stattdessen
ist die schwedische Geldpolitik mit ihrem
direkten Inflationsziel von 2 % für die jährliche
Steigerung des Verbraucherpreisindex und
ihrem flexiblen Wechselkursregime auf das
vorrangige Ziel der Preisstabilität ausgerichtet.

Im Berichtszeitraum notierte die Krone im
Vergleich zu dem im Mai 2000 verzeichneten
durchschnittlichen Wechselkurs gegenüber
dem Euro (8,241 SEK/EUR) durchgehend
schwächer. Dieser Wert wird zur Veranschau-
lichung als Referenzgröße herangezogen, da
kein Leitkurs vorliegt (siehe Abbildung 5 und
Tabelle 9a). Die von Anfang Mai 2000 bis Ende
September 2001 zu beobachtende Abschwä-
chung der Krone gegenüber dem Euro um
etwa 18 % – gemessen an den Tageskursen –
hing offenbar mit der weltweiten Konjunktur-
abschwächung zusammen, die Schweden härter
traf als das Euro-Währungsgebiet, da die

schwedische Wirtschaft stärker vom Export
im Allgemeinen und vom Informations- und
Kommunikationstechnologiesektor im Beson-
deren abhängig ist. Außerdem waren umfang-
reiche Netto-Kapitalabflüsse aus Schweden zu
beobachten, die vor allem auf erhebliche Ver-
luste am schwedischen Aktienmarkt sowie auf
die seit Anfang 2001 gelockerten Beschränkun-
gen für Fremdwährungsanlagen durch schwedi-
sche institutionelle Anleger zurückzuführen
waren. Im zweiten Quartal 2001 schätzte die
Riksbank die Schwäche der schwedischen
Krone vor dem Hintergrund einer hohen Res-
sourcenauslastung und unerwartet rascher
Preissteigerungen in Schweden als ein Risiko
ein, das Inflationserwartungen hervorrufen
könnte. Folglich und angesichts der Tatsache,
dass der Wertverlust zum damaligen Zeitpunkt
als spezifisches Phänomen der Krone an den
internationalen Devisenmärkten angesehen
wurde, führte die Riksbank im Juni 2001 meh-
rere Devisenmarktinterventionen zur Stützung
der Krone durch. Von Ende September 2001
bis zum Ende des Berichtszeitraums wertete
die Krone gegenüber dem Euro um fast 8 %
auf. Dieser Wertgewinn stand offenbar insbe-
sondere im Zusammenhang mit den besseren
Konjunkturaussichten Schwedens im Einklang
mit den Anzeichen für eine weltweite Erholung
und der Umkehr der Kapitalabflüsse, die im
ersten Abschnitt des Referenzzeitraums ver-
zeichnet wurden. Insgesamt betrachtet war die
Wechselkursvolatilität der Krone gegenüber
dem Euro im Berichtszeitraum etwas stärker
ausgeprägt als im längeren Zeitraum zwischen
der Einführung des Euro im Januar 1999 und
Ende April 2002.

Die Wechselkursvolatilität der Krone gegen-
über dem Euro – gemessen als annualisierte
Standardabweichung der täglichen prozentua-
len Veränderungen – bewegte sich von
Mai 2000 bis April 2002 meist um etwa 7 %
(siehe Tabelle 9b). Die Volatilität nahm um
September 2001 herum zu, verringerte sich
anschließend jedoch wieder, als die Krone
gegenüber dem Euro an Wert gewann, und
Anfang 2002 lag die Volatilität deutlich unter
ihrem Durchschnittswert im Referenzzeitraum.
Die Differenz der kurzfristigen Zinsen in
Schweden gegenüber dem gewogenen Durch-
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schnitt der Bietungssätze für Interbankeinlagen
im Eurogebiet wurde im Jahr 2000 negativ. Im
Verlauf des Jahres 2001 überstiegen die schwe-
dischen Kurzfristzinsen den Durchschnitt des
Euro-Währungsgebiets aber wieder leicht und
lagen zu Beginn des Jahres 2002 rund 0,8 Pro-
zentpunkte darüber (siehe Tabelle 9b).

Im längerfristigen Vergleich liegt der reale
effektive Wechselkurs der schwedischen
Krone gegenwärtig deutlich unter den histori-
schen Durchschnittswerten und dem Durch-
schnittswert des Jahres 1987 (siehe Tabel-
le 10). Betrachtet man die Entwicklung
anderer außenwirtschaftlicher Daten, so hat
Schweden seit 1994 vor dem Hintergrund
einer relativ hohen Netto-Schuldnerposition
gegenüber dem Ausland einen erheblichen
Leistungsbilanzüberschuss erzielt (siehe Tabel-
le 11). In diesem Zusammenhang sei daran
erinnert, dass es sich bei Schweden um eine
kleine offene Volkswirtschaft handelt, die nach
den jüngsten verfügbaren Daten für 2001 eine
Relation des Außenhandels zum BIP in Höhe
von 46,7 % bei den Ausfuhren und 40,6 % bei
den Einfuhren aufweist und deren Anteil des
Handels mit Ländern innerhalb der EU sich auf
54,7 % bei den Ausfuhren und 65,1 % bei den
Einfuhren beläuft.

4 Entwicklung des langfristigen
Zinssatzes

Im Referenzzeitraum von Mai 2001 bis
April 2002 lagen die langfristigen Zinssätze in
Schweden durchschnittlich bei 5,3 % und damit
unterhalb des Referenzwerts für das Zinskrite-
rium von 7,0 %, der als Durchschnitt derjeni-
gen drei Mitgliedstaaten festgelegt wird, die in
Bezug auf die Preisstabilität am besten abge-
schnitten haben (zuzüglich 2 Prozentpunkten).
Die schwedischen langfristigen Zinsen lagen
auch im Gesamtjahr 2000 und 2001 unterhalb
des Referenzwerts (siehe Tabelle 12).

Mit Ausnahme von 1994 waren die langfristi-
gen Zinsen von den frühen Neunzigerjahren
bis Anfang 1999 im Trend gesunken (siehe
Abbildung 6a). Anschließend begannen die
schwedischen Anleiherenditen weitgehend im

Einklang mit den langfristigen Zinsen im Euro-
gebiet zu steigen. Dieser Aufwärtstrend der
langfristigen Renditen in Schweden spiegelte
den Einfluss der steigenden internationalen
Renditen sowie eine allmähliche Verbesserung
der Konjunkturaussichten in Schweden wider.
Von Mitte der Neunzigerjahre bis etwa 1998
näherten sich die langfristigen Anleiherenditen
in Schweden tendenziell den Sätzen jener EU-
Länder mit den niedrigsten Anleiherenditen an.
Seitdem haben sie sich stabilisiert und entspre-
chen weitgehend den Sätzen der Länder mit
den niedrigsten Anleiherenditen. Seit Anfang
1998 bewegte sich der Abstand der Langfrist-
zinsen zu diesen Mitgliedstaaten zumeist zwi-
schen 0 % und 0,5 % (siehe Abbildung 6b).
Allerdings hat sich diese Differenz seit Mitte
2001 vor dem Hintergrund eines Anstiegs der
Teuerung nach dem HVPI, tendenziell höheren
Inflationserwartungen an den Finanzmärkten
und der erhöhten weltweiten Unsicherheit
nach den Terroranschlägen vom 11. Septem-
ber näher an der oberen Marke bewegt.
Außerdem ging eine Abschwächung der
schwedischen Krone gegenüber dem Euro in
der Regel mit einer Ausweitung der Zinsdiffe-
renz einher. Gleichwohl hat die Verbesserung
der öffentlichen Finanzlage in Schweden dazu
beigetragen, den Abstand der Langfristzinsen in
Grenzen zu halten.

5 Zusammenfassung

Im Referenzzeitraum betrug der Zwölfmonats-
durchschnitt der Inflationsrate, gemessen am
HVPI, in Schweden 2,9 % und lag damit unter
dem im EG-Vertrag festgelegten Referenzwert.
Über mehrere Jahre hinweg befand sich die
HVPI-Inflationsrate in Schweden auf einem mit
Preisstabilität vereinbaren Niveau. Allerdings
erhöhte sich die Inflation im Jahr 2001 sprung-
haft, was möglicherweise auf die hohe Res-
sourcenauslastung, aber auch auf verschiedene
Angebotsschocks, die nur vorübergehender
Natur waren, zurückzuführen war. Dieser
Anstieg erfolgte vor dem Hintergrund eines
über Jahre hinweg relativ hohen Wachstums
der Reallöhne und einer rückläufigen gesamt-
wirtschaftlichen Gewinnquote. Eine Stabilisie-
rung und Erholung der Konjunktur könnte
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dazu führen, dass die hohe Auslastung der
Ressourcen einen Aufwärtsdruck auf die Lohn-
entwicklung und die im Inland hervorgerufene
Inflation erzeugt. Zusätzliche Arbeitsmarkt-
reformen und ein verstärkter Wettbewerb auf
einigen Gütermärkten würden jedoch zu einer
niedrigeren Inflation und einem höheren
Potenzialwachstum des BIP beitragen. Was die
Zukunft betrifft, so wird sich die Teuerungs-
rate den meisten Schätzungen zufolge in den
Jahren 2002 und 2003 auf etwas mehr als 2 %
belaufen. Das Niveau der langfristigen Zinsen
lag im Berichtszeitraum bei 5,3 %, das heißt
unter dem entsprechenden Referenzwert.
Allerdings vergrößerte sich im Jahr 2001 der
Abstand zwischen den langfristigen Zinssätzen
in Schweden und den niedrigsten Zinssätzen
im Euroraum, worin sich der Anstieg der Infla-
tion, die tendenziell höheren Inflationserwar-
tungen an den Finanzmärkten sowie die erhöh-
te weltweite Unsicherheit widerspiegelten.

Schweden nimmt nicht am WKM II teil. Wie
im Konvergenzbericht 2000 erneut dargelegt
wurde, handelt es sich bei Schweden um einen
Mitgliedstaat, für den eine Ausnahmeregelung
gilt, dem aber in Bezug auf die dritte Stufe der
WWU kein Sonderstatus eingeräumt wurde.
Schweden ist somit nach dem EG-Vertrag ver-
pflichtet, den Euro einzuführen, was bedeutet,
dass es sich bemühen muss, alle Konvergenz-
kriterien einschließlich des Wechselkurskriteri-
ums zu erfüllen. Im Referenzzeitraum verzeich-
nete die schwedische Krone gegenüber dem
Euro bis September 2001 einen erheblichen
Wertverlust gemessen am durchschnittlichen
Wechselkurs von Mai 2000. Dieser Durch-
schnittskurs wird zur Veranschaulichung als
Referenzgröße herangezogen, da keine Leit-
kurse vorliegen. Der Kursrückgang belief sich
auf etwa 18 % und dürfte mit den Entwicklun-
gen im Exportsektor und den Netto-Kapital-
abflüssen aus Schweden im Zusammenhang
gestanden haben. Seit September 2001 haben
sich die weltweiten Konjunkturaussichten ver-
bessert, die Netto-Kapitalströme normalisiert,
und der Kurs der Krone hat sich um rund 8 %
erhöht.

