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1. EINFUHRUNG

Die europdaische Wirtschaft verzeichnet das starkste Wachstum seit einem Jahrzehnt.
Das jéhrliche BIP-Wachstum erreichte im vergangenen Jahr einen Zehn-Jahres-Hochststand.
Die Investitionen ziehen wieder an. Die positiven Wirtschaftsaussichten flihrten auch zu einer
Verbesserung der Arbeitsmarktergebnisse und der sozialen Lage. Mit 236,3 Millionen
Menschen in Arbeit befindet sich die Beschaftigung in der EU derzeit auf einem Rekordstand.
Die Arbeitslosenquote ist fast wieder auf das Vorkrisenniveau gesunken. Die kontinuierliche
Entspannung auf dem Arbeitsmarkt trdgt zur Verbesserung der Einkommensaussichten bei.
Die offentlichen Finanzen erholen sich weiter. Und mit einem realen Wachstum von 2,4 % im
Jahr 2017 Ubertreffen die EU-Wirtschaft und der Euro-Raum die bisherigen Erwartungen und
tragen voll zum robusten weltweiten Wachstum bei.

Diese Dynamik dtrfte vor dem Hintergrund positiver Nachrichten zur Einschatzung der
Wirtschaftsaussichten und der Inlandsnachfrage anhalten®. Euro-Raum und EU werden
2018 voraussichtlich ein BIP-Wachstum von 2,3 % verzeichnen, das 2019 leicht auf 2,0 %
zuriickgehen dirfte. Gleichzeitig geht insbesondere von den Finanzmaérkten infolge der
maoglicherweise gegentber einer Verschlechterung der Finanzierungskonditionen anfélligen
hohen Bewertung von Vermogenswerten weiterhin eine Reihe von Risiken aus. Auch die mit
dem Ergebnis der Verhandlungen ber den EU-Austritt des Vereinigten Konigreichs,
geopolitischen Spannungen und der Gewichtsverschiebung hin zu einer stérker nach innen
gerichteten Politik verbundenen Risiken bestehen fort.

Die gunstigen Bedingungen haben eine Gelegenheit erdffnet, die Grundfesten der
europaischen Volkswirtschaften weiter zu starken. Gleichzeitig erinnern die verbleibenden
Risiken daran, dass wir unsere Anstrengungen zur Uberwindung der wesentlichen Spatfolgen
der Krise fortsetzen mussen. In einigen Mitgliedstaaten ist der Schuldenstand der
Unternehmen sowie der privaten und offentlichen Haushalte weiterhin hoch. Dariber hinaus
war das Wirtschaftswachstum in den einzelnen Mitgliedstaaten und auch innerhalb der
Mitgliedstaaten uneinheitlich, und es wird Zeit brauchen, bis es in allen Teilen Europas
gleichermal3en zu spiren ist. 18 Millionen Menschen suchen nach wie vor einen Arbeitsplatz,
und die Jugend- und Langzeitarbeitslosigkeit ist in einigen Landern noch immer sehr hoch.
Das verflighare Einkommen der Haushalte liegt noch nicht in allen Mitgliedstaaten iber dem
Vorkrisenniveau. Die Zahl der Menschen, die von Armut und sozialer Ausgrenzung bedroht
sind, ist gerade wieder das Vorkrisenniveau zuriickgegangen. Der Prozess der
wirtschaftlichen und sozialen Konvergenz hat erneut begonnen, wéhrend strukturelle
Schwéchen das Wachstumspotenzial einiger Lander und ihre Féahigkeit, kiinftige Schocks zu
bewaltigen, beeintrachtigen. Gleichzeitig wird durch den technologischen Wandel die
Innovationsbereitschaft der Wirtschaft gesteigert und dabei gewahrleistet, dass Gesellschaften
so integrativ bleiben wie zuvor. Es ist die richtige Zeit, die Reformen fortzusetzen, die
notwendig sind, um Europas Volkswirtschaften krisenfester zu machen und mehr inklusives
Wachstum zu schaffen.

