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BERICHT DER KOMMISSION AN DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DEN
RAT

Konvergenzbericht 2013 zu L ettland

(auf Antrag L ettlands er stellter Bericht nach Artikel 140 Absatz 1 des Vertrags Uber die
Arbeitsweise der Européischen Union)

1. ZWECK DESBERICHTS

Nach Artikel 140 Absatz 1 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der Européischen
Union (nachstehend ,AEUV*) haben die Kommission und die EZB dem Rat
mindestens einmal alle zwei Jahre oder auf Antrag eines Mitgliedstaats, fur den eine
Ausnahmeregelung gilt*, dariiber zu berichten, inwieweit die Mitgliedstaaten bei der
Verwirklichung der Wirtschafts- und Wahrungsunion ihren Verpflichtungen bereits
nachgekommen sind. Die letzten turnusmalligen Konvergenzberichte der
Kommission und der EZB, die alle Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung betrafen,
wurden im Mai 2012 angenommen.

Der vorliegende Bericht wurde auf Antrag Lettlands vom 5. Mé&rz 2013 erstellt. Eine
ausfuhrlichere Bewertung des Konvergenzstands Lettlands liefert ein technischer
Anhang zu diesem Bericht (SWD(2013) 196).

Inhatlich werden die von Kommission und EZB erstellten Berichte durch
Artikel 140 Absatz 1 AEUV bestimmt. Danach ist in den Berichten unter anderem zu
prifen, inwieweit die innerstaatlichen Rechtsvorschriften, einschliefdlich der Satzung
der jewelligen nationalen Zentralbank, mit Artikel 130 und Artikel 131 AEUV sowie
mit der Satzung des Europaischen Systems der Zentralbanken und der Européischen
Zentralbank (nachstehend ,, ESZB-/EZB-Satzung“) vereinbar sind. Ferner muss in
den Berichten anhand der Konvergenzkriterien (Preisstabilitét, Finanzlage der
offentlichen Hand, Wechselkursstabilitdt und langfristige Zinssétze) und unter
Berlicksichtigung anderer in Artikel 140 Absatz 1 letzter Unterabsatz AEUV
genannter Indikatoren geprift werden, ob in dem betreffenden Mitgliedstaat ein
hoher Grad an dauerhafter Konvergenz erreicht ist. Die vier Konvergenzkriterien
werden in einem Protokoll im Anhang zu den Vertragen (Protokoll Nr. 13 tber die
Konvergenzkriterien) naher beschrieben.

Die Wirtschafts- und Finanzkrise hat allgemein deutlich gemacht, dass das derzeitige
System der wirtschaftspolitischen Steuerung der Wirtschafts- und Wahrungsunion
(WWU) Lucken aufweist und die vorhandenen Instrumente starker ausgeschopft
werden mussen. Die aktuelle Prifung erfolgt im Kontext der in den letzten drei
Jahren durchgefihrten Reform der WWU-Governance, deren Ziel es ist, die
nachhaltige Funktionsfahigkeit der WWU sicherzustellen. Dabel wird die
Konvergenzbewertung mit dem umfassenderen Konzept des , Europaischen
Semesters®  abgestimmt, das ene frihzeitige Gesamtbetrachtung der
wirtschaftspolitischen Herausforderungen bei der Sicherung von langfristig

Die Mitgliedstaaten, die die notwendigen Voraussetzungen fir die Einflihrung des Euro noch nicht
erfillen, werden as ,, Mitgliedstaaten, fur die eine Ausnahmeregelung gilt* bezeichnet. Dénemark und
das Vereinigte Konigreich haben vor Annahme des Vertrags von Maastricht Regelungen ausgehandelt,
die die Mdglichkeit der Nichtteilnahme vorsehen, und beteiligen sich nicht an der dritten Stufe der
WWU.
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tragfahigen oOffentlichen Finanzen, Wettbewerbsfahigkeit, Finanzmarktstabilitét und
Wirtschaftswachstum vorsieht. Zu den wesentlichen Neuerungen bei dieser
Governance-Reform, durch die der Konvergenzprozess der einzelnen Mitgliedstaaten
und dessen Nachhaltigkeit einer strengeren Bewertung unterzogen werden, gehéren
unter anderem die Verscharfung des Verfahrens bel einem Uberméldigen Defizit
durch die Reform des Stabilitdtss und Wachstumspakts von 2011 sowie neue
Instrumente im Bereich der Uberwachung makrodkonomischer Ungleichgewichte.
Insbesondere werden im vorliegenden Bericht die Bewertung der 2013 vorgelegten
Aktualisierung des lettischen Konvergenzprogramms® und die Ergebnisse des im
Rahmen des Verfahrens bel einem UbermaBigen Ungleichgewicht erstellten
Warnmechanismus-Berichts® beriicksichtigt.

