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Auszug. Die Konvergenzkriterien iiber den Eintritt des Landes in die Eurozone sprechen deutlich ,,nur* iiber voriibergehende
Féhigkeit die monetére Politik und Fiskalpolitik den Forderungen jeweiliger Mitglieder der Eurozone anzupassen. Néamlich die
Konvergenzkriterin deuten nicht auf die Vorbereitung der wirtschaftlichen Subjekten, die Bedingungen in der Eurozone, wieso
auch auf die Funktionalitdt der Eurozone hin. Aus Sicht jeweiliger Mitglieder der Wirtschafts- und Wahrungsunion ist es
durchaus verstindlich, ,,Bewerber zu bewerten, um keine Finanzprobleme zu entdecken.
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1. Einleitung

Mit der Unterschrift des Vertrages vom 16. April 2003 in At-
hen betreffend den Beitritt der Slowakei zur Europdischen
Union wurde die Slowakei zum Eintritt in die Wirtschafts-
und Wahrungsunion und zur Einfiihrung der einheitlichen
Wihrung festlegen, wobei sich die Einfiilhrung der ein-
heitlichen Wahrung in einem Grad der nominalen und rea-
len Konvergenz widerspiegelt. Zur Zeit fiir die slowakis-
che Gesellschaft stehen die Konvergenzkriterien im
Mittelpunkt, d. h. welcher Weise und wann sie zu erfiillen
oder zu erreichen werden (niedrige Inflation, stabiler Wech-
selkurs, niedrige Zinssitze, ,,glinstiges™ Defizit und
»gunstige* 6ffentliche Verschuldung). Gleichzeitig die slo-
wakische Wirtschaft bemiiht sich um den Fortschritt auch
in der realen Konvergenz, d. h. schrittweise die hochent-
wickelten Lander im Kriterium BIP pro Kopfin Kaufkraf-
tparitét zu erreichen.

Ziel des Manuskriptes liegt nicht ,,nur in der Analyse
der Erfiillung der Konvergenzkriterien, sondern auch in der
Betrachtung iiber den Stand der Einfiihrung der Wihrung
EURO ab 1. Januar 2009.

2. Konvergenzkriterien und ihre Erfiillung aus Sicht der
Slowakischen Republik

Im Hinblick auf die oben angefiihrten Kriterien (siche Tabel-
le 1) (The Protocol No. 21... ; The Protocol No. 20) kdnnte
man die detaillierte Bewertung des Standes der Konvergenz
in der Slowakei folgend zusammenfassen:

Im Konvergenzbericht 2006 war die Komission bei ihrer
Bewertung zu dem Ergebnis gekommen, dass die Slowaki

Tabelle 1. Konvergenzkriterien
Table 1. Convergence criteria

sche Republik nur eines der Konvergenzkriterien erfiillte
(langfristige Zinssitze), da das Kriterium fiir 6ffentliche Fi-
nanzen zwei Unterkriterien enthdlt (Defizitquote und 6ffent-
liche Schuldenquote) und die Slowakei erfiillte nur eines —
die 6ffentliche Schuldenquote. Um das Fiskalkriterium zu
erreichen, muss man beide Bedingungen erfiillen: die Defi-
zitquote des Staatssektors und die &ffentliche Schulden-
quote. Nur in einem Gebiet gute Ergebnisse zu erreichen,
reicht es nicht.