Da der Schwerpunkt nach wie vor auf dem ,,magischen Dreieck® von Investitionen,
Strukturreformen und verantwortungsvoller Haushaltspolitik liegt, dient das
Européaische Semester den Mitgliedstaaten weiterhin als Richtschnur bei der
Durchfuhrung der notwendigen Reformen. Der Jahreswachstumsbericht 2018 wird den
Mitgliedstaaten diese wirtschaftspolitischen Leitlinien an die Hand geben, im Einklang mit
der Rede von Président Juncker zur Lage der Union 2018. In der Empfehlung zur

! Siehe EU-Wirtschaftsprognose, Winter 2018.
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Wirtschaftspolitik des Euro-Wihrungsgebiets fiur 20182 wird betont, dass Reformen
notwendig sind, um die Schaffung hochwertiger Arbeitsplatze, soziale Gerechtigkeit, den
Abbau von Ungleichgewichten und die Konvergenz, hohere Investitionen, die Qualitat der
offentlichen Finanzen, die Vollendung der Banken- und Kapitalmarktunionen sowie die
Vertiefung der Wirtschafts- und Wéahrungsunion zu fordern. In der Empfehlung wird zudem
die Beka&mpfung einer aggressiven Steuerplanung gefordert. Alle Mitgliedstaaten sollten
vorrangig Reformen verfolgen, die die Produktivitat und das Wachstumspotenzial steigern,
das institutionelle Umfeld und die Rahmenbedingungen fiir Unternehmen verbessern,
Investitionsengpésse beseitigen und Innovation fordern, die Schaffung hochwertiger
Arbeitsplatze  unterstitzen  und  Ungleichheit  abbauen.  Mitgliedstaaten ~ mit
Leistungsbilanzdefiziten oder hoher Auslandsverschuldung sollten aulerdem den Anstieg der
Lohnstuckkosten  bremsen und ihre  Wettbewerbsféhigkeit verbessern, wahrend
Mitgliedstaaten mit hohen Leistungsbilanziiberschiissen — unter Wahrung der Rolle der
Sozialpartner — auch Bedingungen flr die Forderung des Lohnwachstums schaffen sowie
Investitionen zur Unterstiitzung der Binnennachfrage und des Wachstumspotenzials fordern
sollten.

Das Européaische Semester wurde in diesem Jahr durch die Einbeziehung der
europaischen Saule sozialer Rechte erganzt. Die europdische S&ule sozialer Rechte wurde
vom Europdischen Parlament, vom Rat und von der Kommission im November 2017 auf dem
Sozialgipfel fur faire Arbeitsplatze und Wachstum in Goteborg proklamiert. Eine
Kernbotschaft des Jahreswachstumsberichts 2018 ist die Notwendigkeit, die S&ule
umzusetzen, um eine erneuerte Konvergenz in Richtung besserer Arbeits- und
Lebensbedingungen in der EU zu erreichen. Hierfir sind faire und gut funktionierende
Arbeitsmarkte sowie moderne Systeme der allgemeinen und beruflichen Bildung erforderlich,
die Menschen mit den Qualifikationen ausstatten, die dem Bedarf des Arbeitsmarktes
entsprechen. Dies sollte durch nachhaltige und angemessene Sozialschutzsysteme unterstutzt
werden. In den heute verdffentlichten Léanderberichten wird untersucht, wie die
Mitgliedstaaten die drei Dimensionen der S&ule umsetzen: Chancengleichheit und
Arbeitsmarktzugang, faire Arbeitsbedingungen sowie Sozialschutz und soziale Inklusion. Die
Vermittlung adaquater Fahigkeiten, das anhaltende geschlechtsspezifische
Beschéftigungsgefalle, eine hohe Arbeitsmarktsegmentierung und das Risiko von Armut trotz
Erwerbstatigkeit, die geringen Auswirkungen sozialer Transferleistungen auf die
Armutsbekdmpfung, das schleppende Lohnwachstum und ein ineffektiver sozialer Dialog
sind Bereiche, die in einigen Mitgliedstaaten besonderen Anlass zu Besorgnis geben. Um die
Leistungen der Mitgliedstaaten vergleichend analysieren zu koénnen, stitzen sich die
Landerberichte auch auf die vergleichende Bewertung (Benchmarking) der Leistungen bei
Arbeitslosigkeit,  der  aktiven  arbeitsmarktpolitischen =~ Mafnahmen  und  des
Mindesteinkommens.