Im Berichtsjahr 2001 verzeichnete Schweden
einen Haushaltsüberschuss in Höhe von 4,8 %
des BIP und blieb damit deutlich unterhalb des
Referenzwerts für die Defizitquote von 3 %.
Die Schuldenquote lag mit 55,9 % unter dem
Referenzwert von 60 %. Wenn der öffentliche
Finanzierungssaldo so ausfällt wie im Haus-
haltsplan vom Frühjahr für die Jahre 2002 bis
2004 vorgesehen, wird Schweden in diesem
Zeitraum einen Haushaltsüberschuss von rund
2 % des BIP beibehalten können. Damit wird
der Schuldenstand weiter sinken. Vor diesem
Hintergrund dürfte Schweden das im Stabi-
litäts- und Wachstumspakt niedergelegte
mittelfristige Ziel auch dann erreichen, wenn
die Wachstumsraten leicht hinter den Erwar-
tungen zurückbleiben. Der zukünftige finanz-
politische Kurs und die Umsetzung von
Steuerreformen, die durch Ausgabenbeschrän-
kungen finanziert werden, sollten dem vor-
herrschenden gesamtwirtschaftlichen Umfeld
und den erwarteten Auswirkungen anderer
politischer Entwicklungen Rechnung tragen.

Im Hinblick auf die langfristige Tragfähigkeit
der öffentlichen Finanzen reformierte Schwe-
den im Jahr 1999 sein umlagefinanziertes
Altersversorgungssystem. Darüber hinaus sind
die Aufrechterhaltung eines mittelfristigen
Haushaltsüberschusses von mindestens 2 %
sowie die Umsetzung weiterer Maßnahmen
zur Steigerung der Erwerbsbeteiligung eine
geeignete Basis für dauerhaft tragbare öffentli-
che Finanzen. Gleichzeitig könnte es in Schwe-
den erforderlich sein, die Steuerbelastung, die
im Vergleich zu anderen Industrienationen
immer noch hoch ist, langfristig zu vermindern.

In Bezug auf sonstige Faktoren ist festzustellen,
dass die Defizitquote seit 1997 das Verhältnis
der öffentlichen Investitionsausgaben zum BIP
nicht mehr überschritten hat. Vielmehr sind
seit 1998 Haushaltsüberschüsse erzielt wor-
den. Darüber hinaus verzeichnete Schweden
Leistungsbilanzüberschüsse, blieb aber in einer
Netto-Schuldnerposition gegenüber dem Aus-
land.
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Abbildung 1
Schweden: Preisentwicklung
(Veränderung gegen Vorjahr in %)
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Quellen: Nationale Statistiken und Eurostat.

Tabelle 1
Sweden: HVPI-Inflation
(Veränderung gegen Vorjahr in %)

1998 1999 2000 2001 2002 2002 2002 2002 Mai 2001 –
Jan. Febr. März April April 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

HVPI-Inflation 1)

Referenzwert 2)

Durchschnitt des
Euro-Währungsgebiet 3)

Quelle: Eurostat.
1) Ab Januar 2000/Januar 2001 wurde der Erfassungsbereich des HVPI erweitert und stärker harmonisiert. Einzelheiten siehe

statistischen Anhang.
2) Für den Zeitraum von Mai 2001 bis April 2002 berechnet als ungewogenes arithmetisches Mittel der jährlichen Inflationsraten des

Vereinigten Königreichs, Frankreichs und Luxemburgs plus 1,5 Prozentpunkte.
3) Der Durchschnitt des Euro-Währungsgebiets dient lediglich zur Information.
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Tabelle 2
Schweden: Inflationskennziffern und wichtige gesamtwirtschaftliche Eckdaten
(soweit nicht anders angegeben, Veränderung gegen Vorjahr in %)

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 .

Inflationskennziffern
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
(HVPI)
Verbraucherpreisindex (VPI)
VPI ohne Änderungen der indirekten
Steuern
Deflator für den privaten Verbrauch
BIP-Deflator
Erzeugerpreise 1)

Wichtige gesamtwirtschaftliche
Eckdaten
Wachstum des realen BIP
Produktionslücke (in Prozentpunkten)
Arbeitslosenquote (in %) 2)

Lohnstückkosten (Gesamtwirtschaft)
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer
(Gesamtwirtschaft)
Arbeitsproduktivität (Gesamtwirtschaft)
Einfuhrpreisdeflator für Waren und
Dienstleistungen
Wechselkurs 3)

Geldmenge (M3)
Aktienkurse (OMX) 4)

Immobilienpreise 5)

Tabelle 3
Schweden: Jüngste Preisentwicklung und Inflationsprognosen
(soweit nicht anders angegeben, Veränderung gegen Vorjahr in %)

(a) Jüngste Entwicklung der HVPI-Inflation

Dez. 01 Jan. 02 Febr. 02 März 02 April 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

Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI)

Veränderung gegen Vorjahr in %

Veränderung des Durchschnitts der letzten 3 Monate
gegenüber den 3 vorhergehenden Monaten,
auf Jahresrate umgerechnet, saisonbereinigt

Veränderung des Durchschnitts der letzten 6 Monate
gegenüber den 6 vorhergehenden Monaten,
auf Jahresrate umgerechnet, saisonbereinigt

Quellen: Eurostat und EZB-Berechnungen.

Quellen: Eurostat, nationale Statistiken (VPI, Geldmenge, Aktienkurse, Immobilienpreise) und Europäische Kommission (Produktionslücke,
nominaler effektiver Wechselkurs).
1) Industrie insgesamt ohne Baugewerbe, Inlandsabsatz.
2) Definition entspricht den Richtlinien der Internationalen Arbeitsorganisation (IAO).
3) Nominaler effektiver Wechselkurs gegenüber 24 Industrieländern.

Anmerkung: Ein positives (negatives) Vorzeichen bedeutet eine Aufwertung (Abwertung).
4) Stand des schwedischen OMX-Index am Ende des Berichtszeitraums.
5) Preise für selbstgenutztes Wohneigentum.

(b) Inflationsprognosen

2002 2003

2,2 2,2

2,6 2,8

2,3 2,2

Europäische Kommission (Frühjahr 2002), HVPI

OECD (April 2002), VPI

IWF (Mai 2002), VPI

Quellen: Europäische Kommission, OECD (vorläufige Schätzung) und IWF.
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(b) Veränderung gegen Vorjahr und Bestimmungsfaktoren

Primärsaldo Differenz Defizit/Schuldenstandsänderung
(„deficit-debt adjustments“)

Wachstum/Zins-Differenzial Veränderung insgesamt

-15

15

10

5

0

-5

-10

15

10

5

0

-5

-10

-15
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Quellen: Europäische Kommission (Frühjahrsprognose 2002) und EZB-Berechnungen.
Anmerkung: Negative Werte in Abbildung 2b zeigen einen Beitrag des jeweiligen Faktors zu einem Rückgang der Schuldenquote an, während
positive Werte einen Beitrag zu ihrem Anstieg anzeigen.

Abbildung 2
Schweden: Bruttoverschuldung des Staates
(in % des BIP)

(a) Stand am Jahresende

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
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Tabelle 4
Schweden: Finanzlage des Staates
(in % des BIP)

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

Haushaltsüberschuss (+) bzw. -defizit (-)

Referenzwert

Überschuss (+) bzw. Defizit (-), abzüglich öffentlicher
Investitionsausgaben 2)

Bruttoverschuldung des Staates

Referenzwert

Quellen: Europäische Kommission (Frühjahrsprognose 2002) und EZB-Berechnungen.
1) Prognose der Europäischen Kommission.
2) Ein negatives Vorzeichen zeigt an, dass das öffentliche Defizit die öffentlichen Investitionsausgaben überschreitet.
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Tabelle 5
Schweden: Bruttoverschuldung des Staates – strukturelle Merkmale
(in % des BIP)

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

Gesamtverschuldung 
(in % des BIP)

Aufschlüsselung nach
Währungen
(in % des Gesamtbetrags)

In Inlandswährung
In Fremdwährungen

Euro oder WWU-
Fremdwährungen
Fremdwährungen außerhalb
der WWU

Verschuldung gegenüber Inland
(in % des Gesamtbetrags)

Durchschnittliche Restlaufzeit

Aufschlüsselung nach Laufzeit 1)

(in % des Gesamtbetrags)
Kurzfristig 
(bis einschließlich 1 Jahr)
Mittel- und langfristig 
(über 1 Jahr)

Quellen: ESZB; Angaben zur Gesamtverschuldung: Europäische Kommission (Frühjahrsprognose 2002). Jahresendstände.
Anmerkung: Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen.
1) Ursprungslaufzeit.
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(b) Veränderung gegen Vorjahr und Bestimmungsfaktoren

Konjunkturelle Faktoren Veränderung insgesamt
Nichtkonjunkturelle Faktoren

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
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Quellen: Europäische Kommission (Frühjahrsprognose 2002) und EZB-Berechnungen.
Anmerkung: Negative Werte in Abbildung 3b zeigen einen Beitrag zu einem Anstieg der Defizite an, während positive Werte einen Beitrag zu
ihrer Verringerung anzeigen.

Abbildung 3
Schweden: Haushaltsüberschuss (+) bzw. -defizit (-) des Staates
(in % des BIP)

(a) Höhe
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Abbildung 4
Schweden: Öffentliche Ausgaben und Einnahmen
(in % des BIP)

Ausgaben insgesamt Laufende Einnahmen
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Quelle: Europäische Kommission (Frühjahrsprognose 2002)

Tabelle 6
Schweden: Differenz zwischen Defizit und Schuldenstandsänderung 
(„deficit-debt adjustments“) der öffentlichen Haushalte
(in % des BIP)

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 –

Quellen: ESZB; Angaben zur Veränderung der öffentlichen Verschuldung, zum öffentlichen Defizit/Überschuss und zur Differenz Defizit/
Schuldenstandsänderung: Europäische Kommission (Frühjahrsprognose 2002).
1) Umfassen auch die Differenz zwischen Nominalwert und Marktwert der öffentlichen Verschuldung zum Zeitpunkt der Begebung.
2) Transaktionen in sonstigen Verbindlichkeiten des Staates, Sektorenwechsel. Dieser Posten kann auch bestimmte Fälle von Schulden-

übernahmen enthalten.

