Devisen
Slowakische Krone in volatiler Phase

18. Juli 2005 Die slowakische Krone hatte in den vergangenen Jahren einen phantastischen Lauf.
In Zusammenhang mit dem EU-Beitritt des Landes etablierte die Wahrung gegen den Dollar im
Jahr 2001 einen Aufwertungstrend, der allerdings auch eine Zeit lang von einer ausgepragten
Dollarschwache mitbestimmt worden sein dirfte.

Der Trend fiihrte von 52,90 Kronen im Oktober des Jahres 2000 bis auf 27,87 Kronen je
Dollar im Mérz des Jahres 2005. Das ist ein Minus von 474,3 Prozent. Allerdings zeigt der
Trend gegen den Dollar nicht mehr weiter nach unten, sondern er ist in Zusammenhang mit
der Dollarerholung in den vergangenen Monaten gebrochen worden. Inzwischen sind wieder
32,31 slowakische Kronen nétig, um einen Dollar zu erwerben.

Slowakische Krone bricht gegen den Dollar durch den Trend
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Die Wahrung des mitteleuropdischen Landes wertete im langfristigen Trend auch gegen den Euro
auf, auch wenn es zwischenzeitlich immer wieder einmal turbulente Phasen gab. Waren im Jahr
1999 noch 45,15 Kronen nétig, um einen Euro kaufen zu kénnen, so waren im Tief dazu nur 37,52
Kronen notwendig. Das ist immerhin ein Minus von knapp 17 Prozent. Der langfristige Trend zeigt
immer noch nach unten, auch wenn es in den vergangenen Wochen zu zum Teil deutlichen
Gegenbewegungen kam.

Am Montag legt die slowakische Wahrung sowohl gegen den Dollar als auch den Euro zu. Denn es
gibt Uberlegungen und wohl auch Erwartungen, daB die Preisentwicklung im Land problematisch
werden und die Zentralbank zur ersten Zinserh6hung seit drei Jahren zwingen kénnte. Immerhin
hat der Internationale Wahrungsfonds (IWF) davor gewarnt, daB3 steigende Lohne und der hohe
Olpreis die Inflationsrate auf Jahresbasis (iber den Zielkorridor der Zentralbank von drei bis vier
Prozent treiben kdnnte.

Die Regierungsstatistik hatte vor wenigen Tagen schon eine Preissteigerungsrate von 2,5 Prozent
gezeigt, nachdem sie vor einem Jahr noch bei 2,4 Prozent gelegen hatte. Teurer gewordene
Nahrungsmittelpreise und Brennstoffe spielten bei dieser Entwicklung eine Rolle. Der IWF empfahl
der Zentralbank, genau auf die Preisentwicklung zu achten und adaquat zu reagieren.

Volatile Phase gegen den Euro

Diese Uberlegung verleitet manche Experten dazu, die Wahrung des Landes zum Kauf zu
empfehlen. Denn je héher die Zinsen sind, desto attraktiver sei auch die Wahrung, lautet
zumindest theoretisch die Logik. Allerdings gilt sie wohl nur in einer statischen Betrachtung. Denn
die Wahrungen der Region haben in den vergangenen Jahren gezeigt, wie der Markt an sich
funktioniert: Er spekulierte vor allem auf Zinsanderungen. In den vergangenen Jahren war das die
Aussicht auf sinkende Zinsen. Sie machten die osteuropadischen Anleihen relativ attraktiv, da
Anleger mit steigenden Kursen rechnen konnten.

Inzwischen hat sich das slowakische Zinsniveau jedoch nicht nur schon stark an das westliche
Niveau angenahert, sondern mit der Aussicht auf mdglicherweise steigende Leitzinsen kehren sich
die Verhaltnisse ins Gegenteil um. Anleger kdnnten geneigt sein, bei den Wertpapieren des Landes
Gewinne mitzunehmen. Aus diesem Grund missen héhere Zinsen nicht unbedingt fiir eine starkere
Wadhrung sprechen. Denn in Polen oder auch in Ungarn lassen sich héhere Renditen finden als in



der Slowakei. Die Wahrung kénnte auch dann unter Druck geraten, wenn Hankook Tire sich
dagegen entscheiden sollte, ein Werk nicht in der Slowakei zu errichten. Insgesamt scheint bei der
Wahrung zunachst eine eher volatile Phase angesagt zu sein.
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