Die heute verdffentlichten Landerberichte werden den in diesem Fruhjahr anstehenden
landerspezifischen Empfehlungen der Kommission zugrunde liegen. In diesen 27
Landerberichten®  werden  die  wirtschaftlichen und  sozialen  Entwicklungen,
Herausforderungen und Chancen fir die Mitgliedstaaten dargestellt. Im Rahmen des
Verfahrens bei einem makrotkonomischen Ungleichgewicht wurden im Anschluss an den

2 Die Empfehlung zum Euro-Wahrungsgebiet wurde am 23. Januar 2018 vom Rat angenommen. Sie dient der
allgemeinen Orientierung in Bezug auf die wichtigsten wirtschaftlichen und finanziellen Herausforderungen fur
das Euro-Wahrungsgebiet und seine Mitgliedstaaten und damit als Richtschnur fiir den Prozess, der zur Abgabe
l&nderspezifischer Empfehlungen an die Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets fihrt.

3 Fur Griechenland, das einem Stabilitatshilfeprogramm im Rahmen des Europdischen Stabilitatsmechanismus
unterliegt, wird kein Landerbericht vorgelegt.
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Warnmechanismus-Bericht 2018 mehrere eingehende Uberpriifungen durchgefiinrt; ihre
Schlussfolgerungen sind Bestandteil der Berichte fur Bulgarien, Kroatien, Zypern, Frankreich,
Deutschland, Irland, Italien, die Niederlande, Portugal, Slowenien, Spanien und Schweden. In
den Landerberichten werden auch die Fortschritte der Mitgliedstaaten bei der Umsetzung der
landerspezifischen Empfehlungen im Laufe der Jahre Uberprift, und zwar in der inzwischen
im Européischen Semester tblichen Mehrjahresperspektive, um die Zeit zu beriicksichtigen,
die fur die vollstandige Umsetzung der entscheidenden Reformen bendtigt wird. Schlief3lich
werden in den Landerberichten die Fortschritte bei der Verwirklichung der Europa-2020-Ziele
verfolgt.

2. FORTSCHRITTE BEI DEN LANDERSPEZIFISCHEN EMPFEHLUNGEN

Die Mitgliedstaaten machen weiterhin Fortschritte bei der Umsetzung der vom Rat im
Rahmen des Europaischen  Semesters angenommenen  landerspezifischen
Empfehlungen. Die Umsetzung der Reformen ist im Vergleich zur Bestandsaufnahme vom
Mai 2017 insgesamt leicht vorangekommen.* Dies ist ermutigend und spiegelt die Tatsache
wider, dass wichtige Reformen durchgefiihrt wurden, deren Umsetzung aber manchmal langer
dauert als erwartet. Seit Beginn des Europdischen Semesters im Jahr 2011 haben die
Mitgliedstaaten in Bezug auf mehr als zwei Drittel der Empfehlungen zumindest ,.einige
Fortschritte* erzielt.