Veränderung der öffentlichen
Verschuldung

Defizit (-) / Überschuss (+) der
öffentlichen Haushalte

Differenz Defizit/
Schuldenstandsänderung

Nettoerwerb (+) / Nettoveräuße-
rung (-) von Finanzaktiva

Bargeld und Einlagen

Kredite und Wertpapiere ohne
Anteilsrechte

Anteilsrechte

Privatisierungserlöse

Eigenkapitalzuführungen

Andere

Sonstige Finanzaktiva

Bewertungsänderungen der
öffentlichen Verschuldung

Gewinne (-) / Verluste (+) aus 
Währungsreserven

Sonstige Bewertungsänderungen 1)

Sonstige Veränderungen der
öffentlichen Verschuldung 2)
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Tabelle 7
Schweden: Haushaltslage des Staates
(in % des BIP)

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

Einnahmen insgesamt
Laufende Einnahmen

Direkte Steuern
Indirekte Steuern
Sozialabgaben
Sonstige laufende Einnahmen

Vermögenswirksame Einnahmen

Ausgaben insgesamt 
Laufende Ausgaben

Personalausgaben
Monetäre Sozialleistungen
Effektive Zinsausgaben

darunter: Swaps und FRAs
Sonstige laufende Ausgaben
Vermögenswirksame Ausgaben

Überschuss (+) bzw. Defizit (-)

Primärsaldo

Überschuss (+) bzw. Defizit (-),
abzüglich öffentlicher
Investitionsausgaben

Quelle: Europäische Kommission (Frühjahrsprognose 2002). Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen.
Anmerkung: Effektive Zinsausgaben entsprechend der Abgrenzung des Verfahrens bei einem übermäßigen Defizit. Die Position „Swaps und
FRAs“ entspricht der Differenz zwischen der Definition von Zinsen (bzw. Defizit/Überschuss) nach dem Verfahren bei einem übermäßigen
Defizit und der im ESVG 95 enthaltenen Definition. Siehe Verordnung (EG) Nr. 2558/2001 des Europäischen Parlaments und des Rates im
Hinblick auf die Neuzuordnung von Ausgleichszahlungen aufgrund von Swapvereinbarungen und Forward Rate Agreements.

Tabelle 8
Schweden: Voraussichtliche Entwicklung des Altenquotienten

2000 2010 2020 2030 2040 2050

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

Quelle: ESZB.

Altenquotient
(Bevölkerung im Alter von 65 Jahren und
älter als Anteil der Bevölkerung zwischen
15 und 64 Jahren)
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Tabelle 9
(a) Schweden: Wechselkursstabilität

1,0 -16,3

1,0 -16,5

0,9 -5,0

4,8 -12,8

Teilnahme am Wechselkursmechanismus (WKM II) Nein
Abwertung des bilateralen Leitkurses auf eigene Initiative des Landes Nein

Maximale Abweichung nach oben und unten 1) Maximale Abweichung Maximale Abweichung
nach oben nach unten

1. Mai 2000 bis 30. April 2002:

Euro

Nachrichtlich:

Dänische Krone

Griechische Drachme (bis 31. Dezember 2000)

Pfund Sterling

Quelle: EZB; börsentägliche Notierung, gleitender Zehntagesdurchschnitt.
1) Maximale Abweichung der bilateralen Wechselkurse gegenüber den aufgeführten Währungen nach oben (+) bzw. nach unten (-) ab Mai

2000 (in %).

Quellen: Nationale Statistiken und EZB-Berechnungen.
1) Auf Jahresrate hochgerechnete monatliche Standardabweichung der täglichen prozentualen Veränderungen des Wechselkurses

gegenüber dem Euro (in %).
2) Differenz der Dreimonats-Interbankenzinssätze gegenüber dem gewogenen Durchschnitt der Bietungssätze für Interbankeinlagen im

Euro-Währungsgebiet (in Prozentpunkten).

(b) Schweden: Wichtige Indikatoren für Wechselkursspannungen
der schwedischen Krone

2000 2001 2002
Juli Okt. Jan. April Juli Okt. Jan. April

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

Dreimonatsdurchschnitt bis Ende

Wechselkursvolatilität 1)

Differenzen der kurzfristigen
Zinssätze 2)
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Abbildung 5a
Schwedische Krone: Wechselkurs gegenüber dem Euro in den letzten zwei Jahren
(Tageswerte; 1. Mai 2000 bis 30. April 2002)
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Quelle: EZB.

Abbildung 5b
Schwedische Krone: Bilateraler Wechselkursindex
(Tageswerte; Monatsdurchschnitt Mai 2000 = 100; 1. Mai 2000 bis 30. April 2002)
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Tabelle 11
Schweden: Außenwirtschaftliche Entwicklung
(in % des BIP)

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

Leistungsbilanz
Netto-Auslandsaktiva (+)
bzw. -passiva (-)
Ausfuhr (Waren und
Dienstleistungen) 1)

Einfuhr (Waren und
Dienstleistungen) 1)

Warenausfuhr in andere
EU-Länder 2) 3)

Wareneinfuhr aus anderen
EU-Ländern 2) 3)

Quellen: Eurostat (Warenausfuhr und -einfuhr innerhalb der EU), nationale Statistiken und EZB-Berechnungen.
1) Zahlungsbilanzstatistik.
2) Außenhandelsstatistik.
3) In % der gesamten Ausfuhr und Einfuhr.

Tabelle 10
Schwedische Krone: Indikatoren des realen effektiven Wechselkurses gegenüber
den EU-Mitgliedstaaten
(Quartalswerte; Abweichungen in %; Q4 2001 gegenüber verschiedenen Referenzzeiträumen)

Durchschnitt Durchschnitt Durchschnitt
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

Quellen: Europäische Kommission und EZB-Berechnungen.
Anmerkung: Ein positives (negatives) Vorzeichen bedeutet eine Aufwertung (Abwertung).

Realer effektiver Wechselkurs,
berechnet auf der Basis von:

Lohnstückkosten (Gesamtwirtschaft)

Deflator für den privaten Verbrauch

BIP-Deflator

Deflator für Waren- und Dienstleistungsausfuhren

Nachrichtlich:

Nominaler effektiver Wechselkurs
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Abbildung 6
(a) Schweden: Langfristiger Zinssatz
(Monatsdurchschnitte in %)
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Quelle: EZB.

(b) Schweden: Differenzen beim langfristigen Zinssatz und beim Verbraucherpreis-
anstieg gegenüber den EU-Mitgliedstaaten mit den niedrigsten langfristigen
Zinssätzen 1)

Differenz der langfristigen Zinssätze Differenz der VPI-Inflation
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Quellen: EZB und Europäische Kommission. Die VPI-Daten sind nicht harmonisiert.
1) Deutschland, Österreich, Luxemburg, Niederlande und Frankreich.

Tabelle 12
Schweden: Langfristige Zinssätze
(in %)

2000 2001 2002 2002 2002 Mai 2001 –
Febr. März April April 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

Langfristiger Zinssatz

Referenzwert

Durchschnitt des Euro-Währungsgebiets

Quellen: EZB und Europäische Kommission.
Anmerkung: Der Referenzwert wird auf der Basis derjenigen drei Mitgliedstaaten festgelegt, die in Bezug auf die Preisstabilität am besten
abgeschnitten haben (Vereinigtes Königreich, Frankreich und Luxemburg für den Zeitraum von Mai 2001 bis April 2002), zuzüglich 2
Prozentpunkten. Der Durchschnitt des Euro-Währungsgebiets dient lediglich zur Information.
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Dieser Anhang gibt Auskunft über die den
Konvergenzindikatoren zugrunde liegende sta-
tistische Methodik und den Fortschritt, der bei
der Harmonisierung dieser Statistiken gemacht
wurde.

Verbraucherpreise

Das Protokoll Nr. 21 über die Konvergenz-
kriterien nach Artikel 121 des EG-Vertrags
verlangt, dass die Konvergenz der Preisent-
wicklung anhand der nationalen Verbraucher-
preisindizes auf vergleichbarer Grundlage
unter Berücksichtigung der unterschiedlichen
Definitionen in den einzelnen Mitgliedstaaten
gemessen wird. Die konzeptionelle Arbeit zur
Harmonisierung der Verbraucherpreisindizes
wird von der Europäischen Kommission (Euro-
stat) in enger Zusammenarbeit mit den natio-
nalen Statistikämtern geleistet. Als ein Haupt-
nutzer ist die EZB, wie zuvor das EWI, stark in
diese Arbeit einbezogen. Im Oktober 1995
erließ der EU-Rat eine Verordnung über har-
monisierte Verbraucherpreisindizes (HVPIs),
die als Rahmen für weitere detaillierte Harmo-
nisierungsmaßnahmen dient.

Die für die HVPIs eingeführten Harmonisie-
rungsmaßnahmen basieren auf mehreren Ver-
ordnungen der Europäischen Kommission und
des EU-Rats. Die HVPIs verwenden eine ein-
heitliche Abgrenzung bezüglich der erfassten
Güter, des geographischen Gebiets und der
Bevölkerung (alle drei Punkte stellen wichtige
Gründe für die Unterschiede zwischen natio-
nalen Verbraucherpreisindizes dar). Gemeinsa-
me Standards wurden auch in einigen anderen
Bereichen geschaffen, so etwa bei der Behand-
lung von neuen Waren und Dienstleistungen.
Einige davon sind Mindeststandards und wer-
den weiterentwickelt.

Gemäß den 1998 und 1999 erlassenen Verord-
nungen des EU-Rats wurde der Erfassungs-
bereich der HVPIs in den meisten Fällen mit
Wirkung von Januar 2000 und Januar 2001 in
allen Mitgliedstaaten noch stärker erweitert
und harmonisiert. Die in den Jahren 2000 und

2001 verzeichneten Teuerungsraten gegenüber
dem Vorjahr geben dies nur teilweise wieder,
da der Erfassungsbereich jeweils im Januar
erweitert wurde und für frühere Zeiträume im
Allgemeinen keine Aktualisierung der Daten-
reihen erfolgte.

Der HVPI, der das gesamte Euro-Währungs-
gebiet erfasst, stellt seit Januar 1999 für die
einheitliche Geldpolitik der EZB die wichtigste
Messgröße der Verbraucherpreise dar.