Die Konvergenzkriterien

Bel der Prifung der Vereinbarkeit der innerstaatlichen Rechtsvorschriften,
einschliefdlich der Satzung der nationalen Zentrabank, mit Artikel 130 und
Artikel 131 AEUV werden die Beachtung des Verbots der monetéren Finanzierung
(Artikel 123) und des bevorrechtigten Zugangs (Artikel 124), die Ubereinstimmung
mit den Zielen und Aufgaben des ESZB (Artikel 127 Absatz 1 bzw. 2) sowie andere
Aspekte im Zusammenhang mit der Einbindung der nationalen Zentralbanken in das
ESZB zum Zeitpunkt der Euro-Einfihrung bewertet.

Das Kriterium der Preisstabilitat wird in Artikel 140 Absatz1 erster
Gedankenstrich  AEUV  definiert as , Erreichung eines hohen Grades an
Preisstabilitat, ersichtlich aus einer Inflationsrate, die der Inflationsrate jener —
hochstens drei — Mitgliedstaaten nahe komnt, die auf dem Gebiet der Preisstabilitat
das beste Ergebnis erzielt haben® .

Laut Artikel 1 des Protokolls Uber die Konvergenzkriterien bedeutet das Kriterium
der Preisstabilitét, dass ,, ein Mitgliedstaat eine anhaltende Preisstabilitat und eine
wahrend des letzten Jahres vor der Prifung gemessene durchschnittliche
Inflationsrate aufweisen muss, die um nicht mehr als 1¥2 Prozentpunkte Uber der
Inflationsrate jener — héchstens drei — Mitgliedstaaten liegt, die auf dem Gebiet der
Preisstabilitdt das beste Ergebnis erzielt haben. Die Inflation wird anhand des
Verbraucherpreisindexes auf vergleichbarer Grundlage unter Berlcksichtigung der
unter schiedlichen Definitionen in den einzelnen Mitgliedstaaten gemessen“ *. Aus der
Forderung nach Dauerhaftigkeit ergibt sich, dass eine zufriedenstellende
Inflationsentwicklung im Wesentlichen das Ergebnis eines entsprechenden
Verhatens der Faktorkosten und sonstiger struktureller Determinanten der
Preisniveauentwicklung und nicht etwa von voribergehenden Faktoren sein muss.
Bei der Konvergenzbewertung werden daher auch die Faktoren gepriift, die sich auf
die Inflationsaussichten auswirken, wobei zusdtzlich auf die jungste

Verfligbar unter:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/convergence/programmes/2013_en.ht
m

Die Kommission verdffentlichte ihren ersten Warnmechanismus-Bericht (WMB) im Februar 2012 und
den zweiten im November 2012 (im Rahmen des Bewertungsrunde fir 2013). Entsprechend den
Schlussfolgerungen der beiden Berichte war Lettland nicht Gegenstand einer eingehenden Priifung im
Rahmen des Verfahrens bei einem tiberméf3igen Ungleichgewicht.

Fur die Zwecke des Preisstabilitétskriteriums wird die Inflation am Harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPIl) gemessen, der in der Verordnung (EG) Nr. 2494/95 des Rates definiert
ist.
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Inflationsprognose der Kommissionsdienststellen Bezug genommen wird®. Im
Zusammenhang damit wird in dem Bericht ferner untersucht, ob das betreffende
Land den Referenzwert in den kommenden Monaten voraussichtlich einhalten wird.

Als Referenzwert wurde im April 2013 eine Inflationsrate von 2,7 % errechnet,
wobei Schweden, Lettland und Irland die drei preisstabilsten Mitgliedstaaten waren®.

Es ist gerechtfertigt, die Lander, deren Inflationsrate nicht als aussagekréftiger
Richtwert fur andere Mitgliedstaaten gelten kann, von den preisstabilsten Landern
auszuschlieRen. Derartige Ausreilfer wurden in der Vergangenheit in den
K onvergenzberichten von 2004 und 2010 festgestellt’, da ihre Inflationsraten sehr
weit vom Mittel des Euro-Wahrungsgebiets abwichen. Gegenwaértig ist es
gerechtfertigt, Griechenland von den preisstabilsten Landern auszuschlief3en, da
seine Inflationsrate und sein Profil sehr weit vom Mittel des Euro-Wahrungsgebiets
abweichen, worin sich vor alem die erheblichen Anpassungserfordernisse und die
besondere Situation der griechischen Wirtschaft widerspiegeln; seine Einbeziehung
wirde sich ungebuhrlich auf den Referenzwert und damit die Gerechtigkeit des
Kriteriums auswirken®. Griechenland wird unter den preisstabilsten Landern durch
Irland ersetzt.