In einigen Schlusselbereichen wurden die Reformen solide umgesetzt. Seit Beginn des
Européischen Semesters im Jahr 2011 haben die Mitgliedstaaten die groRRten Fortschritte bei
den Finanzdienstleistungen sowie der Haushaltspolitik und der fiskalpolitischen Steuerung
erzielt. Dies spiegelt die Prioritdt wider, die nach der Wirtschafts- und Finanzkrise der
Stabilisierung der Ooffentlichen Haushalte und des Finanzsektors eingerdumt wurde.
Bedeutende Fortschritte wurden auch bei der VVerbesserung des Zugangs zu Finanzmitteln, bei
den Arbeitsschutzvorschriften und den rechtlichen Rahmenbedingungen fir Arbeitsvertrage
erzielt. In Bereichen wie der Verbreiterung der Steuerbemessungsgrundlagen oder dem
Verkehr fielen die Fortschritte jedoch bescheidener aus. In vielen Mitgliedstaaten sind bei der
Bewiltigung der groflen Herausforderungen im Zusammenhang mit der langfristigen
Tragféahigkeit der 6ffentlichen Finanzen, einschliellich der Renten, nur langsame Fortschritte
zu verzeichnen. Durch Reformen im Regulierungsbereich wurden die Rahmenbedingungen
fur Unternehmen vor allem in den Mitgliedstaaten verbessert, in denen dies am dringendsten
erforderlich war. Durch diese Reformen wurden die administrativen Hindernisse fir die
Grundung neuer Unternehmen abgebaut. In vielen Mitgliedstaaten ist das Unternehmertum
jedoch nach wie vor schwach ausgepréagt. Der Zugang zu Bankkrediten und -darlehen hat sich
fur KMU verbessert, doch ist in vielen Teilen der Union noch immer nicht ausreichend
Risikokapital verfligbar. Erhebliche Fortschritte sind auch bei der Vergabe o6ffentlicher
Auftrdge zu verzeichnen. Leider vollzieht sich die Reform auf den Dienstleistungsmérkten
nur langsam, vor allem in den Bereichen Unternehmensdienstleistungen, Baugewerbe und
Immobilien.

Die Mitgliedstaaten machen Fortschritte bei der Verwirklichung der Ziele, die sie vor
acht Jahren in der Strategie Europa 2020° gesetzt haben. Insgesamt nahert sich die EU

4 Mitteilung der Kommission an das Europdische Parlament, den Européischen Rat, den Rat, die Europaische
Zentralbank, den Européischen Wirtschafts- und Sozialausschuss, den Ausschuss der Regionen und die
Européische  Investitionsbank  Europdisches  Semester ~ 2017:  Lé&nderspezifische ~ Empfehlungen
COM(2017) 500 final.

> Zu diesen Zielen zdhlen die Erhohung der Beschaftigungsquote der 20- bis 64-Jahrigen auf 75 %, die
Steigerung der Investitionen in FUE auf 3 % des BIP, die Verringerung der Treibhausgasemissionen um 20 %,
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ihren Zielvorgaben in den Bereichen Bildung, Energie, Klima und Beschaftigung an. 14
Mitgliedstaaten haben ihre nationalen Ziele zur Verringerung der Zahl der frihen
Schulabgénger und zur Erhéhung des Anteils der Hochschulabsolventen bereits erreicht. 11
Mitgliedstaaten haben ihre Ziele im Bereich der erneuerbaren Energien erreicht. Das EU-Ziel
einer Beschéftigungsquote von 75 % im Jahr 2020 liegt in Reichweite, vorausgesetzt, dass der
derzeitige Trend anhalt. Sieben Mitgliedstaaten haben ihre nationalen Ziele bereits erreicht.
Angesichts der schweren Auswirkungen der Krise auf die Beschaftigung ist das
bemerkenswert. Allerdings erreichte die Zahl der von Armut und sozialer Ausgrenzung
bedrohten Menschen ihren Hochststand im Jahr 2012 und ist mittlerweile ungefahr auf das
Vorkrisenniveau zuriickgegangen. Daher kann das Ziel, 20 Millionen Menschen aus der
Armut herauszufuhren, bis 2020 wahrscheinlich nicht erreicht werden. Auch vom Ziel, 3 %
des BIP in FUE zu investieren, ist man noch weit entfernt, und es sollten keine Anstrengungen
gescheut werden, um es bald zu erreichen®. Anhang 2 enthalt einen Uberblick uber die
Fortschritte im Hinblick auf die Europa-2020-Ziele.