Öffentliche Finanzen

Im dem EG-Vertrag beigefügten Protokoll
Nr. 20 über das Verfahren bei einem übermä-
ßigen Defizit sowie in der EU-Ratsverordnung
vom November 1993 werden die Begriffe
„öffentlich“, „Überschuss/Defizit“, „Zinsausga-
ben“, „Investitionen“, „Schuldenstand“ und
„Bruttoinlandsprodukt“ unter Bezugnahme auf
das Europäische System Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen (ESVG, zweite Auflage1)
definiert. Während die zweite Auflage des
ESVG als statistischer Maßstab für den ersten
Konvergenzbericht diente, liegt dem Verfahren
bei einem übermäßigen Defizit seit dem
Jahr 2000 gemäß einer Ratsverordnung2 das
ESVG 95 zugrunde. Das ESVG 95 steht im Ein-
klang mit anderen internationalen Standards,
wie etwa dem System Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen 1993 (SNA 93).

Der Begriff „öffentlich“ umfasst den Zentral-
staat (Zentralregierung), die Länder (in Mit-
gliedstaaten mit einer föderalen Struktur),
regionale und lokale Gebietskörperschaften
und die Sozialversicherungseinrichtungen.
Nicht enthalten sind dagegen öffentliche
Unternehmen, weshalb diese Abgrenzung von
einem weiter gefassten öffentlichen Sektor zu
unterscheiden ist.

Anhang: Statistische Methodologie der Konvergenzindikatoren

1 Eurostat, Europäisches System Volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnungen (ESVG), zweite Auflage, Statistisches Amt der Euro-
päischen Gemeinschaften, Luxemburg, 1979.

2 Verordnung (EG) Nr. 2223/96 des Rates vom Juni 1996 zum
Europäischen System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen
auf nationaler und regionaler Ebene in der Europäischen
Gemeinschaft, Anhang V.
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Unter „öffentlicher Überschuss/öffentliches
Defizit“ versteht man den Finanzierungsüber-
schuss (+) bzw. das Finanzierungsdefizit (-) der
öffentlichen Haushalte im Sinne des ESVG 95,
jedoch einschließlich Zinszahlungen aus Swap-
geschäften und Zinsterminkontrakten. Der
„öffentliche Schuldenstand“ ist die Summe der
ausstehenden nominalen Bruttoverbindlichkei-
ten des Staates, die gemäß dem ESVG 95 in
die Kategorien Bargeld und Einlagen, Wert-
papiere ohne Anteilsrechte (z. B. Schatzanwei-
sungen und Schuldverschreibungen des Staats)
sowie Kredite eingeteilt werden. Der öffent-
liche Schuldenstand umfasst dagegen keine
Finanzderivate wie etwa Swaps, Handelskredite
und sonstige Verbindlichkeiten, die wie zum
Beispiel zu hohe Steuervorauszahlungen nicht
verbrieft sind; nicht enthalten sind weiterhin
unbestimmte Verbindlichkeiten wie staatliche
Bürgschaften und Versorgungsansprüche. Der
öffentliche Schuldenstand ist zwar insoweit ein
Bruttokonzept, als Forderungen nicht von Ver-
bindlichkeiten abgezogen werden können, aber
er ist innerhalb des Staatssektors konsolidiert
und enthält deshalb nicht die Verschuldung
öffentlicher Haushalte bei anderen öffentlichen
Haushalten. Die „Einnahmen insgesamt“ und
„Ausgaben insgesamt“ sind in einer Kommis-
sionsverordnung vom Juli 2000 definiert. Sie
umfassen die Transaktionen, die den Finanzie-
rungsüberschuss (+)/das Finanzierungsdefizit (-)
erhöhen bzw. verringern. Die Differenz zwi-
schen den Gesamteinnahmen und -ausgaben
entspricht dem Finanzierungsüberschuss (+)/
Finanzierungsdefizit (-).

Aufgrund der Definitionen des öffentlichen
Defizits und des öffentlichen Schuldenstands
kann die Veränderung des Schuldenstands am
Ende zweier aufeinander folgender Jahre
wesentlich vom Defizit im betrachteten Jahr
abweichen. Zum Beispiel kann der öffentliche
Schuldenstand durch die Erlöse aus der Priva-
tisierung öffentlicher Unternehmen oder durch
den Verkauf sonstigen Finanzvermögens redu-
ziert werden, ohne dass dies eine (unmittel-
bare) Auswirkung auf das Defizit hat. Die
Ursachen für diesen Unterschied zwischen
dem Defizit und der Änderung des öffentlichen
Schuldenstands, die „deficit-debt adjustments“,

sind ebenfalls von Bedeutung, um die Qualität
der gemeldeten Daten zu beurteilen.

Das Bruttoinlandsprodukt (BIP), das zur
Ermittlung der Defizitquote und der Schulden-
quote verwendet wird, entspricht der Defini-
tion des ESVG 95.

Seit Anfang 1994 melden die EU-Mitgliedstaa-
ten die für ihr öffentliches Defizit und ihren
öffentlichen Schuldenstand relevanten Daten
mindestens zweimal pro Jahr an die Europäi-
sche Kommission. Der EG-Vertrag weist der
Europäischen Kommission die Zuständigkeit
für die Bereitstellung der statistischen Daten
zu, die für das Verfahren bei einem übermäßi-
gen Defizit benötigt werden. Vor diesem
Hintergrund überwacht Eurostat die Überein-
stimmung der gemeldeten statistischen Daten
mit dem ESVG 95. Eine detaillierte Erläuterung
der Anwendung des ESVG 95 ist dem „Manual
on Government Deficit and Debt“ zu entneh-
men.

Wechselkurse

Der Euro-Wechselkurs der Währung des in
diesem Bericht betrachteten Mitgliedstaats ist
einer der Referenzkurse, die täglich um
14.15 Uhr (im Anschluss an das tägliche Kon-
zertationsverfahren zwischen den Zentralban-
ken) von der EZB ermittelt werden. Diese
werden auf der Website der EZB veröffent-
licht und sind auch über elektronische Wirt-
schaftsinformationsdienste abrufbar. Bei den
Wechselkursen zur ECU (bis Ende 1998) han-
delt es sich um tägliche offizielle Kurse, wie sie
im Amtsblatt der Europäischen Gemeinschaf-
ten veröffentlicht wurden. Die im vorliegenden
Bericht verwendeten europäischen Kreuzpa-
ritäten werden aus diesen Euro- bzw. ECU-
Wechselkursen abgeleitet. Die nominalen und
realen effektiven Wechselkurse, auf die sich
dieser Bericht bezieht, basieren auf von
der Europäischen Kommission bereitgestellten
Zeitreihen.
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Langfristige Zinssätze

Artikel 4 des Protokolls Nr. 21 über die
Konvergenzkriterien nach Artikel 121 des EG-
Vertrags verlangt, dass die Zinssätze anhand
langfristiger Staatsschuldverschreibungen oder
vergleichbarer Wertpapiere unter Berücksich-
tigung der unterschiedlichen Definitionen in
den einzelnen Mitgliedstaaten gemessen wer-
den. Obwohl Artikel 5 der Europäischen Kom-
mission die Zuständigkeit für die Bereitstellung
der statistischen Daten zur Anwendung des
Protokolls zuweist, leistet die EZB – in Anbe-
tracht ihrer Sachkunde auf diesem Gebiet –
Unterstützung durch die Definition repräsenta-
tiver Langfristzinsen und erhebt die Daten bei
den NZBen, die dann an die Europäische
Kommission weitergeleitet werden. Damit
setzt die EZB die Arbeit fort, die das EWI im
Rahmen der Vorbereitungen für die dritte
Stufe der WWU in enger Zusammenarbeit mit
der Europäischen Kommission leistete.

Die konzeptionelle Arbeit des EWI führte zur
Definition der sieben in Kasten 1 dargestellten
Hauptkriterien, die bei der Berechnung der
langfristigen Zinssätze zu berücksichtigen sind.

Die Berechnung der harmonisierten repräsen-
tativen Langfristzinsen wird von den NZBen

vorgenommen, und in diesem Bericht wurden
vollständig harmonisierte Daten verwendet.

Sonstige Faktoren

Der letzte Unterabsatz von Artikel 121
Absatz 1 des EG-Vertrags legt fest, dass die
Berichte der Europäischen Kommission und
der EZB außer den vier Hauptkriterien auch
die Entwicklung der ECU, die Ergebnisse bei
der Integration der Märkte, den Stand und die
Entwicklung der Leistungsbilanzen, die Ent-
wicklung bei den Lohnstückkosten und andere
Preisindizes berücksichtigen sollen.

Während das Protokoll Nr. 21 vorschreibt,
dass die Europäische Kommission die Daten
bereitstellt, die zur Beurteilung der Kriterien-
erfüllung heranzuziehen sind, und diese Daten
näher beschreibt, finden die „sonstigen Fakto-
ren“ im Protokoll keine Erwähnung.

Die Daten zur Zahlungsbilanz und zu den
Netto-Auslandsaktiva bzw. -passiva werden
von den NZBen auf der Grundlage der 5. Auf-
lage des „Balance of Payments Manual“ des
IWF zusammengestellt. Die Daten sind im
Zeitverlauf nicht vollständig vergleichbar, weil
seit Oktober 1997 neue Abgrenzungen gelten.

Kasten 1
Statistischer Rahmen zur Abgrenzung der Langfristzinsen zwecks Beurteilung der
Konvergenz

Kriterium Empfehlung

Emittent Langfristige Staatsschuldverschreibungen (Staatsanleihen) oder vergleichbare vom Zentralstaat
begebene Wertpapiere.

Laufzeit Möglichst nah an einer Restlaufzeit von zehn Jahren. Ein Austausch von Anleihen sollte den
Laufzeitabstand verringern. Die strukturelle Liquidität am Markt ist zu berücksichtigen.

Kuponeffekt Keine direkte Bereinigung.

Besteuerung Brutto.

Auswahl der Anleihen Die ausgewählten Anleihen sollten ausreichend liquide sein. Dieses Kriterium sollte bei der
von den nationalen Marktbedingungen abhängigen Wahl zwischen Benchmark-Anleihen und
einem Anleihenkorb ausschlaggebend sein.

Renditeformel ISMA-Renditeformel 6.3.

Aggregation Bei einem Korb von Anleihen sollte die einfache Durchschnittsbildung von Renditen zur
Ermittlung des repräsentativen Zinssatzes verwendet werden.
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Die Daten zu den Lohnstückkosten und den
Deflatoren der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnungen basieren auf Angaben gemäß dem
ESVG 95. Die Erzeugerpreisindizes beruhen
auf harmonisierten Definitionen, die vergleich-
bare Ergebnisse für die einzelnen Mitglied-
staaten liefern und sich auf den Inlandsabsatz
der Industrie insgesamt (ohne Baugewerbe)
beziehen.