Das Konvergenzkriterium der offentlichen Finanzen wird in Artikel 140 Absatz 1
zweiter Gedankenstrich AEUV definiert als ,, eine auf Dauer tragbare FinanzZlage
der offentlichen Hand, ersichtlich aus ener Ooffentlichen Haushaltslage ohne
Ubermaldiges Defizit im Snne des Artikels 126 Absatz 6. Ferner bedeutet dieses
Kriterium gemald Artikel 2 des Protokolls Uber die Konvergenzkriterien, ,, dass zum
Zeitpunkt der Prifung kein Beschluss des Rates nach Artikel 126 Absatz6 des
genannten Vertrags vorliegt, wonach in dem betreffenden Mitgliedstaat ein
Ubermalliges Defizit besteht®. Im Zuge des algemeinen Ausbaus der
wirtschaftspolitischen Steuerung in der WwWu wurden die
Sekundarrechtsvorschriften zur 6ffentlichen Finanzlage 2011 unter anderem mit den
neuen Verordnungen zur Anderung des Stabilitéts- und Wachstumspakts verscharft®.

Das Wechsalkurskriterium wird in Artikel 140 Absatz 1 dritter Gedankenstrich
AEUV  definiet as ,Einhaltung der normalen Bandbreiten des

Alle im vorliegenden Bericht enthaltenen Prognosen fir die Inflation und sonstige Variablen stammen
aus der Frihjahrsprognose 2013 der Kommissionsdienststellen. Die Kommissionsprognosen beruhen
auf einer Reihe allgemeiner Annahmen flr externe Variablen und der Annahme einer unverénderten
Politik, berlicksichtigen aber gleichzeitig die Mal3nahmen, zu denen ausreichende Angaben vorliegen.
Die Prognose des Referenzwerts ist mit erheblichen Unsicherheiten behaftet, da sie auf der Grundlage
der Inflationsprognosen fur die drei im betreffenden Zeitraum voraussichtlich preisstabilsten
Mitgliedstaaten erstellt wird, wodurch sich die potenzielle Fehlermarge erhoht.

Stichtag fur die in diesem Bericht verwendeten Daten ist der 16. Mai 2013.

Litauen bzw. Irland.

Im April 2013 lag der Zwdlfmonatsdurchschnitt der Inflationsrate in Griechenland bei 0,4 % und im
Euro-Wahrungsgebiet bei 2,2 %, wobei der Abstand in den kommenden Monaten voraussichtlich noch
grofRer wird.

Eine Richtlinie Uber Mindestanforderungen an die nationalen Haushaltsrahmen, zwei neue
Verordnungen tber die makrookonomische Uberwachung und drei Verordnungen zur Anderung des
Stabilitats- und Wachstumspakts (SWP) sind am 13. Dezember 2011 in Kraft getreten (eine der beiden
neuen Verordnungen tiber die makrookonomische Uberwachung und eine der drei Verordnungen zur
Anderung des SWP sehen neue Durchsetzungsmechanismen fir Mitgliedstasten des Euro-
Wahrungsgebiets vor). Neben der Operationalisierung des Schuldenstandkriteriums im Defizitverfahren
wurde mit diesen Anderungen eine Reihe wichtiger Neuerungen im Stabilitéts- und Wachstumspakt
eingefihrt, insbesondere ein Richtwert fur die Ausgaben, um die Bewertung der Fortschritte bei der
Erreichung des |anderspezifischen mittelfristigen Haushaltsziels zu erganzen.
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Wechsel kursmechanismus des Europdischen Wahrungssystems seit mindestens zwei
Jahren ohne Abwertung gegeniiber dem Euro” .

In Artikel 3 des Protokolls Uber die Konvergenzkriterien heifdt es. , Das (...)
Kriterium der Telnahme am Wechselkursmechanismus des Europaischen
Wahrungssystems bedeutet, dass ein Mitgliedstaat die im Rahmen des
Wechselkursmechanismus des Europaischen Wahrungssystems vorgesehenen
normalen Bandbreiten zumindest in den letzten zwei Jahren vor der Prifung ohne
starke Spannungen eingehalten haben muss. Insbesondere darf er den bilateralen
Leitkurs seiner Wahrung innerhalb des gleichen Zeitraums gegeniiber dem Euro
nicht von sich aus abgewertet haben *°.