Die EU verflugt (ber eine Reihe von Instrumenten zur Unterstitzung der
Mitgliedstaaten bei der Umsetzung ihrer Reformen. Das Programm zur Unterstiitzung von
Strukturreformen (SRSP) bietet allen EU-Mitgliedstaaten auf deren Ersuchen praktische
Hilfestellung bei der Gestaltung und Umsetzung von Reformen, insbesondere hinsichtlich der
FolgemaRnahmen zu den Empfehlungen im Rahmen des Europiischen Semesters’. Der EU-
Haushalt erweist sich auch durch die Europdischen Struktur- und Investitionsfonds als
wirksames Instrument zur FOrderung von Investitionen in den Bereichen Kohasion,
allgemeine und berufliche Bildung, Konnektivitat (\Verkehr, Energie und digitale Infrastruktur
— auch im Rahmen der Fazilitdt ,,Connecting Europe®), Innovation, Umwelt und
Unterstitzung fir KMU. Diese Mittel haben auch entscheidend zur Verbesserung des
Investitionsumfelds durch Ex-ante-Konditionalitdten beigetragen. Im Jahr 2017 hat die
Kommission die einschlédgige Bewertung abgeschlossen. Einige wenige Félle, in denen sie
nicht erfallt wurden, werden weiterverfolgt. Der Européische Fonds fir strategische
Investitionen (EFSI) spielt eine wichtige Rolle bei der Mobilisierung privater Investitionen
und zeigt damit, wie der EU-Haushalt rasch auf Herausforderungen reagieren und erhebliche
Hebelwirkung erzielen kann®.

Als Teil des am 6. Dezember 2017 vorgelegten Pakets zur Vertiefung der Wirtschafts-
und Wahrungsunion hat die Europaische Kommission ein Reforminstrument
vorgeschlagen, durch das die nationalen Reformen nach 2020 noch intensiver
unterstitzt werden sollen. ° AulRerdem schlug sie eine Pilotphase bis 2020 vor. Die

die Erhohung des Anteils erneuerbarer Energien am Endenergieverbrauch um 20 % und die Steigerung der
Energieeffizienz um 20 %, die Senkung der Schulabbrecherquote auf unter 10 %, die Erhéhung des Anteils der
Bevélkerung im Alter von 30 bis 34 Jahren mit Hochschulabschluss auf 40 % und die Verringerung der Zahl der
von Armut und sozialer Ausgrenzung bedrohten Menschen um mindestens 20 Millionen.

6 Bezugsjahr der Daten ist 2016.

 Die Nachfrage nach technischer Unterstiitzung aus dem SRSP (iberstieg die fiir 2017 und 2018 verfligbaren
Mittel bei weitem. Im Rahmen des SRSP 2017 wurden tber 150 Projekte aus mehr als zehn Mitgliedstaaten zur
Unterstltzung ausgewahlt. Heute wurde ein Finanzierungsbeschluss fur das SRSP 2018 angenommen, in dessen
Rahmen der Dienst zur Unterstiitzung von Strukturreformen Uber 140 Projekte foérdern wird, die die
Durchfiihrung von fir das Europdische Semester relevanten Reformen oder anderer unionsweiter politischer
Initiativen unterstitzen, beispielsweise der Binnenmarktstrategie, des digitalen Binnenmarkts, der Energieunion,
der Kapitalmarktunion und der européischen Saule sozialer Rechte.

8 Im Februar 2018 hat der Européische Fonds fur strategische Investitionen insgesamt 264,3 Mrd. EUR an
Investitionen mobilisiert.

® Mitteilung der Kommission an das Europaische Parlament, den Europaischen Rat, den Rat und die Européische
Zentralbank Neue Haushaltsinstrumente fur ein stabiles Euro-Wéhrungsgebiet innerhalb des Unionsrahmens
(COM(2017) 822.
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Kommission beabsichtigt, im Rahmen ihrer VVorschlage fir den mehrjahrigen Finanzrahmen
fir die Zeit nach 2020 ihre Uberlegungen zum neuen Reforminstrument ausfiihrlicher
dazulegen.