Redaktionsschluss

Der Redaktionsschluss für die in diesem Kon-
vergenzbericht enthaltenen Statistiken war der
30. April 2002; eine Ausnahme bilden die von
der Europäischen Kommission (Eurostat) ver-
öffentlichten HVPIs (Redaktionsschluss: 16. Mai
2002) und die HVPI-Daten zum Vereinigten
Königreich (Redaktionsschluss: 21. Mai 2002).



Kapitel Kapitel III

Vereinbarkeit der
innerstaatl ichen

Rechtsvorschriften mit dem
EG-Vertrag



1.1 Allgemeine Anmerkungen

Artikel 122 Absatz 2 des EG-Vertrags sieht
vor, dass die EZB (und die Europäische Kom-
mission) mindestens einmal alle zwei Jahre
bzw. auf Antrag eines Mitgliedstaats, für den
eine Ausnahmeregelung gilt, dem EU-Rat nach
dem Verfahren des Artikels 121 Absatz 1
berichtet. Alle diese Berichte müssen eine
Überprüfung der Vereinbarkeit der inner-
staatlichen Rechtsvorschriften der einzelnen
Mitgliedstaaten mit einer Ausnahmeregelung,
einschließlich der Satzung der jeweiligen
nationalen Zentralbank, mit Artikel 108 und
Artikel 109 des EG-Vertrags sowie mit der
ESZB-Satzung umfassen (was auch als „recht-
liche Konvergenz“ bezeichnet wird). Der einzi-
ge, im vorliegenden Bericht zu untersuchende
Mitgliedstaat mit einer Ausnahmeregelung ist
Schweden. Die EZB hat daher die Rechtslage
in Schweden und die Gesetzesänderungen, die
von Schweden vorgenommen wurden bzw.
noch vorzunehmen sind, um die innerstaat-
lichen Rechtsvorschriften mit dem EG-Vertrag
und der ESZB-Satzung in Einklang zu bringen,
geprüft.

Der vorliegende Bericht baut dabei auf den
bisherigen Berichten der EZB und des EWI zur
rechtlichen Konvergenz auf, und zwar insbe-
sondere auf dem Konvergenzbericht 2000 der
EZB und dem Konvergenzbericht 1998 des
EWI, aber auch auf den Berichten über die
Fortschritte auf dem Wege zur Konvergenz
von 1995 und 1996 sowie dem im Okto-
ber 1997 aktualisierten Kapitel über die recht-
liche Konvergenz. Die nachfolgenden Ausfüh-
rungen sollten daher in Verbindung mit den
entsprechenden Passagen der genannten
Berichte gelesen werden. Die Prüfung der Ver-
einbarkeit innerstaatlicher Rechtsvorschriften
berücksichtigt Gesetzesänderungen, die in
Schweden seit der Prüfung im Rahmen des
Konvergenzberichts 2000 in Kraft getreten
sind bzw. sich noch im Gesetzgebungsverfah-
ren befinden.

1.2 Dänemark und das Vereinigte
Königreich

Der vorliegende Bericht befasst sich lediglich
mit Schweden, da die beiden anderen EU-
Mitgliedstaaten, die den Euro noch nicht
eingeführt haben, nämlich Dänemark und
das Vereinigte Königreich, Mitgliedstaaten mit
Sonderstatus sind.

Das dem EG-Vertrag beigefügte Protokoll über
einige Bestimmungen betreffend Dänemark
sieht vor, dass die dänische Regierung dem
EU-Rat ihren Standpunkt bezüglich der Teil-
nahme an der dritten Stufe der WWU notifi-
ziert, bevor der Rat seine Beurteilung nach
Artikel 121 Absatz 2 des EG-Vertrags vor-
nimmt. Dänemark hat mitgeteilt, dass es nicht
an der dritten Stufe der WWU teilnehmen
werde. Gemäß Nummer 2 des Protokolls
bedeutet dies, dass Dänemark wie ein Mit-
gliedstaat behandelt wird, für den eine Aus-
nahmeregelung gilt. Beim Treffen der Staats-
und Regierungschefs in Edinburgh am 11. und
12. Dezember 1992 wurden die Konsequenzen
einer derartigen Entscheidung für Dänemark in
einer Entschließung festgehalten. Demzufolge
behält Dänemark seine währungspolitischen
Befugnisse nach innerstaatlichem Recht; das
Gleiche gilt für die währungspolitischen Befug-
nisse der Danmarks Nationalbank. Da
Artikel 108 des EG-Vertrags in Übereinstim-
mung mit Artikel 122 Absatz 3 des EG-Ver-
trags auf Dänemark Anwendung findet, muss
die Danmarks Nationalbank die Anforderun-
gen in Bezug auf die Zentralbankunabhängigkeit
erfüllen. Der Konvergenzbericht des EWI von
1998 kam zu dem Ergebnis, dass diese Anfor-
derungen erfüllt seien; daran hat sich nichts
geändert. Es müssen keine Vorkehrungen für
die rechtliche Integration der Danmarks
Nationalbank in das ESZB getroffen werden,
und eine Anpassung anderer Rechtsvorschrif-
ten ist nicht erforderlich, solange Dänemark
dem EU-Rat nicht notifiziert, dass es die ein-
heitliche Währung einzuführen beabsichtigt.

Gemäß dem Protokoll über einige Bestimmun-
gen betreffend das Vereinigte Königreich
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1 Einleitung
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2.1 Bereiche mit Anpassungsbedarf

Um festzustellen, in welchen Bereichen bei
den innerstaatlichen Rechtsvorschriften Anpas-
sungsbedarf besteht, folgt die EZB denselben
allgemeinen Kriterien, die sie auch in der Ver-
gangenheit herangezogen hat:

– die Unabhängigkeit der NZBen (siehe insbe-
sondere Artikel 108 des EG-Vertrags sowie
Artikel 7 und 14.2 der ESZB-Satzung),

– die rechtliche Integration der NZBen in das
ESZB (siehe insbesondere Artikel 12.1 und
14.3 der ESZB-Satzung) und

– andere Rechtsvorschriften neben den Sat-
zungen der NZBen.

2.2 „Vereinbarkeit“ kontra
„Harmonisierung“

Nach Artikel 109 des EG-Vertrags müssen die
innerstaatlichen Rechtsvorschriften mit dem
EG-Vertrag und der ESZB-Satzung „im Ein-
klang stehen“. Unvereinbarkeiten dieser
Rechtsvorschriften mit Vertrag und Satzung
sind daher zu beseitigen. Diese Verpflichtung
gilt unbeschadet der Tatsache, dass der Ver-
trag und die Satzung Vorrang vor den inner-
staatlichen Rechtsvorschriften haben, und auch
unabhängig von der Art der Unvereinbarkeit.

Der Ausdruck „im Einklang stehen“ bedeutet
nicht, dass der EG-Vertrag eine „Harmonisie-
rung“ der Satzungen der einzelnen NZBen
untereinander oder mit jener des ESZB

verlangt. Nationale Besonderheiten können
beibehalten werden. Gemäß Artikel 14.4 der
ESZB-Satzung können die NZBen durchaus
auch andere als die in der ESZB-Satzung
bezeichneten Aufgaben wahrnehmen, sofern
diese mit den Zielen und Aufgaben des ESZB
vereinbar sind. Bestimmungen, welche die
Wahrnehmung derartiger zusätzlicher Aufga-
ben ermöglichen, wären ein eindeutiges Bei-
spiel für Fälle, in denen die Satzungen der
NZBen auch in Zukunft voneinander abwei-
chen können. Der Ausdruck „im Einklang ste-
hen“ ist vielmehr so zu verstehen, dass die
innerstaatlichen Rechtsvorschriften und Sat-
zungen der NZBen angepasst werden müssen,
um Unvereinbarkeiten mit dem EG-Vertrag
und der ESZB-Satzung zu beseitigen und sicher-
zustellen, dass die NZBen hinreichend in das
ESZB integriert sind. So müssen insbesondere
alle Bestimmungen, welche die im EG-Vertrag
vorgesehene Unabhängigkeit der NZBen sowie
ihre Rolle als integraler Bestandteil des ESZB
beeinträchtigen, angepasst werden. 

Die Verpflichtung nach Artikel 109 des EG-
Vertrags erstreckt sich nur auf Unvereinbar-
keiten mit dem EG-Vertrag und der ESZB-
Satzung. Allerdings müssen innerstaatliche
Rechtsvorschriften, die mit dem Sekundärrecht
der Europäischen Gemeinschaft oder der EZB
nicht vereinbar sind, natürlich ebenso mit dem
geltenden Sekundärrecht in Einklang gebracht
werden. Diese allgemeine Verpflichtung leitet
sich aus der Rechtsprechung des Europäischen
Gerichtshofs ab.

Der EG-Vertrag und die ESZB-Satzung schrei-
ben nicht vor, auf welche Weise die Anpas-

Großbritannien und Nordirland, das dem EG-
Vertrag beigefügt ist, ist das Vereinigte König-
reich, sofern es dem EU-Rat nicht notifiziert,
dass es zur dritten Stufe der WWU übergehen
will, nicht dazu verpflichtet. Da das Vereinigte
Königreich dem EU-Rat am 30. Oktober 1997
mitgeteilt hatte, dass es nicht beabsichtige, die
einheitliche Währung am 1. Januar 1999 einzu-
führen (an dieser Haltung hat sich nichts geän-

dert), haben einige Bestimmungen des EG-Ver-
trags (einschließlich Artikel 108 und 109) und
der ESZB-Satzung für das Vereinigte König-
reich keine Geltung. Demzufolge ist das
Vereinigte Königreich derzeit rechtlich nicht
verpflichtet sicherzustellen, dass die innerstaat-
lichen Rechtsvorschriften (einschließlich der
Satzung der Bank of England) mit dem EG-Ver-
trag und der ESZB-Satzung im Einklang stehen.