Fir die Bewertung der Wechselkursstabilitét wurde im vorliegenden Bericht der
Zeitraum vom 17.Ma 2011 bis zum 16. Mai 2013 zugrunde gelegt. Bei der
Bewertung des Wechselkurskriteriums bertcksichtigt die Kommission die
Entwicklung von Hilfsindikatoren, etwa der Wahrungsreserven und kurzfristigen
Zinsen, sowie den Einfluss politischer M al3nahmen, 2.B.
Devisenmarktinterventionen, bei der Erhaltung der Wechselkursstabilitét. Bei der
Anayse werden gegebenenfals auch die Auswirkungen  offizieller
Finanzierungsvereinbarungen mit dem Ausland berticksichtigt, einschlief3lich
Umfang, Hohe und Profil der Mittelfllisse sowie etwaiger politischer Auflagen.

Artikel 140 Absatz 1 vierter Gedankenstrich AEUV verlangt die ,, Dauerhaftigkeit
der von dem Mitgliedstaat mit Ausnahmeregelung erreichten Konvergenz und seiner
Teilnahme am Wechselkursmechanismus, die im Niveau der langfristigen Zinssitze
zum Ausdruck kommt“. Artikel 4 des Protokolls Uber die Konvergenzkriterien
bestimmt, dass , das Kriterium der Konvergenz der Zinssitze bedeutet, dass im
Verlauf von einem Jahr vor der Prifung in einem Mitgliedstaat der durchschnittliche
langfristige Nominalzinssatz um nicht mehr als 2 Prozentpunkte Uber dem
entsprechenden Satz in jenen — hochstens drel — Mitgliedstaaten liegt, die auf dem
Gebiet der Preisstabilitdt das beste Ergebnis erzielt haben. Die Zinssitze werden
anhand langfristiger Staatsschuldverschreibungen oder vergleichbarer Wertpapiere
unter Berlcksichtigung der unterschiedlichen Definitionen in den einzelnen
Mitgliedstaaten gemessen” .

Als Referenzwert wurde im April 2013 ein Zinssatz von 5,5 % errechnet. Der
Referrilzwert basiert auf den langfristigen Zinssétzen in Schweden, Lettland und
[rland™".

Im Konvergenzbericht 2012 wurde der langfristige Zinssatz Irlands, eines der drei
preisstabilsten Mitgliedstaaten, aufgrund der schweren Verwerfungen auf seinem
Markt fUr Staatsanleihen bei der Berechnung des Referenzwerts fir das Kriterium
der langfristigen Zinssdtze nicht bertcksichtigt. Seither jedoch hat sich der
langfristige Zinssatz Irlands dem anderer Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets
stark angendhert, und Irlands Zugang zum Anleihemarkt hat sich wesentlich
verbessert, was darauf hindeutet, dass der langfristige Zinssatz Irlands wieder as
aussagekréftiger Richtwert angesehen werden kann.

10

11

Bel der Bewertung des Wechselkurskriteriums tberpriift die Kommission, ob der Wechselkurs in der
Néhe des Leitkurses im WKM Il lag, wobei gemal3 der Gemeinsamen Erkldrung des informellen
ECOFIN-Rates zu Beitrittslandern und WKM 11 vom 5. April 2003 in Athen mégliche Grinde fir eine
Aufwertung berticksichtigt werden kdnnen.

Der Referenzwert fir April 2013 wird berechnet as einfaches Mittel der durchschnittlichen
Langfristzinssdtze in Schweden (1,6 %), Lettland (3,8 %) und Irland (5,1 %).
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Nach Artikel 140 Absatiz 1 AEUV sind darliber hinaus noch weitere Faktoren zu
prifen, die fur die wirtschaftliche Integration und Konvergenz von Bedeutung sind.
Dazu zéhlen die Ergebnisse bei der Integration der Finanz- und Produktmérkte, die
Entwicklung der Leistungsbilanz, die Entwicklung bei den Lohnstiickkosten und
andere Preisindizes. Letztere werden im Rahmen der Bewertung der Preisstabilitét
gepruft. Die Ubrigen Faktoren bieten wichtige Anhatspunkte dafir, ob die
Integration eines Mitgliedstaates in das Euro-Wahrungsgebiet problemlos verlaufen
wirde, und erlauben eine umfassendere Betrachtung der Nachhaltigkeit der
Konvergenz.