Die &ffentliche Schuldenquote blieb deutlich unter dem
Referenzwert von 60 Prozent schon in der Vergangenheit.
Im Zeitraum von 1996 bis 2005 erhohte sich die Schulden-
quote um insgesamt 3,7 Prozentpunkte. Sie stieg zunéchst
allméhlich von 30,8 Prozent im Jahr 1996 auf 34,4 Prozent im
Jahr 1998, zog dann aber kriftig auf 50,2 Prozent im Jahr
2000 an, wofiir vor allem Schuldeniibernahmen im Zusam-
menhang mit der Restrukturierung des Bankensektors aus-
schlaggebend waren. Ab 2001 war die Schuldenquote dann
riickldufig und lag im Jahr 2005 bei 34,5 Prozent. Im Jahre
2003 betrug die 6ffentliche Schuldenquote 518,3 Milliarden
SKK, d. h. 42,4 Prozent des BIP, im Jahre 2006 lag sie schon
bei 30,7 Prozent des BIP (siche Tabelle 2) (Krélova, Novy-
sedlak 2007)) und blieb somit deutlich unter dem Dur-
chschnitt EU27 (61,7 Prozent des BIP) und deutlich unter
dem Referenzwert des Konvergenzkriteriums (60 Prozent des
BIP). Hierzu zdhlen u. a. Refinanzierungssystem des Schat-
zamtes in der Hohe von 19,1 Milliarden SKK, Schul-
denrtickzahlungen aus staatlichen Garantien in der Hohe
von 6,3 Milliarden SKK und Wechselkursanderungen in der
Héhe von 12,4 Milliarden SKK. Umgekehrt, zu einer starken

1. Kriterium der 6ffentlichen Finanzen:

Marktpreisen.

2. Preisstabilitatskriterium:

gemessen.

3. Stabilitét der langfristigen Zinsétzen:

4. Wechselkursstabilitdt (WKM 1I):

von sich aus abgewertet haben.

Drei Prozent fiir das Verhéltnis zwischen dem geplanten oder tatséchlichen 6ffentlichen Defizit und dem Bruttoinlandsprodukt zu
Marktpreisen, aulerdem 60 Prozent fiir das Verhdltnis zwischen dem 6ffentlichen Schuldenstand und dem Bruttoinlandsprodukt zu

Ein Mitgliedstaat muss eine anhaltende Preisstabilitdt und eine wéhrend des letzten Jahres vor der Priifung gemessene durchschnit-
tliche Inflationsrate aufweisen, die um nicht mehr als 1,5 Prozentpunkte iiber der Inflationsrate jener — hochstens drei — Mitgliedsta-
aten liegt, die auf dem Gebiet der Preisstabilitét das beste Ergebnis erzielt haben. Die Inflation wird anhand des Verbraucherpreisin-
dexes auf vergleichbarer Grundlage unter Beriicksichtigung der unterschiedlichen Definitionen in den einzelnen Mitgliedstaaten

Im Verlauf von einem Jahr vor der Priifung in einem Mitgliedstaat liegt der durchschnittliche langfristige Nominalzinssatz um nicht
mehr als zwei Prozentpunkte {iber dem entsprechenden Satz in jenen — hochstens drei — Mitgliedstaaten, die auf dem Gebiet der
Preisstabilitdt das beste Ergebnis erzielt haben. Die Zinssdtze werden anhand langfristiger Staatsschuldverschreibungen oder ver-
gleichbarer Wertpapiere unter Beriicksichtigung der unterschiedlichen Definitionen in den einzelnen Mitgliedstaaten gemessen.

Ein Mitgliedstaat muss die im Rahmen des Wechselkursmechanismus des Europédischen Wahrungssystems vorgesehenen normalen
Bandbreiten zumindest in den letzten zwei Jahren vor der Priifung ohne starke Spannungen eingehalten haben. Insbesondere darf er
den bilateralen Leitkurs seiner Wahrung innerhalb des gleichen Zeitraums gegentiber der Wahrung eines anderen Mitgliedstaats nicht




Verslas: teorija ir praktika, 2008, 9(1): 45—50

47

Tabelle 2. Kriterium von langfristigen Zinsétzen
Table 2. Long-term interest rates

Zeitraum Referenzwert Erfilllung
2004 6,46 % 5,1 %
2005 5,9 % 4,0 %
2006 6,2 % 4,4 %
Quelle: <Néarodna banka Slovenska; <http://mww.nbs.sk>
Tabelle 3. Brutto Verschuldung (Stand am Jahresende in Millionen SKK)
Table 3. Gross debt (Situation at the end of the year, in millions SKK)
2003 2004 2005 2006
A. Staatsschulden 492 141 538 190 489 879 483 930
B. Sonstige Schulden 26 150 25916 17 549 19209
Brutto Verschuldung (A + B) 518291 564 106 507 428 503 139
Brutto Verschuldung (in % des BIP) 424 41,5 34,5 30,7

Quelle: <DIh verejnej spravy v roku 2006 poklesol na uroven 30,7 % HDP;
<http://www.finance.gov.sk/Documents/| FP_komentar (verejny_dlh_2006).pdf>

Erhohung des Schuldenstands im Jahre 2006 fiihrten vor al-
lem das Staatsbudgetdefizit in der Hohe von 31,7 Milliarden
SKK und Anstieg der Verschuldung des slowakischen Fonds
fiir Nationalvermogen in der Hohe von 3,4 Milliarden SKK.