2 Umfang der Anpassung
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Nach Artikel 14.3 der ESZB-Satzung sind die
voll teilnehmenden NZBen integraler Bestand-
teil des ESZB und handeln gemäß den Leit-
linien und Weisungen der EZB. Innerstaatliche
Rechtsvorschriften (insbesondere Bestimmun-
gen in den Satzungen der NZBen), die die
Erfüllung von Aufgaben im Rahmen des ESZB
oder die Einhaltung von EZB-Beschlüssen ver-
hindern würden, wären mit dem reibungslosen
Funktionieren des ESZB nicht vereinbar.
Daher müssen die innerstaatlichen Rechtsvor-
schriften und die Satzungen der NZBen ent-
sprechend abgeändert werden, damit gewähr-
leistet ist, dass sie mit dem EG-Vertrag und
der ESZB-Satzung im Einklang stehen. Zur
Erfüllung von Artikel 109 des EG-Vertrags
mussten nationale Gesetzgebungsverfahren
zum Abschluss gebracht werden, um die Ver-
einbarkeit der innerstaatlichen Rechtsvor-
schriften mit dem EG-Vertrag und der ESZB-
Satzung zum Zeitpunkt der Errichtung des
ESZB sicherzustellen. Rechtsvorschriften, die
sich auf die vollständige rechtliche Integration
der NZBen in das ESZB beziehen, müssen
jedoch erst in Kraft treten, wenn eine NZB
tatsächlich integraler Bestandteil des ESZB
wird, das heißt im Fall eines Mitgliedstaats mit
einer Ausnahmeregelung zu dem Zeitpunkt, zu
dem er die einheitliche Währung einführt. Das
Hauptaugenmerk gilt dabei Satzungsbestim-
mungen, welche die NZBen daran hindern
könnten, ihren Verpflichtungen im Rahmen des

ESZB nachzukommen. Dazu zählen Bestim-
mungen, die einen Zentralbank-Präsidenten bei
der Erfüllung seiner Aufgaben als Mitglied des
EZB-Rats behindern könnten oder die die
Vorrechte der EZB nicht berücksichtigen.
Nachfolgend wird zwischen den einzelnen
Bereichen unterschieden, die normalerweise
von den Satzungen der NZBen abgedeckt wer-
den: gesetzliche Zielbestimmung, Aufgaben,
Instrumentarium, Organisationsstruktur und
finanzielle Bestimmungen sowie andere Gebie-
te, in denen die NZB-Satzungen möglicher-
weise angepasst werden müssen.

4.1 Gesetzliche Zielbestimmung

Die vollständige Integration der NZBen in das
ESZB erfordert, dass ihre Ziele mit den Zielen
des ESZB (nach Artikel 2 der ESZB-Satzung)
im Einklang stehen. Das bedeutet unter ande-
rem, dass gewisse innerstaatlich motivierte
Ziele, zum Beispiel die Verpflichtung, die Geld-
politik im Rahmen der allgemeinen Wirt-
schaftspolitik des betreffenden Mitgliedstaats
durchzuführen, entsprechend abzuändern sind.

4.2 Aufgaben

Die Aufgaben der NZB eines voll teilnehmen-
den Mitgliedstaats werden in erster Linie

Eine ausführliche Erörterung der Unabhängig-
keit der Zentralbanken ist dem Konvergenz-
bericht 1998 des EWI zu entnehmen. Darin
wurde festgestellt dass Unvereinbarkeiten auf
diesem Gebiet spätestens zum Zeitpunkt der
Errichtung des ESZB (d. h. am 1. Juni 1998)
bereits effektiv beseitigt sein müssen, woraus

sich zwingend ergab, dass die betreffenden
Änderungen von Rechtsvorschriften zu diesem
Zeitpunkt nicht nur beschlossen, sondern
bereits in Kraft getreten sein mussten. Diese
Vorgabe galt auch für Mitgliedstaaten mit einer
Ausnahmeregelung.

3 Die Unabhängigkeit der Zentralbanken

4 Die rechtliche Integration der NZBen in das ESZB

sung der innerstaatlichen Rechtsvorschriften zu
erfolgen hat. Dies kann entweder durch Einfü-
gung von Verweisen auf den EG-Vertrag und
die ESZB-Satzung, durch die Übernahme von

Bestimmungen der ESZB-Satzung und des EG-
Vertrags oder einfach durch die Aufhebung der
unvereinbaren Bestimmungen bzw. durch eine
Kombination dieser Methoden geschehen.
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Die Verpflichtung zur rechtlichen Konvergenz
in Artikel 109 des EG-Vertrags betrifft jene
Rechtsvorschriften, die durch die volle Teil-
nahme eines Mitgliedstaats an der WWU
berührt werden und die mit dem EG-Vertrag
und der ESZB-Satzung unvereinbar wären, falls
sie nicht abgeändert würden. Bei der Beurtei-
lung dieses Kriteriums legt die EZB besonde-
res Augenmerk auf jene Gesetze, die im Hin-
blick auf die Erfüllung der Aufgaben der
NZBen im Rahmen des ESZB eine Rolle spie-

len, sowie auf Gesetze im Bereich des Geld-
und Währungswesens. Auch hier mussten zur
Erfüllung von Artikel 109 die Änderungen der
innerstaatlichen Rechtsvorschriften so vorge-
nommen werden, dass die Vereinbarkeit die-

durch ihren Status als integraler Bestandteil
des ESZB und somit durch den EG-Vertrag
und die ESZB-Satzung bestimmt. Zur Erfüllung
von Artikel 109 des EG-Vertrags müssen daher
die Aufgabenbeschreibungen in den Satzungen
der NZBen mit den betreffenden Bestimmun-
gen im EG-Vertrag und in der ESZB-Satzung1

verglichen und Unvereinbarkeiten beseitigt
werden. Dies gilt für alle Bestimmungen, die
nach der Einführung des Euro und der Integra-
tion in das ESZB die Wahrnehmung von Auf-
gaben im Rahmen des ESZB beeinträchtigen
würden, vor allem aber für Bestimmungen, die
die Zuständigkeit der EZB nach Kapitel IV der
ESZB-Satzung nicht berücksichtigen.

4.3 Instrumentarium

In der Satzung einer NZB sind naturgemäß
Bestimmungen über das geldpolitische Instru-
mentarium enthalten. Auch hier sind dies-
bezügliche nationale Bestimmungen mit den
betreffenden Bestimmungen im EG-Vertrag
und in der ESZB-Satzung zu vergleichen.
Unvereinbarkeiten sind zu beseitigen, damit
Einklang mit Artikel 109 des EG-Vertrags her-
gestellt wird.

4.4 Organisationsstruktur

Das Verbot in Artikel 108 des EG-Vertrags,
Weisungen einzuholen, entgegenzunehmen
oder zu erteilen, ist unabhängig von der Orga-
nisationsstruktur der NZBen zu berücksichti-

gen. Ferner gilt für die Satzungen der NZBen,
dass darin kein Mechanismus verankert sein
darf, aufgrund dessen der Präsident in seinem
Stimmverhalten im EZB-Rat in seiner eigen-
ständigen Funktion als Mitglied dieses Rats ge-
bunden wäre oder der die Beschlussorgane der
NZBen daran hindern würde, die auf der Ebene
der EZB erlassenen Vorgaben einzuhalten.

4.5 Finanzielle Bestimmungen

Die finanziellen Bestimmungen der ESZB-Sat-
zung, die im Hinblick auf die Feststellung von
Unvereinbarkeiten in den Satzungen der
NZBen besonders wichtig sein können, enthal-
ten Vorschriften über die Bilanzierung2, Rech-
nungsprüfung3, Kapitalzeichnung4, Übertragung
von Währungsreserven5 und monetären Ein-
künfte6. Die NZBen müssen imstande sein,
ihren Verpflichtungen aus diesen Bestimmun-
gen nachzukommen.

4.6 Verschiedenes

Neben den oben genannten Punkten kann es
auch andere Bereiche in den Satzungen der
NZBen geben, in denen Anpassungsbedarf be-
steht. Zum Beispiel kann die Geheimhaltungs-
pflicht für das Personal der EZB und der NZBen
nach Artikel 38 der ESZB-Satzung auch Aus-
wirkungen auf ähnliche Bestimmungen in den
Satzungen der NZBen haben. Dieser Bereich
könnte statt in den NZB-Satzungen auch durch
andere Rechtsvorschriften geregelt werden.

1 Siehe insbesondere Artikel 105 und 106 des EG-Vertrags und
Artikel 3 bis 6 der ESZB-Satzung.

2 Artikel 26 der ESZB-Satzung.
3 Artikel 27 der ESZB-Satzung.
4 Artikel 28 der ESZB-Satzung.
5 Artikel 30 der ESZB-Satzung.
6 Artikel 32 der ESZB-Satzung.

5 Rechtsvorschriften neben den Satzungen der NZBen



ser Rechtsvorschriften mit dem EG-Vertrag
und der ESZB-Satzung zum Zeitpunkt der
Errichtung des ESZB sichergestellt war. Späte-
stens jedoch bis zu dem Zeitpunkt, zu dem ein
Mitgliedstaat den Euro einführt, müssen jegli-
che Unvereinbarkeiten effektiv beseitigt sein.
Anpassungsbedarf kann dabei bestehen bei
Rechtsvorschriften über Banknoten, Münzen,
die Verwaltung der Währungsreserven, die
Wechselkurspolitik und andere Gebiete, die
sich auf die Erfüllung der Aufgaben der NZBen
im Rahmen des ESZB auswirken können.

5.1 Banknoten

In den Währungsgesetzen und anderen
Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats, die der
jeweiligen NZB das alleinige Recht zur Ausga-
be von Banknoten einräumen, muss das aus-
schließliche Recht des EZB-Rats zur Genehmi-
gung der Ausgabe von Banknoten gemäß
Artikel 106 Absatz 1 des EG-Vertrags sowie
Artikel 16 der ESZB-Satzung verankert sein.
Ferner müssen Bestimmungen, nach denen
Regierungen Einfluss auf Fragen der Stückelung,
der Herstellung, der Umlaufmenge und der
Einziehung von Banknoten nehmen können, die
Zuständigkeit der EZB für die Euro-Banknoten
im Sinne der oben genannten Artikel berück-
sichtigen.

5.2 Münzen

In den Mitgliedstaaten kann es Gesetze über
die Ausgabe, die Prägung und die Inverkehr-
gabe von Münzen geben. Die Regierung, oder
genauer der Finanzminister, kann das aus-
schließliche Recht zur Münzprägung haben,
während die Münzen durch die NZBen in
Umlauf gebracht werden können. Alternativ
können sowohl das Recht zum Banknoten-
druck als auch das Recht zur Münzprägung bei
der NZB liegen. Ungeachtet der Aufgabentei-
lung zwischen den Regierungen und den
NZBen auf diesem Gebiet müssen die jeweili-
gen Bestimmungen das Recht der EZB zur
Genehmigung des Umfangs der Münzausgabe
anerkennen.

5.3 Verwaltung der Währungsreserven

Eine der Hauptaufgaben des ESZB besteht
darin, die offiziellen Währungsreserven der
Mitgliedstaaten zu halten und zu verwalten.7

Mitgliedstaaten, die ihre offiziellen Währungs-
reserven8 nicht an ihre NZB übertragen, ver-
stoßen gegen diese Vorgabe des EG-Vertrags.
Ferner stünde das Recht Dritter, zum Beispiel
der Regierung oder des Parlaments, Einfluss
auf die Entscheidungen der NZBen hinsichtlich
der Verwaltung der offiziellen Währungsreser-
ven (gemäß Artikel 105 Absatz 2 dritter
Gedankenstrich des EG-Vertrags) zu nehmen,
nicht mit dem Vertrag in Einklang. Darüber
hinaus müssen die NZBen entsprechend ihrem
Anteil am gezeichneten Kapital der EZB Wäh-
rungsreserven an die EZB übertragen. Das
bedeutet, dass die NZBen nicht durch recht-
liche Bestimmungen daran gehindert werden
dürfen, Währungsreserven an die EZB zu
übertragen.