VEREINBARKEIT DER RECHTSVORSCHRIFTEN

Der Konvergenzbericht 2012 kam bei der Bewertung der rechtlichen Konvergenz zu
dem Schluss, dass die lettischen Rechtsvorschriften — insbesondere das Gesetz Uber
die Latvijas Banka (Bank von Lettland, BoL) — nicht in vollem Umfang mit Artikel
131 AEUV vereinbar waren. Unvereinbarkeiten bestanden namentlich in Bezug auf
die Unabhéangigkeit der Zentralbank, das Verbot der monetéren Finanzierung und die
Einbindung der Zentralbank in das ESZB zum Zeitpunkt der Euro-Einflhrung im
Hinblick auf die Aufgaben des ESZB nach Artikel 127 Absatz2 AEUV und
Artikel 3 ESZB/EZB-Satzung.

Nach der Bewertung im Konvergenzbericht 2012 bereitete die lettische Regierung in
Zusammenarbeit mit Latvijas Banka eine Novelle des Zentralbankgesetzes vor, die
im lettischen Parlament am 10. Januar 2013 verabschiedet wurde. In seiner
geanderten Fassung ist das Gesetz Uber die Bank von Lettland in vollem Umfang mit
den Artikeln 130 und 131 AEUV vereinbar.

PREISSTABILITAT

Der Zwolfmonatsdurchschnitt der Inflation lag in Lettland bei der letzten
Konvergenzbewertung von 2012 tber dem Referenzwert. In den zwolf Monaten bis
April 2013 lag die durchschnittliche Inflationsrate in Lettland bel 1,3 % und damit
deutlich unter dem Referenzwert von 2,7 %. Den Projektionen zufolge wird sie auch
in den kommenden Monaten unter dem Referenzwert bleiben.

Nachdem die jahrliche HVPI-Inflation mit 15,3 % im Jahr 2008 einen Hoéchststand
erreicht hatte, fuhrten signifikante nominale Lohnanpassungen und eine Korrektur
der Importpreise in den Jahren 2009 und 2010 zu einer negativen Headline-Inflation.
Nach der Konjunkturwende und dem Einsetzen eines globalen Aufwértstrends bei
den Rohstoffpreisen stieg die durchschnittliche Inflation von -1,2 % im Jahr 2010 auf
4,2 % im Jahr 2011, woran auch die Erhéhungen der indirekten Steuern ihren Anteil
hatten. Mit dem Abklingen dieser voribergehenden Effekte ging die Inflation im
Jahr 2012 auf 2,3 % zurick, und bis April 2013 fiel die jahrliche Inflationsrate auf
-0,4 %.

Nach der Fruhjahrsprognose 2013 der Kommissionsdienststellen wird die jahrliche
HVPI-Inflation 2013 voraussichtlich durchschnittlich 1,4 % betragen, unter anderem
aufgrund sinkender Energiepreise und einer Senkung des M ehrwertsteuerregel satzes
um einen Prozentpunkt ab Juli 2012. Den Projektionen zufolge wird sie 2014 vor
dem Hintergrund einer stérkeren Inlandsnachfrage und der Liberalisierung des
Elektrizitétsmarkts wieder auf 2,1 % steigen. Das Preisniveau in Lettland (rund 71 %
des Euroraum-Durchschnitts 2011) deutet darauf hin, dass auf lange Sicht noch
Potenzial fur weitere Preiskonvergenz besteht.
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Dauerhafte Konvergenz bedeutet, dass die Einhaltung des Referenzwerts weniger
durch zeitlich befristete Faktoren, sondern vor alem durch Fundamentalfaktoren
bedingt ist. Im Fall Lettlands hat die Senkung der Mehrwertsteuer im Juli 2012 zum
derzeit niedrigen Zwolfmonatsdurchschnitt der Inflation beigetragen. Die Anayse
der wirtschaftlichen Fundamentalfaktoren und die Tatsache, dass der Referenzwert
mit grof3em Abstand eingehalten wird, sprechen jedoch dafir, dass die Erflllung des
Preisstabilitatskriteriums positiv zu bewerten ist.