Das Kriterium von langfristigen Zinssdtzen, wie es aus
dem Konvergenzbericht 2006 geht hervor, erfiillt nur Un-
garn nicht. In der Slowakei (siche Tabelle 3), in Estland, Zy-
pern, Lettland, Malta, Polen, in der Tschechischen Repub-
lik und in Schweden lagen die langfristigen Zinssitze seit
einem Jahr unter dem Referenzwert (6,2 Prozent im Oktober
2006). Zwischen 2001 und Ende 2005 war bei den Langfrist-
zinsen in der Slowakei ein Abwirtstrend zu verzeichnen.
Nachdem sie 2003 und 2004 stabil geblieben waren und sich
um einen Wert von 5 Prozent bewegt hatten, gingen sie 2005
auf einen Stand von knapp tiber 3 Prozent zuriick; das ent-
sprach in etwa dem Langfristzins im Euroraum. Diese Ent-
wicklung ist vor allem auf einen abnehmenden Inflations-
druck und eine wachsende Glaubwiirdigkeit der Geldpolitik
zurlickzufiihren; hierzu trug auch die Entscheidung bei, En-
de November 2005 dem WKM II beizutreten. Nach Oktober
2005 stiegen die langfristigen Zinsen jedoch erheblich, wo-
rin sich Entwicklungen in den Schwellenlédndern sowie die
im Juni und Juli 2006 zu beobachtende Abwertung der
Wihrung vor dem Hintergrund einer groeren Unsicher-
heit hinsichtlich der Finanzpolitik widerspiegelten. In den
letzten Monaten hat sich die Unsicherheit etwas ab-
geschwiécht, was zu einem leichten Riickgang der Lang-
fristzinsen in der Slowakei auf 4,4 Prozent im Oktober 2006
gefiihrt hat. Nach dem jiingsten Anstieg der slowakischen
Langfristzinsen vergroBerte sich der entsprechende Zin-
sabstand dieser Zinsen gegeniiber dem Euroraum etwas und
lag im Oktober 2006 bei 0,5 Prozent.

Wie es schon geschrieben wurde, erfiillte die Slowakei
das Kriterium der Defizitquote der 6ffentlichen Finanzen
nicht. Die Defizitquote des Staatssektors lag im Referenz-
jahr 2006 bei 3,7 Prozent des BIP und damit ,,knapp* ober-
halb des Referenzwerts von 3 Prozent. Im Vergleich zu let-
zten Jahren, verringerte sich die Defizitquote von 5,7 Prozent
im 2002 auf 3,5 Prozent im 2003, wofiir vor allem Budget—
Beschrankung und Strukturreformen ausschlaggebend wa-
ren. Im Jahre 2005 lag der Wert schon bei 3,1 Prozent des
BIP. Zur Zeit liegt eine Entscheidung des Rates vor, wonach
in der Slowakei ein tiberméfBiges Defizit besteht. Der Rat
empfahl der Slowakei, in einem mittelfristigen Rahmen
MaBnahmen zu treffen, um das Defizit bis 2007 auf glaub-
hafte und nachhaltige Weise unter drei Prozent des BIP zu
senken. Die slowakische Regierung genehmigte das Bud-
get der offentlichen Verwaltung fiir die Jahren 2007-2009
und setzte fest, die Defizitquote unter drei Prozent des BIP
zu erreichen (ECB Press Release. .. 2007; ECB Convergence
Report... 2007; ECB Convergence Report... 2004).