3. BEHEBUNG MAKROOKONOMISCHER UNGLEICHGEWICHTE

Durch das Verfahren bei einem makrookonomischen Ungleichgewicht soll verhindert
werden, dass potenziell schadliche makrodkonomische Ungleichgewichte entstehen, und,
wo solche Ungleichgewichte festgestellt worden sind, dafur gesorgt werden, dass die
betreffenden Mitgliedstaaten geeignete Malinahmen treffen, um sie zu korrigieren.
Schédliche makrookonomische Ungleichgewichte kdnnen die wirtschaftliche Stabilitat in
einem bestimmten Mitgliedstaat, im Euro-Wahrungsgebiet oder in der EU insgesamt
beeintrachtigen. Deshalb ist ihre rechtzeitige und wirksame Korrektur so wichtig. Die
eingehenden Uberpriifungen beinhalten eine umfassende Analyse der in den Mitgliedstaaten
auftretenden Ungleichgewichte, die es ermdglicht, verbleibende Schwachstellen und, im
umfassenderen Kontext des Europdischen Semesters, die Bereiche zu ermitteln, in denen noch
Handlungsbedarf besteht.

Im Warnmechanismus-Bericht 2018 wurde festgestellt, dass die makrotkonomischen
Ungleichgewichte von 12 Mitgliedstaaten einer eingehenden Uberpriifung unterzogen
werden sollten. Im Rahmen des Verfahrens bei einem makrodkonomischen Ungleichgewicht
wurde festgestellt, dass alle diese Lander 2017 ein Ungleichgewicht oder ein UbermaRiges
Ungleichgewicht aufwiesen. Der Rat hat diese Einstufung in seinen Schlussfolgerungen zum
Warnmechanismus-Bericht bestatigt'®. Wie jedes Jahr werden in den Landerberichten die
makrodkonomischen Entwicklungen, die Korrektur von Ungleichgewichten und die
Fortschritte bei der Reaktion auf einschlagige politische Empfehlungen analysiert'!, wobei
auch den grenziberschreitenden Auswirkungen Rechnung getragen wird.

Die im Rahmen des Verfahrens bei einem makrodkonomischen Ungleichgewicht
durchgefiihrten Strukturreformen haben den Weg fur die Wiederherstellung des
Gleichgewichts geebnet. Die derzeitige glnstige wirtschaftliche Dynamik sollte dazu
genutzt werden, sie energisch weiterzuverfolgen. Die wirtschaftliche Erholung kann nur
zum nachhaltigen Abbau der Ungleichgewichte beitragen, wenn die Reformen zur Starkung
der Wettbewerbsfahigkeit, der Widerstandsfahigkeit und des Wachstumspotenzials fortgesetzt
werden. In Anbetracht der positiven Konjunktur sollten alle Mitgliedstaaten vorrangig
Reformen verfolgen, die ihr Wachstumspotenzial steigern, das institutionelle Umfeld und die
Rahmenbedingungen fiir Unternehmen verbessern, Investitionsengpésse beseitigen, die
Schaffung hochwertiger Arbeitsplétze unterstiitzen und Ungleichheiten abbauen.

3.1 Abbau von Ungleichgewichten in der EU und im Euro-Wé&hrungsgebiet

Die Korrektur makrookonomischer Ungleichgewichte wird fortgefihrt und durch
Reformen und die gute Konjunktur unterstitzt. Dennoch gibt es nach wie vor einige
Schwachstellen und es entstehen neue Risiken. Die Fortschritte beim Abbau der
auflenwirtschaftlichen Ungleichgewichte waren uneinheitlich: die hohen
Leistungsbilanzdefizite wurden korrigiert, hohe Leistungsbilanziiberschisse blieben jedoch