Far die mittelfristigen Inflationsaussichten wird insbesondere maf’geblich sein, ob
der Anstieg der Lohne und Gehélter der Produktivitétsentwicklung folgt, was
wiederum vor alem davon abhangt, ob der Arbeitsmarkt weiter flexibel bleibt. In
Zukunft kommt es darauf, die nachhaltige Konvergenz nicht durch eine erneute
kreditgestiitzte Zunahme der Inlandsnachfrage und einen damit verbundenen Anstieg
der Preise von Vermodgenswerten — insbesondere auf dem Wohnungsmarkt — zu
gefdhrden. Ein solches Szenario scheint in Anbetracht der Reaktion der lettischen
Politik auf die Krise 2008-2009 wenig wahrscheinlich, und mit der Kombination von
Faktoren, die in der Vergangenheit das gewaltige Kreditwachstum angetrieben haben
(Kreditstau, beschleunigte Vertiefung und Integration der Finanzmérkte, rasche
Verengung der Risikostreuung), ist in absehbarer Zukunft nicht zu rechnen.
Verbesserungen im Unternehmensumfeld, Fortschritte beim Einwerben neuer
Investitionen, Behebung der nach wie vor bestehenden Engpasse auf dem
Arbeitsmarkt und bel der wettbewerblichen Preisbildung auf den Produktmérkten
werden fur die mittelfristige Aufrechterhaltung der Preisstabilitdt von zentraler
Bedeutung sein. Mal3geblich fur die Preisentwicklung wird auch sein, ob weiter ein
besonnener finanzpolitischer Kurs, einschliefdlich einer umsichtigen Lohnbildung im
Offentlichen Sektor, verfolgt wird, damit sich die Inlandsnachfrage im Einklang mit
den Fundamentaldaten entwickeln kann und eine Verankerung der
Inflationserwartungen auf niedrigem Niveau gefordert wird.

L ettland erflillt das Preisstabilitatskriterium.
Abb. 1:Lettland - Inflationskriterium seit 2007
(%. gleitender Zwolfmonatsdurchschnitt)
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N.B.: Die fur Dezember 2013 eingetragenen Punkte zeigen den projizierten Referenzwert und
die projizierte durchschnittliche Zwdlfmonatsinflation des Landes an.
Quellen: Eurostat, Frihjahrsprognose 2013 der Kommissionsdienststellen.
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OFFENTLICHE FINANZEN

Derzeit liegt ein Beschluss des Rates vor, wonach in Lettland ein Ubermafdiges
Defizit besteht (Ratsbeschluss vom 7. Juli 2009). Der Rat empfahl Lettland, das
ubermaidige Defizit bis 2012 zu korrigieren. Das gesamtstaatliche Defizit Lettlands
erreichte 2010 8,1 % des BIP, ging 2012 jedoch insbesondere dank betrachtlicher
Konsolidierungsanstrengungen auf 1,2 % des BIP zurlick. Der Frihjahrsprognose
2013 der Kommissionsdienststellen zufolge wird die Defizitquote bel unveranderter
Politik im Jahr 2013 1,2% und im Jahr 2014 0,9 % betragen. Die offentliche
Bruttoschuldenquote ging 2012 auf 40,7 % zuriick und durfte den Projektionen
zufolge bis Ende 2014 weiter auf 40,1 % des BIP fallen.

Im Méarz 2012 unterzeichnete Lettland den Vertrag Uber Stabilitét, Koordinierung
und Steuerung in der WWU, und das entsprechende Ratifizierungsgesetz wurde im
Ma 2012 im Parlament angenommen. Damit ist Lettland eine weltere
Selbstverpflichtung im Hinblick auf eine stabilitétsorientierte und nachhaltige
Finanzpolitik eingegangen. Zudem hat das Parlament im Januar 2013 das Gesetz zur
Haushaltsdisziplin in der letzten Lesung angenommen. Das Gesetz schreibt den
Grundsatz der Festsetzung von Haushaltszielen fir den gesamten Haushaltszyklus
vor, wobei der Richtwert fir das strukturelle Defizit 0,5 % des BIP betragt, und
bietet einen Rahmen fir eine regelbasierte Finanzpolitik, insbesondere durch eine
Begrenzung prozyklischer Mehrausgaben. Das Gesetz sieht zudem die Errichtung
eines unabhéngigen Finanzrats vor, der ab dem 1. Januar 2014 die Einhaltung der
Haushaltsvorschriften Uberwachen soll. Die uneingeschrankte Anwendung des
Gesetzes zur Haushaltsdisziplin wird von entscheidender Bedeutung sein, um den
Riskken zu begegnen, die sich ergeben kdnnen, wenn nach der erfolgreichen
Umsetzung des Anpassungsprogranms maoglicherweise Forderungen nach einer
Lockerung der Finanzpolitik laut werden.