5.4 Wechselkurspolitik

Nach den innerstaatlichen Rechtsvorschriften
eines Mitgliedstaats, für den eine Ausnahmere-
gelung gilt, kann die Regierung für die Wech-
selkurspolitik dieses Mitgliedstaats zuständig
sein, wobei der jeweiligen NZB ein Beratungs-
recht bzw. die ausführende Rolle eingeräumt
werden kann. In den betreffenden gesetzlichen
Bestimmungen ist jedoch zu berücksichtigen,
dass die Verantwortung für die Wechselkurs-
politik des Euro-Währungsgebiets gemäß Arti-
kel 111 des EG-Vertrags auf die Gemeinschaft
übertragen worden ist. Das Eurosystem hat
die Aufgabe, Devisengeschäfte im Einklang mit
diesem Artikel durchzuführen.

5.5 Verschiedenes

Es gibt zahlreiche andere Rechtsbereiche, die
auf die Wahrnehmung der Aufgaben einer
NZB im Rahmen des ESZB Einfluss haben kön-

EZB •  Konve rgenzbe r i ch t  •  200244

7 Artikel 105 Absatz 2 dritter Gedankenstrich des EG-Vertrags.
8 Ausgenommen davon sind Arbeitsguthaben in Fremdwährungen,

die die Regierungen der Mitgliedstaaten nach Artikel 105
Absatz 3 des EG-Vertrags halten dürfen.
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nen. So steht es den Mitgliedstaaten frei, ihre
jeweiligen NZBen nach öffentlichem oder pri-
vatem Recht zu organisieren; allerdings dürfen
die Bestimmungen hinsichtlich der Rechtsform
der NZB – zum Beispiel das Gesellschaftsrecht –
den Vorgaben des EG-Vertrags und der ESZB-
Satzung für die volle Teilnahme an der dritten
Stufe der WWU nicht zuwiderlaufen. Darüber

hinaus wird die Geheimhaltungspflicht im ESZB
durch Artikel 38 der ESZB-Satzung geregelt.
Der Vorrang des Gemeinschaftsrechts und der
auf dieser Grundlage erlassenen Vorschriften
bedeutet, dass innerstaatliche Rechtsvorschrif-
ten über den Zugang Dritter zu offiziellen
Dokumenten die Bestimmungen über die Ver-
traulichkeit im ESZB nicht verletzen dürfen.

6 Beurteilung der rechtlichen Konvergenz in Schweden

Im Folgenden wird der Stand der rechtlichen
Konvergenz in Schweden in den oben genann-
ten Bereichen mit Blick auf die volle Teilnahme
an der dritten Stufe der WWU beurteilt. Nach
einigen einleitenden Bemerkungen über das
schwedische Rechtssystem und die rechtlichen
Änderungen seit dem Konvergenzbericht 2000
werden die Unabhängigkeit der Sveriges
Riksbank, ihre Integration in das ESZB und
der Anpassungsbedarf anderer schwedischer
Rechtsvorschriften erörtert.

6.1 Einleitung

Schweden ist kein Mitgliedstaat mit Sondersta-
tus und muss daher alle nach Artikel 109 des
EG-Vertrags erforderlichen Anpassungen vor-
nehmen. Laut dem Konvergenzbericht 2000
mussten die folgenden Rechtsvorschriften
angepasst werden:

– die Verfassung,9

– das Gesetz über die Sveriges Riksbank
(1988:1385) in der damals geltenden Fas-
sung10 und

– das Gesetz (1998:1404) zur Devisenpolitik11.

Auch die schwedischen Rechtsvorschriften
über den Zugang zu offiziellen Dokumenten
und über die Geheimhaltung waren im Hinblick
auf die Bestimmungen zur Geheimhaltung nach
Artikel 38 der ESZB-Satzung zu überprüfen.

Ferner stellte die EZB im Konvergenzbe-
richt 2000 fest, dass für die Integration der
Sveriges Riksbank in das ESZB weitere Ände-

rungen vonnöten seien. Darüber hinaus sei zu
beachten, dass es mit Blick auf die einschlägi-
gen nationalen Verfahren für die Durchführung
solcher Änderungen des schwedischen Rechts
einige Zeit in Anspruch nehmen werde, bevor
alle zur Einführung des Euro erforderlichen
Gesetzesänderungen ergehen können. Seither
sind keine neuen Rechtsvorschriften in den
von der EZB genannten Bereichen erlassen
worden. Daher werden die Ausführungen des
Konvergenzberichts 2000 in der diesjährigen
Beurteilung wiederholt.

6.2 Die Sveriges Riksbank und die
Zentralbankunabhängigkeit

Der Konvergenzbericht 2000 der EZB enthielt
eine Prüfung der Zentralbankunabhängigkeit,
die den Anmerkungen, welche das EWI in sei-
nem Konvergenzbericht von 1998 gemacht
hatte, Rechnung trug. Während 1998, als das
EWI den Stand der rechtlichen Konvergenz
bewertete, eine Änderung des Gesetzes über
die Sveriges Riksbank noch dem Parlament
vorlag, stellte der Konvergenzbericht 2000
fest, dass die erforderlichen Gesetzesänderun-
gen am 1. Januar 1999 in Kraft getreten waren
und dass keine Unvereinbarkeiten im Bereich
der Zentralbankunabhängigkeit mehr bestan-
den. Allerdings hat die Entwicklung in Schwe-
den seither die Aufmerksamkeit auf einen
Bereich der Zentralbankunabhängigkeit gelenkt,
in dem die Rechtslage einer weiteren Klärung
bedarf. Es handelt sich dabei um die finanzielle

9 Regeringsformen (1974:152).
10 Lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank, in der damals

geltenden Fassung.
11 Lagen (1998:1404) om valutapolitik.



Unabhängigkeit der Sveriges Riksbank und die
Regelungen zur Verteilung ihres Gewinns.

Gemäß Kapitel 10 Artikel 3 des Gesetzes über
die Sveriges Riksbank ist alljährlich ein
Geschäftsbericht für die Sveriges Riksbank für
das zurückliegende Geschäftsjahr zu erstellen,
der eine Gewinn- und Verlustrechnung, eine
Bilanz und einen Tätigkeitsbericht enthält. Das
Direktorium der Sveriges Riksbank muss den
Bericht unter anderem dem Generalrat der
Sveriges Riksbank vorlegen, der dann dem Par-
lament und den Rechnungsprüfern des Parla-
ments Vorschläge über die Verteilung des
Gewinns der Sveriges Riksbank unterbreitet.
Nach Kapitel 10 Artikel 4 des Gesetzes über
die Sveriges Riksbank billigt das Parlament die
Gewinn- und Verlustrechnung sowie die Bilanz
und befindet über die Gewinnverteilung.

Das Gesetz über die Sveriges Riksbank wird
durch Richtlinien über die Gewinnverwendung
ohne Gesetzesrang ergänzt, die von der Sveri-
ges Riksbank zusammen mit dem Jahresab-
schluss 1988 erarbeitet und vom Parlament
1989 gebilligt wurden. Diese Richtlinien wur-
den seither zweimal novelliert, und zwar im
Zusammenhang mit den Jahresabschlüssen von
1993 und 1999. Im Kern legen die Richtlinien
fest, dass die Riksbank nach einer Bereinigung
um den Einfluss von Wechselkursschwankun-
gen und Goldbewertungen und beruhend auf
einem Fünfjahresdurchschnitt 80 % ihres
Gewinns an den Staat abführt. Die restlichen
20 % werden zur Aufstockung des Eigenkapi-
tals der Zentralbank verwendet. Diese Richtli-
nien haben jedoch keinen Gesetzescharakter,
und es gibt keine Rechtsvorschriften, die die
Gewinnabführung begrenzen.

Mit dieser Angelegenheit befasste sich die Stel-
lungnahme des Europäischen Währungsinsti-
tuts vom 7. November 199712. Bezug nehmend
auf seinen Konvergenzbericht von 1996 stellte
das EWI fest, „dass in Situationen, ,in denen
dritte Parteien und insbesondere die Regierung
und das Parlament in der Lage sind, direkt
oder indirekt Einfluß auf die Erstellung eines
Budgets einer nationalen Zentralbank oder die
Gewinnverteilung zu nehmen, ... die maßgeb-
lichen Bestimmungen in der Satzung eine

Schutzklausel enthalten [sollten]. Diese müßte
gewährleisten, daß die nationale Zentralbank
bei der ordnungsgemäßen Wahrnehmung der
Aufgaben des ESZB nicht beeinträchtigt wird‘
(Seite 111 des Konvergenzberichts 1996).
Soweit die oben genannten Gesetzesentwürfe
die Einflussnahme auf die Aufstellung des Haus-
halts [der Sveriges Riksbank] oder die Vertei-
lung ihres Gewinns ermöglichen, sollte eine
solche gesetzliche Schutzklausel für die Aufga-
ben [der Riksbank] im Rahmen des ESZB in
Betracht gezogen werden.“

Die Verteilung des Gewinns der Sveriges Riks-
bank wurde auch im überarbeiteten Entwurf
der schwedischen Regierung zur Änderung des
Gesetzes über die Sveriges Riksbank13

erwähnt. Dieser Entwurf enthält folgende
Anmerkungen:

„Das Parlament sollte sich auch weiterhin mit
Angelegenheiten befassen, die die Erstellung
der Gewinn- und Verlustrechnung und der
Bilanz der Riksbank betreffen. Beschlüsse über
die Verwendung des Gewinns der Riksbank
sollten vom Parlament getroffen werden, wie
dies zurzeit geschieht. Seit dem Parlamentsbe-
schluss von 1989 wird die Festlegung der
Gewinnverwendung anhand objektiver Krite-
rien vorgenommen. Die Regierung geht davon
aus, dass dies auch in Zukunft der Fall sein
wird. Daher besteht kein Anlass zur Einfüh-
rung einer Regelung gemäß dem Vorschlag des
EWI, die sicherstellt, dass das Parlament die
Fähigkeit der Riksbank zur Erfüllung ihrer Auf-
gaben im Rahmen des ESZB bei der Entschei-
dung über den Riksbank-Gewinn berücksichtigt.“

Im Mai 2001 entschied das schwedische Parla-
ment über die Verteilung des Gewinns der
Sveriges Riksbank aus dem Jahr 2000. Diese
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12 EMI Opinion CON/97/26. Diese Stellungnahme wurde auf
Anfrage des schwedischen Finanzministeriums im Zusammen-
hang mit dem Gesetzesentwurf vom 2. Oktober 1997 über den
Status der Sveriges Riksbank (Lagrådsremiss – Riksbankens
ställning) abgegeben. Sie wurde später auch dem überarbeite-
ten Entwurf der Regierung für das Parlament beigefügt, mit
dem unter anderem das Gesetz über die Sveriges Riksbank
geändert werden sollte (Regeringens proposition 1997/98:40 –
Riksbankens ställning, bilagorna 10-11).