Das Konvergenzkriterium Wechselkursstabilitét steht im
Mittelpunkt der Aufmerksamkeit der Slowakei im Zusam-
menhang mit dem Beitritt zum Wechselkurssystem WKM
II. Vor dem Beitritt zum WKM II praktizierte die Slowakei
ein Wechselkurssystem mit kontrolliertem Floaten. Nach
dem Konvergenzkriterium beruht die Kursstabilitiat auf dem
Teilnahme der slowakischen Krone am Wechselkursmecha-
nismus (WKM II) des Europédischen Wéhrungssystems zu-
mindest in den zwei Jahren. Von den neun untersuchten
Léandern ist Estland am ldngsten Mitglied des WKM II und
erflillt als einziges Land das Wechselkurskriterium. Zypern,
Malta und Lettland sind seit dem 2. Mai 2005 Mitglieder des
WKM 11, die Slowakei seit dem 28. November 2005. Der
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Leitkurs der slowakischen Wéahrung im WKM II wurde auf
38,4550 Kronen = 1 Euro (den Marktkurs zum Zeitpunkt des
Beitritts) festgelegt, wobei eine Standardschwankungsband-
breite von +15 Prozent galt. Das heisst, dass die maximale
Abweichung des Wechselkurses von seinem WKM-II-Leit-
kurs nach oben und nach unten bei 32,6868 SKK/EUR und
44,2233 SKK/EUR lag. (Euro and Slovak Republic... ). Auf
Antrag der Slowakei und nach der Vereinbarung der jeweili-
gen einzelstaatlichen Finanzminister der Eurozone, des Prési-
denten ECB und der Finanzminister und Gouverneure der
Zentralbanken von Zypern, Danemark, Estland, Litauen, Let-
tland, Malta und der Slowakei wurde der Leitkurs der slowa-
kischen Krone vom 19. Marz 2006 gedndert. Der neue Leit-
kurs der slowakischen Wéhrung im WKM II wurde auf
35,4424 Kronen = 1 Euro festgelegt. Der obere Inetrventions-
punkt liegt bei 30,1260 SKK/EUR und der untere Interven-
tionspunkt bei 40,7588 SKK/EUR.

Betrachtet man die Wechselkursentwicklung der slowa-
kischen Wihrung, so war zu Beginn des untersuchten Zeit-
raums vor der Aufhahme der Krone in den WKM II zunéchst
von einem Aufwertungstrend gekennzeichnet. Im ersten Qu-
artal 2005 verlor die Krone angesichts einer Verringerung
des Zinsabstandes etwas an Boden, anschlieBend unterlag
sie Schwankungen, ohne dass ein klarer Trend erkennbar
war. Nach ihrer Aufnahme in den WKM II wertete die Krone
anfangs gegeniiber dem Euro um 1,8 Prozent auf und no-
tierte danach in der Regel deutlich iiber ihrem Leitkurs. Die
maximale Abweichung des Wechselkurses von seinem
WKM-II-Leitkurs nach oben und nach unten lag bei
10,69 Prozent (am 28. Dezember 2006) bzw. bei 0,2 Prozent.
In diesem Zusammenhang sei erwiahnt, dass sich das Krite-
rium der Kursstabilitdt erst nach zwei Jahren nach dem Beit-
ritt der Slowakei zum Wechselkurssystem WKM II bewer-
ten ldsst, d. h. im Dezember 2007. Die giinstigen
wirtschaftlichen Ergebnisse deuten darauf hin, dass befris-
tete MaBBnahmen im Jahr 2007 keine negativen Auswirkun-
gen auf die Entwicklung des Wechselkurses haben werden.
Das Finanzministerium ist zum Schluss gekommen, dass die
Erfiillung dieses Kriteriums keine grosseren Probleme fiir
die Slowakei darstellen sollte.