Angesichts dieser Entwicklungen und der Frihjahrsprognose 2013 der
Kommissionsdienststellen vertritt die Kommission die Auffassung, dass das
ubermédige Defizit mit einer glaubhaften und nachhaltigen Ruckfihrung des
Haushaltsdefizits unter 3% des BIP im Jahr 2012, d. h. innerhalb des vom Rat
empfohlenen Zeitrahmens, korrigiert worden ist. Daher hat die Kommission dem Rat
empfohlen, den Beschluss Uber das Bestehen eines Gbermaliigen Defizits in Lettland
aufzuheben (SEC(2013) XY Z).

Beschliefdt der Rat, das Defizitverfahren gegen Lettland aufzuheben, erfillt Lettland
das Kriterium der 6ffentlichen Finanzlage.

Abb. 2: Lettland - Offentl. Haushaltssaldo u. Schuldenstand
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(*) FrUhjahrsprognose 2013 der Kommissionsdienststellen
Quellen: Eurostat, Kommissionsdienststellen.
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WECHSELKURSSTABILITAT

Der lettische Lats nimmt seit dem 2. Mai 2005, d. h. bel Annahme des vorliegenden
Berichts seit mehr als acht Jahren, am WKM Il teil. Beim Beitritt zum WKM 1I
verpflichteten sich die lettischen Behdrden einseitig, den Lats nur innerhalb der
Bandbreite von 1% um den zentralen Leitkurs schwanken zu lassen. Im
zweijahrigen Bewertungszeitraum wich der Wechselkurs des Lats nicht mehr as
+1 % vom Leitkurs ab und war keinen Spannungen ausgesetzt. Der Lats notierte
meist am oberen Ende der unilateralen Bandbreite, da das lettische Schatzamt seine
erheblichen Devisenbestande auf dem Markt konvertierte. Vor dem Hintergrund des
geringeren Devisenangebots des Schatzamts und der Markterwartungen beziglich
der Einfuhrung des Euro wertete der Lats Ende 2012 und Anfang 2013 zur Mitte der
Bandbreite hin ab. Auch andere Indikatoren wie die Entwicklung der
Wahrungsreserven und kurzfristigen Zinssdtize lassen keinen Druck auf den
Wechselkurs erkennen. Die letzten Auszahlungen aus dem Finanzhilfeprogramm von
IWF und EU fanden im August bzw. Oktober 2010 statt. Im Juni 2011 gelang
Lettland mit einer auf USD lautenden Emission die Rickkehr an den internationalen
Anlethemarkt. Weitere Transaktionen folgten, was als Signal fir guten Marktzugang
gewertet werden kann.

Lettland erfiillt das Wechselkurskriterium.

LANGFRISTIGE ZINSSATZE

Der durchschnittliche langfristige Zinssatz lag in Lettland in den zw6lf Monaten bis
April 2013 bei 3,8% und damit unter dem Referenzwert von 5,5 %. Bei der
Konvergenzbewertung 2012 lag der durchschnittliche langfristige Zinssatz in
Lettland beim Referenzwert (5,8 %) und ist seitdem allméhlich weiter gefalen. Der
Zinsabstand zu langfristigen Benchmark-Anlethen des Euroraums ging 2010 deutlich
zurlick, da das Vertrauen in die Wechselkursbindung zurlickkehrte, die
Haushaltskonsolidierung Frichte trug und die Konvertierung der Mittel aus
Hilfsprogrammen fir reichlich Lats-Liquiditét sorgte. Nach einer Pause im Jahr 2011
verringerte sich der Zinsabstand 2012 weiter, da das Marktvertrauen gegentiber
Lettland noch gréfRer wurde. Das Schatzamt kehrte mit mehreren kleineren
Emissionen im ersten Halbjahr 2011 an den Inlandsmarkt fir zehnjdhrige Anleithen
zurlck. 2012 legte das Schatzamt eine neue Reihe von zehnjahrigen Benchmark-
Anlethen auf, gab aber aufgrund seiner vortellhaften Liquiditétsposition, die
teilweise auf seine erfolgreichen Emissionen in USD zurlickgeht, nur einen
vergleichsweise begrenzten Betrag aus.

Lettland erflllt das Kriterium der Konvergenz der langfristigen Zinssétze.

