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Die im ,EU-Sixpack” enthaltenen neuen Fiskalregeln helfen den CEE5-Landern das Risiko
wachstumsschadigender Sparpolitik zu vermindern

CEE-Lander missen keine Steuererhdhungen durchfiihren, wenn sie eine wachstumsfreundliche Politik
verfolgen und ihre Ausgaben real um weniger als 1% erhdéhen

CEE5 werden bis Ende 2014 das EU-Defizitverfahren abschlieRen, sonst droht zeitweises Einfrieren von
EU-Forderungen

Landerspezifische Regelungen zur Schuldenbremse erhéhen die Verantwortung der CEE-Regierungen fir ihre
eigene Haushaltspolitik

Die heute veroffentlichte Studie der Erste Group zum Thema ,Fiskalregeln in
CEE" kommt zu dem Ergebnis, dass die CEE5-L&nder (Tschechien, Ungarn,
Polen, Rumanien, Slowakei) von den auf EU-Ebene unter der Bezeichnung
LSixpack” im Jahr 2011 eingefiihrten Fiskalregeln profitieren. Bei dem
~Sixpack” liegt der Schwerpunkt auf strukturellen Benchmarks, die
konjunkturelle Entwicklungen beriicksichtigen und damit weniger
wachstumsschédigend sind als die zuvor angesetzten nominalen Ziele. ,Die
neuen Strukturkriterien verschaffen den CEE5-Landern wahrend des
Konjunkturabschwungs mehr Luft und senken damit das Risiko von
Sparmafinahmen, die dem Wachstum schaden. In ,guten Jahren' schiitzen
die Regeln die Staatsfinanzen wiederum vor iberzogenen Ausgaben, welche P e

in CEES der Hauptgrund fiir den Anstieg der Staatsdefizite war, erklart Juraj Download [jpg; 871.6 KB]
Kotian, Head of CEE Macro/Fixed Income Research der Erste Group.

CEE-Lander missen keine Steuererhdhungen durchfiihren, wenn sie eine wachstumsfreundliche Politik verfolgen
und ihre Ausgaben real um weniger als 1% erhdhen
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Ausgaben leisten. "Viele EU-Lander werden Steuern anheben miissen, wenn
sie das gegenwartige Ausgabenniveau halten wollen. CEE-L&nder miissen p g
ihre Steuern nicht erhdhen, wenn sie es schaffen, auch weiterhin eine i
wachstums-freundliche Wirtschaftspolitik zu betreiben und ihre Ausgaben real
um weniger als 1% zu erhéhen. AuBerdem profitieren CEE-Lander von einem
groRen Spielraum fir den Abzug von Kosten fiir Reformen des
Gesundheitswesens, der Pensionen und des Arbeitsmarktes, sowie fiir eine
Glattung der Investitionsausgaben. Dies sollte sie dazu motivieren, eine auf
Wachstum ausgerichtete Wirtschaftspolitik zu verfolgen"”, fiigt Kotian hinzu.
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CEE5 werden bis Ende 2014 das EU-Defizitverfahren abschlieRen, sonst droht zeitweises Einfrieren von



EU-Foérderungen

Samtliche CEE-Lander sowie 11 weitere Mitglieder des Euroraumes befinden
sich derzeit in einem EU-Defizitverfahren (,Excessive Deficit Procedure®) und
missen, um dieses zu einem Abschluss zu bringen, die Neuverschuldung bei
maximal 3% des BIP halten. Diese Vorgabe kénnte fiir Tschechien, Ungarn,
Polen und Rumanien zur Herausfor-derung werden, bei deren Nichteinhaltung
Sanktionen drohen. Kotian erkléart: ,Die Drohung einer zeitweiligen Einstellung o
von Finanzierungen aus dem Kohasionsfonds, die in den CEE5 2012 im
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Durchschnitt rund 0,7% des BIP betrugen, bildet fir diese Lander einen 0 i Horgiandeled Y, - Cogetias wis CanchRaputi
starken Anreiz das EU-Defizitverfahren noch in diesem Jahr abzuschlieBen. TR A laciaaty i o it
Manche CEE5-Lander kdnnten unter Anbetracht der Rezession im Euroraum s A B B I S A S AT il

aufgrund einer Ausnahmeregelung eine Verlangerung von einem weiteren
Jahr in Anspruch nehmen. Doch alle Lander sollten bis Ende 2014 das
EU-Defizitverfahren verlassen.”