Im Mittelpunkt der Aufmerksamkeit der Slowakei sollte
vor allem die Erfiillung des Kriteriums Preisstabilitét (Infla-
tion) stehen. In den letzten Jahren verzeichnete die Slowa-
kei eine instabile und mitunter hohe Inflationsrate, an der
sich die Wirkung externer Faktoren und Anpassungen bei
den administrierten Preisen und indirekten Steuern erken-
nen lisst. Uber einen lingeren Zeitraum hinweg betrachtet
stiegen die Verbraucherpreise in der Slowakei seit 1996 um
durchschnittlich sieben Prozent pro Jahr, ohne dass ein kla-
rer Trend erkennbar war. Die am HVPI gemessene Inflation-
srate kletterte von anfénglich 5,8 Prozent im Jahr 1996 auf
einen Hochststand von 12,2 Prozent im Jahr 2000. In den
zwei Folgejahren fiel sie auf 3,5 Prozent, erhdhte sich 2003
wieder auf 8,4 Prozent und verringerte sich anschliefend

auf 2,8 Prozent im Jahr 2005. Die tendenzielle Aufwertung
des Wechselkurses der slowakischen Krone im Zeitraum
2002-2005 hatte eine geméaBigte Auswirkung auf die Infla-
tion. Unter Beriicksichtigung der Wirkung des Anstiegs der
administrierten Preise ist die Inflationsentwicklung im allge-
meinen relativ giinstig. In jlingster Zeit haben heimischer
Nachfragedruck und die Energiepreise dazu beigetragen,
dass die Inflation von durchschnittlich 2,8 Prozent im Jahr
2005 auf ca. fiinf Prozent im Sommer 2006 anstieg. Die Infla-
tion diirfte sich 2007 und 2008 wieder abschwichen, vor
allem angesichts geringerer Anstiege der administrierten
Preise, wihrend von der starken Nachfrage und dem Ans-
tieg der Lohne und Gehélter ein gewisser Aufwértsdruck
auf die Inflation ausgehen diirfte. Die durchschnittliche
jahrliche Inflationsrate liegt in der Slowakei seit dem EU-
Beitritt iiber dem Referenzwert. Die durchschnittliche Infla-
tionsrate der Slowakei lag in den zwdlf Monaten bis Okto-
ber 2006 bei 4,3 Prozent und damit iiber dem Referenzwert
von 2,8 Prozent, daran diirfte sich auch in den kommenden
Monaten nichts d&ndern. Um in der Slowakei ein der Preis-
stabilitidt auf Dauer forderliches Umfeld zu schaffen, wird es
unter anderem darauf ankommen, die Finanzpolitik addquat
zu straffen und Strukturreformen umzusetzen. Die Entwic-
klung der Erdélpreise in letzten Monaten wird dazu beitra-
gen, Energiepreise im nédchsten Jahr giinstiger ausfallen
konnten als bis jetzt. Nach dem Konvergenzbericht (Dezem-
ber 2006) nur in vier Landern lag die durchschnittliche jéhrli-
che Inflationsrate unter dem Referenzwert, der im Oktober
2,8 Prozent betrug. Das Kriterium der Preisstabilitét erfiillen
folgende vier Lander: Die Tschechische Republik, Zypern,
Polen und Schweden (National plan... 2005).

Neben Konvergenzkriterien wurden noch weitere Fak-
toren untersucht, einschlieBlich der Integration der Finanz-
und Produktmaérkte und der Entwicklung der Leistungsbi-
lanz. Die slowakische Wirtschaft ist eng in die EU integriert
(Treaty on European Union). Insbesondere die Beziehun-
gen zu anderen Mitgliedstaaten im Handel und bei ausldndis-
chen Direktinvestitionen sind sehr gut entwickelt und die
allgemeine Integration des slowakischen Finanzsektors
in den EU-Sektor ist deutlich vorangekommen, vor allem
durch einen hohen Anteil auslédndischer Beteiligungen bei
Finanzintermedidren. Die Leistungsbilanz der Slowakei war
in den letzten Jahren sehr instabil, der Grund dafiir sind
Schwankungen bei den Ausfuhrergebnissen aufgrund neuer
Produktionskapazititen dank auslédndischer Direktinvesti-
tionen insbesondere im Automobilsektor. Nach einer erheb-
lichen Verbesserung im Jahr 2003 stieg das Leistungsbi-
lanzdefizit im Jahr 2005 wieder auf 8,6 Prozent des BIP. Die
Verschlechterung der Leistungsbilanzposition in den letzten
Jahren wurde verursacht durch den dynamischen Privat-
verbrauch und einen Anstieg von Einfuhren im Zusammen-
hang mit auslédndischen Direktinvestitionen. Umfangreiche
neue exportorientierte Produktionskapazitéten diirften in den
kommenden Jahren zu einer Zunahme der Ausfuhren fiihren.
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Tabelle 4. Erfiillung der Konvergenzkriterien (Stand zum 2006)