WEITERE FAKTOREN

Weitere Faktoren wurden ebenfalls geprft, darunter die Zahlungsbilanzentwicklung
und die Integration der Arbeits-, Finanz- und Produktmérkte. Die Zahlungsbilanz
schlug 2008/2009 um und wies nach den in den Boomjahren verzeichneten hohen
Defiziten im Jahr 2009 einen Uberschuss von rund 11 % des BIP auf, der 2012 auf
1% des BIP abschmolz. Das Handelsbilanzdefizit ist nach 2008 erheblich
zuriickgegangen, hat sich seit der Erholung ab 2010 jedoch wieder ein wenig
verschlechtert. Die erhebliche Korrektur des realen effektiven Wechselkurses in den
Jahren 2009-2010 hat weitgehend Bestand, und Lettland hat weitere
Exportmarktanteile gewonnen. Die Einkommensbilanz wurde 2009 positiv, worin
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sich die enormen RUckstellungen auslandischer Banken fur Kreditverluste
widerspiegeln, und kehrte 2011 ins Defizit zurlick, als die meisten Banken wieder
Gewinne machten. Der Saldo der auslandischen Direktinvestitionen (FDI) hat sich
nach 2009 schrittweise verbessert, 2012 jedoch leicht rickléufig entwickelt. Das
Zahlungsbilanzhilfeprogramm, das Lettland Ende 2008 von EU und IWF erhielt,
wurde im Januar 2012 erfolgreich abgeschlossen. Von der im Rahmen dieses
Programms zur Verfigung stehenden Gesamtsumme von 7,5Mrd. EUR nahm
Lettland insgesamt rund 4,5Mrd. EUR in Anspruch. Vor dem Hintergrund des
Vertrauens in seine Politik und seines wiedererlangten Marktzutritts hat Lettland auf
die Beantragung eines Anschlussprogramms verzichtet. Wahrend Lettland seine aus
dem Programm erwachsenen Verbindlichkeiten gegentiber dem IWF bis Dezember
2012 vollstandig beglichen hat, werden die Rickzahlungen an die Européische
Kommission von 2014 bis 2025 féllig.

Die lettische Wirtschaft ist Uber Handels- und FDI-Verflechtungen gut in die EU-
Wirtschaft integriert, wahrend der Arbeitsmarkt eine hohe Mobilitdt im Rahmen der
EU und eine erhebliche Flexibilitdt gezeigt hat, wenngleich die strukturelle
Arbeitslosigkeit hoch ist. Bei den Rahmenbedingungen fur Unternehmen liegt
Lettland ausgewahlten Indikatoren zufolge in etwa gleichauf mit dem Durchschnitt
der Staaten des Euro-Wahrungsgebiets. Der inlandische Finanzsektor ist, vor allem
dank des hohen Anteils audandischer Beteiligungen am Bankensystem, in
erheblichem Malle in das EU-Finanzsystem integriert. Im Rahmen der
internationalen Finanzhilfeprogramms wurde die Finanzaufsicht erheblich verschérft.
Die Zusammenarbeit mit den Aufsichtsbehtrden des Herkunftslands wurde weiter
ausgebauit.

Lettland hat eine lange Tradition und einige Wettbewerbsvorteile im Bereich von
Dienstleistungen an gebietsfremde Bankkunden, hauptsachlich Unternehmen aus den
GUS-Staaten. Die Aufsicht Uber das gebietsfremde Bankgeschaft birgt zusétzliche
Herausforderungen, unter anderem aufgrund des grenziberschreitenden Charakters
der Transaktionen. Die nationale Aufsichtsbehdrde hat mehrere Mal3nahmen
umgesetzt, um die besonderen Risiken dieser Wirtschaftstatigkeit zu begrenzen;
Banken, deren Geschaftsmodell auf Gebietsfremde ausgerichtet ist, missen einen
hohen Anteil an liquiden Mitteln vorhaten und unterliegen zusétzlichen
Eigenkapitalanforderungen. In Zukunft werden die genaue Beobachtung von Risiken
fur die Finanzstabilitét, die Bereitschaft, erforderlichenfalls weitere regulatorische
Mal3nahmen zu ergreifen, und die entschlossene Umsetzung der Vorschriften zur
Bekampfung der Geldwaésche von zentraler Bedeutung sein.

*k*

Nach Bewertung der Vereinbarkeit der Rechtsvorschriften und der Erflllung der
Konvergenzkriterien sowie unter Berlicksichtigung der sonstigen Faktoren ist die
Kommission unter der Voraussetzung, dass der Rat ihrer Empfehlung folgt und
seinen Beschluss Uber das Bestehen eines Ubermdliigen Defizits aufhebt, der
Auffassung, dass Lettland die Voraussetzungen fir die Einfihrung des Euro erfillt.
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