Download [jpg; 111.7 KB]

Ungarn kann das EU-Defizitverfahren schon diesen Sommer beenden, sofern die Européische Kommission nicht in
ihren Fruhjahrsprognosen fiir 2013-14 das Defizit in Ungarn tber 3% des BIP ansetzt. Angesichts der im letzten Jahr
deutlich besseren Fiskalentwicklung besteht das Risiko einzig darin, dass die Prognose der Kommission fiir 2014 - unter
der Annahme, dass keine politischen Anderungen erfolgen und manche temporéaren Mafnahmen auslaufen werden - ein
Haushaltsdefizit von mehr als 3% des BIP veranschlagt. Um dieses Risiko auszuschlief3en, kénnte Ungarn im zweiten
Quartal nachhaltigere KonsolidierungsmaRnahmen ankindigen.

Tschechien und Rumanien sollten auf Basis der Daten fiir 2013 den Zeitplan des Defizitverfahrens einhalten und somit
im Sommer 2014 formell aus dem Verfahren entlassen werden kénnen. Im Fall Tschechiens kénnte es jedoch knapp
werden, da das Defizit nahe der Schwelle von 3% des BIP liegt.

Fur die Slowakei und Polen wird die Bedingung des Defizitverfahrens, ihre Defizite im laufenden Jahr unter 3% des BIP
zu drlicken, zu einer Herausforderung. Zwar konnten diese Lander zuséatzliche Malinahmen ergreifen, doch eine zu
ambitionierte Konsolidierung kdnnte in Zeiten schwéacheren Wachstums zu hart sein und den Intentionen des ,Sixpacks*
zuwider laufen. Allerdings kénnen Polen und die Slowakei einen Teil der Ubergangskosten aus der Pensionsreform
abziehen, um 2013 das Defizitziel von 3% zu erreichen. Es kénnte auch die Ausnahmeklausel in Anspruch genommen
werden, die unter besonderen Umstanden (zum Beispiel bei einem Konjunktureinbruch oder im Fall au3erordentlicher
von dem Land nicht zu verantwortender Ereignisse) eine Verlangerung der Laufzeit des Defizitverfahrens zuldsst. Damit
kann im schlimmsten Fall eine unproblematische Verlangerung des EU-Defizitverfahrens um ein Jahr erwartet werden.

Landerspezifische Regelungen zur Schuldenbremse erhdéhen die Verantwortung der CEE-Regierungen fiir ihre
eigene Haushaltspolitik

Haben die CEE5-Lander ihr Defizitziel von 3% erreicht, miissen sie gemal den im ,Sixpack” enthaltenen Benchmarks die
Konsolidierung durch strukturelle MaRnahmen fortsetzen. Nach Beendigung des Defizitverfahrens besteht fiir die nicht dem
Euroraum angehdrenden Lander bei einer Nichteinhaltung der Strukturregeln keine Gefahr finanzieller Sanktionen, was eine
Méglichkeit fir fiskalpolitische Lockerungen schafft. ,Die Regeln lokaler Schuldenbremsen sind zwar nicht immer mit den
neuen strukturellen Vorgaben kompatibel, fiir die CEE5-Lander nach Verlassen des Defizitverfahrens jedoch von héchster
Bedeutung. Sie machen lokale Politiker gegeniiber der Offentlichkeit rechenschaftspflichtig und starken — vielleicht mehr als
»von aufRen auferlegte” EU-Regeln — das Bewusstsein fir fiskalpolitische Verantwortung. Die Regeln der Schuldenbremse
konnten als Erganzung der strukturellen Benchmarks gesehen werden und zum Teil die im Sixpack und im Fiskalpakt
enthaltenen Regelungen zur Schuldensenkung ersetzen", so Kotian abschlieBend. Wahrend Lander des Euroraumes mit
einer Staatsverschuldung von mehr als 60% des BIP ihre ibermaRige Verschuldung in Einklang mit den
Defizitbestimmungen abbauen miissen, verhindern die lokalen Schuldenbremsen in CEE ein Ansteigen des
Schuldenstandes auf mehr als 60% des BIP.
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