Table 4. Fulfilment of the convergence criteria (Situation on 2006)

Preisstabilitit Offentliche Finanzen Wechselkurse Langfristige Zinsen

Tschechische Republik ja nein nein ja

nein ja ja —
Zypern ja ja nein ja
Lettland nein ja nein ja
Ungarn nein nein nein nein
Malta nein nein nein ja
Polen ja nein nein ja
Slowakei nein nein nein ja
Schweden ja ja nein ja

Das Leistungsbilanzdefizit wurde in der Hauptsache durch
starke Nettozufliisse ausldndischer Direktinvestitionen fi-
nanziert.

3. Zusammenfassung

Die Konvergenzkriterien iiber den Eintritt des Landes
in die Eurozone sprechen deutlich ,,nur iiber voriiberge-
hende Féhigkeit die monetére Politik und Fiskalpolitik den
Forderungen jeweiliger Mitglieder der Eurozone anzupas-
sen. Namlich die Konvergenzkriterin deuten nicht auf die
Vorbereitung der wirtschaftlichen Subjekten, die Bedingun-
gen in der Eurozone, wieso auch auf die Funktionalitit
der Eurozone hin. Aus Sicht jeweiliger Mitglieder der Wirt-
schafts- und Wahrungsunion ist es durchaus versténdlich,
,Bewerber* zu bewerten, um keine Finanzprobleme zu ent-
decken. Président der Tschechischen Republik Viclav Klaus
sagte: ... ,,die Konvergenzkriterien sind Kriterien, die den
jeweiligen Mitgliedern der Wirtschafts- und Wéhrungsu-
nion helfen sollten, ob das neue Beitrittsland die Finanzsta-
bilitit der Eurozone nicht drohen wiirde.. ..

Es besteht jedoch kein Grund zu der Annahme, dass die
Slowakei die Mitgliedschaft in der Eurozone und die ein-
heitliche Wahrung EURO verfehlen konnte. Im Rahmen der
Umfrage im September 2006 zur Einfiihrung der Wéhrung
EURO in den neuen EU-Léndern wurde folgend zusammen-
fassen:

—71 Prozent der Einwohner in der Slowakei vermutet die
Einfiihrung des EURO in den Jahren 2009-2010,

—47 Prozent der Einwohner in der Slowakei meint, dass
die Offentlichkeit sehr gut iiber EURO informiert ist,

— 56 Prozent der Einwohner in der Slowakei erwartet ei-
nen positiven Einfluss der Einfithrung des EURO auf das
Leben in der Slowakeli,

— 30 Prozent der Einwohner in der Slowakei vermutet,
die Einfiihrung des EURO kann die Preisstabilitdt halten,

—42 Prozent der Einwohner in der Slowakei befiirchten
die Preiserh6hung durch die Einfithrung des EURO.

Es wird prognosiert, dass das wirtschaftliche Wachstum
und damit auch die wirtschaftliche Konvergenz auch in der
Zukunft fortsetzen werden. Es ist aber notig, sich anzustre-

ben, um alle Verpflichtungen fiir den Beitritt in die Eurozone
ab 2009 zu erfiillen (siche Tabelle 4) (ECB. Convergence. ..
2006a; ECB. Convergence. .. 2006b).
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SLOVAKIJOS RESPUBLIKOS EKONOMINES KONVERGENCIJOS TYRIMAS

M. Jankalova, R. Jankal

Santrauka

Salies atitiktis euro zonos monetarings ir fiskalinés politikos reikalavimams galéty biiti jvertinta konvergencijos kriterijumi. Autoriy
sitilomas konvergencijos kriterijus neiS$matuoja ekonominiy subjekty pasirengimo jsilieti { euro zona, nekvestionuoja $ios zonos funkcio-
nalumo. Straipsnyje gvildenama, ar Slovakijos prisijungimas prie Ekonominés ir monetarinés sajungos nesukelty finansiniy problemuy i ja
ieinan¢ioms valstybéms.
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