13 Überarbeiteter Entwurf der Regierung, mit dem unter anderem
das Gesetz über die Sveriges Riksbank geändert werden sollte
(Regeringens proposition 1997/98:40 – Riksbankens ställning)
S. 64.



Ausschüttung beruhte teilweise nicht auf den
Richtlinien für die Gewinnverteilung, da
beschlossen wurde, dass ein zusätzlicher
Betrag von 20 Mrd SEK an den Staat abzufüh-
ren sei. Dieser Betrag ging über den regulären
Anteil in Höhe von 8,2 Mrd SEK hinaus. Fer-
ner beurteilte der Ständige Finanzausschuss
des Parlaments (riksdagens finansutskott) die
Eigenkapitalausstattung der Riksbank als ausrei-
chend; die Geschäfte der Zentralbank wiesen
derzeit ein geringeres Kreditrisiko auf als noch
zehn Jahre zuvor. 

Im April 2002 schlug der Ständige Ausschuss
unter Zugrundelegung eines Vorschlags des
Riksbank-Generalrats vor, dass die Riksbank
im Rahmen ihrer Gewinnausschüttung für das
Jahr 2001 einen weiteren außerordentlichen
Betrag von 20 Mrd SEK an den Staat abführen
könne.14 Eine solche Zahlung sollte als Zusatz-
abführung erfolgen, die über den regulären,
nach den Richtlinien über die Gewinnvertei-
lung zu berechnenden Betrag hinausgeht, der
für das Jahr 2001 bei 7,3 Mrd SEK liegen
würde. Der Ständige Ausschuss kam zu dem
Schluss, dass die Finanzlage der Riksbank selbst
nach einer Abführung von insgesamt
27,3 Mrd SEK auf längere Sicht noch solide
genug sei und dass die bestehenden Gewinn-
verteilungsrichtlinien, wie vom Generalrat vor-
geschlagen, anschließend wieder Anwendung
finden sollten.

Bei der Erarbeitung der Grundlage für den
Vorschlag des Generalrats zur Gewinnvertei-
lung für 2001 schlug das Riksbank-Direktorium
die Aufnahme einer Schutzklausel in das
Gesetz über die Sveriges Riksbank vor. Diese
Klausel solle verhindern, dass die Riksbank bei
der unabhängigen Erfüllung ihrer gesetzlich
vorgeschriebenen Aufgaben durch die Vertei-
lung ihrer Nettoeinnahmen eingeschränkt
wird. Nach Auffassung des Generalrats sollte
die Frage einer gesetzlichen Regelung jedoch
erst im Zusammenhang mit der Euro-Einfüh-
rung in Schweden geklärt werden. Der Ständi-
ge Ausschuss des Parlaments schloss sich die-
ser Sichtweise in seinem Bericht an. 

Die ganze Angelegenheit wurde nun dem Par-
lament zur Entscheidung vorgelegt.

Angesichts dieser Entwicklung und mit Blick
auf die Gewährleistung der finanziellen Unab-
hängigkeit der Sveriges Riksbank betont die
EZB erneut die Notwendigkeit zur gesetz-
lichen Verankerung der Gewinnverteilungs-
regelungen. Mit Blick auf das Recht des Parla-
ments, über die Verteilung des Gewinns der
Sveriges Riksbank zu entscheiden, sollte ein
solcher rechtlicher Rahmen eindeutige Bestim-
mungen zu den für Gewinnverteilungsbeschlüs-
se geltenden Beschränkungen enthalten, um
die finanzielle Unabhängigkeit der Sveriges
Riksbank zu sichern. Auf diese Weise würde
zudem die Transparenz, Rechtssicherheit und
Voraussehbarkeit künftiger Beschlüsse in die-
sem wichtigen Bereich erhöht.

6.3 Integration der Sveriges Riksbank
in das ESZB

Im Konvergenzbericht 2000 stellte die EZB
fest, dass die vollständige Integration der Sveri-
ges Riksbank in das ESZB ein Bereich sei, in
dem das schwedische Recht und das Gesetz
über die Sveriges Riksbank nach wie vor nicht
vereinbar mit den Anforderungen des EG-Ver-
trags und der ESZB-Satzung für die Einführung
des Euro seien. Es wurde noch kein Zeitpunkt
für die Einführung des Euro festgelegt. Dass
das schwedische Recht die vollständige Inte-
gration der Sveriges Riksbank in das ESZB bis-
her nicht vorsieht, bedeutet gleichwohl, dass
es nach wie vor mit den Anforderungen des
EG-Vertrags unvereinbar ist. Laut dem Kon-
vergenzbericht 2000 betrifft dies eine Reihe
von Bestimmungen im Gesetz über die Sveri-
ges Riksbank und macht vor der Einführung
des Euro eine weitere gründliche Überprüfung
der Rechtslage in Schweden erforderlich. Seit
2000 wurde keine entsprechende Überprüfung
durchgeführt, und es sind seither auch keine
Änderungen an Rechtsvorschriften in diesem
Bereich erlassen worden. Dementsprechend
behalten die folgenden im Konvergenzbericht
2000 enthaltenen Beurteilungen und Bemer-
kungen der EZB hinsichtlich der Integration
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der Sveriges Riksbank in das ESZB ihre Gültig-
keit.

Gemäß Kapitel 6 Artikel 3 des Gesetzes über
die Sveriges Riksbank ist der von der Regie-
rung benannte Minister vor wichtigen geldpoli-
tischen Entscheidungen der Sveriges Riksbank
zu informieren. Nach der Einführung der ein-
heitlichen Währung in Schweden wäre eine
solche Regelung jedoch nicht mehr angemes-
sen, da wichtige geldpolitische Entscheidungen
dann nicht von der Sveriges Riksbank, sondern
vom EZB-Rat getroffen würden.

Wie bereits in den Konvergenzberichten des
EWI von 1998 und der EZB von 2000
erwähnt, sind außerdem die folgenden Bestim-
mungen im schwedischen Recht mit dem EG-
Vertrag und der ESZB-Satzung noch unverein-
bar und anpassungsbedürftig:

a) Aufgaben

Geldpolitik
Kapitel 9 Artikel 12 der Verfassung und Kapi-
tel 1 Artikel 2 des Gesetzes über die Sveriges
Riksbank, die die geldpolitischen Befugnisse
der Sveriges Riksbank regeln, berücksichtigen
die Zuständigkeit der EZB auf diesem Gebiet
nicht.

Ausgabe von Banknoten
Kapitel 9 Artikel 13 der Verfassung und Kapi-
tel 5 Artikel 1 des Gesetzes über die Sveriges
Riksbank, die das ausschließliche Recht der
Sveriges Riksbank zur Ausgabe von Banknoten
und Münzen festlegen, berücksichtigen die
Zuständigkeit der EZB auf diesem Gebiet
nicht.

b) Instrumentarium

Kapitel 6 Artikel 6 und Kapitel 11 Artikel 1
des Gesetzes über die Sveriges Riksbank, die
die Mindestreservepflicht für Finanzinstitute
und das an den Staat zu zahlende Strafgeld bei
Nichterfüllung der Mindestreservepflicht festle-
gen, berücksichtigen die Zuständigkeit der EZB
auf diesem Gebiet nicht.

c) Wechselkurspolitik

Kapitel 9 Artikel 11 der Verfassung und Kapi-
tel 7 Artikel 1 des Gesetzes über die Sveriges
Riksbank in Verbindung mit dem Gesetz zur
Devisenpolitik regeln die jeweiligen wechsel-
kurspolitischen Befugnisse der Regierung und
der Sveriges Riksbank. Diese Bestimmungen
berücksichtigen die in Artikel 111 des EG-Ver-
trags festgelegte Zuständigkeit des EU-Rats
und der EZB auf diesem Gebiet nicht.

6.4 Anpassung anderer schwedischer
Rechtsvorschriften

Artikel 109 des EG-Vertrags verlangt seit dem
Zeitpunkt der Errichtung des ESZB auch die
Anpassung weiterer schwedischer Rechtsvor-
schriften, die spätestens mit der Einführung
des Euro in Schweden in Kraft treten müssen.
Dies gilt insbesondere für Rechtsvorschriften
über den Zugang zu offiziellen Dokumenten
sowie für das Gesetz über die Geheimhaltung;
diese Vorschriften sind im Hinblick auf die
Bestimmungen zur Geheimhaltung nach Arti-
kel 38 der ESZB-Satzung zu überprüfen. Seit
2000 wurde keine entsprechende Überprüfung
durchgeführt, und es sind seither auch keine
Änderungen an Rechtsvorschriften in diesem
Bereich erlassen worden.

6.5 Beurteilung der Vereinbarkeit mit
Vertrag und Satzung

Mit Blick auf das Recht des schwedischen Par-
laments, über die Verteilung des Gewinns der
Sveriges Riksbank zu entscheiden, sollte ein
rechtlicher Rahmen geschaffen werden, der
eindeutige Bestimmungen zu den für Gewinn-
verteilungsbeschlüsse geltenden Beschränkun-
gen enthält, um die finanzielle Unabhängigkeit
der Sveriges Riksbank zu sichern. Die schwedi-
schen Rechtsvorschriften, insbesondere das
Gesetz über die Sveriges Riksbank, sehen die
rechtliche Integration der schwedischen Zen-
tralbank in das ESZB nicht vor, obwohl Schwe-
den kein Mitgliedstaat mit Sonderstatus ist und
daher allen Anpassungsanforderungen nach
Artikel 109 des EG-Vertrags nachzukommen
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hat. Was Rechtsvorschriften neben dem
Gesetz über die Sveriges Riksbank betrifft, so
stellt die EZB fest, dass die Rechtsvorschriften
über den Zugang zu offiziellen Dokumenten
und das Gesetz über die Geheimhaltung im
Hinblick auf die Bestimmungen zur Geheimhal-

tung nach Artikel 38 der ESZB-Satzung zu
überprüfen sind. Der EZB sind keine sonstigen
Rechtsvorschriften bekannt, die eine Anpas-
sung nach Artikel 109 des EG-Vertrags erfor-
dern.
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