10 Schlussfolgerungen des Rates 5542/18 vom 23. Januar 2018.

11 GemaR Artikel 2 der Verordnung (EU) Nr. 1176/2011 gelten als ,,Ungleichgewichte* ,alle Trends, die zu
makrodkonomischen Entwicklungen flhren, die sich nachteilig auf das ordnungsgemafe Funktionieren der
Wirtschaft eines Mitgliedstaats oder der Wirtschafts- und Wahrungsunion oder der Union insgesamt auswirken
oder potenziell auswirken kénnten®.
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bestehen. Ungleichgewichte in BestandsgrolRen — insbesondere die private und 6ffentliche
Verschuldung — werden dank des nominalen Wachstums angepasst, aber die Fortschritte sind
uneinheitlich. In einer Reihe von L&ndern sind die Nettoauslandsverbindlichkeiten nach wie
vor hoch. Da die internen und externen Ungleichgewichte bei den Bestandsgrofien trotz
Verbesserungen der Finanzstréme in jlngster Zeit nur eine langsame Anpassung erfahren,
sind sie in vielen Mitgliedstaaten nach wie vor eine Quelle flr Risiken. Vor allem in Landern,
in denen derzeit keine Ungleichgewichte bestehen, gibt es Anzeichen fiir eine mdgliche
Uberhitzung der Wohnimmobilienpreise.

Der Leistungsbilanziberschuss fur das Euro-Wahrungsgebiet als Ganzes ist in den
letzten Jahren erheblich gestiegen. Die Leistungsbilanz des Euro-Wahrungsgebiets hat sich
stabilisiert und wird voraussichtlich bis 2019 bei rund 3 % des BIP liegen. Dieser hohe
Uberschuss spiegelt die schwachelnde Gesamtnachfrage und das schleppende Lohnwachstum
wider, was auch damit zusammenhangt, dass seit 2009 das wirtschaftliche Potenzial nicht
vollstandig ausgeschopft wird. Fur 2018 wird zwar die SchlieBung der Produktionsliicke im
Euro-Wahrungsgebiet prognostiziert, die wirtschaftliche Unterauslastung des gesamten Euro-
Wahrungsgebiets hat jedoch die Inflation verstetigt, die unterhalb des Zielwerts der
Wahrungsbehdrden bleibt, was sich auch im verhaltenen Lohnwachstum trotz angespannter
Arbeitsmarkte widerspiegelt. Die Evolution des Leistungsbilanziiberschusses im Euro-
Wahrungsgebiet hdngt auch mit der Exportdynamik im Euro-Wahrungsgebiet zusammen, der
die Wettbewerbsfahigkeit der europaischen Hersteller und die weltweite Nachfrage nach
europdischen Waren und Dienstleistungen zutraglich sind.

Der Abbau der Verschuldung des privaten Sektors schreitet in unterschiedlichem
Tempo voran. Die anhaltend hohe private Verschuldung in einer Reihe von Landern, zu der
oftmals noch eine erhebliche Staatsverschuldung hinzukommt, schrénkt Investitionen ein und
verringert den Spielraum fir die Bewéltigung moglicher kiinftiger Schocks. Dem Riickgang
der Schuldenquoten einschlieBlich der staatlichen Schuldenquoten kommt in zunehmendem
Malie das hohere nominale Wachstum zugute, wéhrend private Haushalte und nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften verstérkt Kredite aufnehmen. In den meisten Mitgliedstaaten kommt der
Schuldenabbau im Unternehmenssektor rascher voran als bei den Privathaushalten. Einige
hoch verschuldete Lander bauen ihre VVerbindlichkeiten langsamer ab als L&nder mit niedriger
Verschuldung. Darber hinaus ist der gesamtstaatliche Schuldenstand in den meisten hoch
verschuldeten Landern erst seit Kurzem riicklaufig.

Die Lage bei den Banken hat sich erheblich verbessert, der Sektor steht jedoch
weiterhin vor Herausforderungen. Die meisten Mitgliedstaaten verzeichneten in letzter Zeit
deutliche Verbesserungen bei den Eigenkapitalquoten und den Bestdnden an notleidenden
Krediten!2. Auch die Rentabilitait und die Marktbewertung der Banken haben sich in den
meisten Mitgliedstaaten erholt, ebenso die Kreditflisse. In einigen wenigen Landern sind
jedoch die Bestéande an notleidenden Krediten weiterhin hoch, wodurch der Spielraum der
Banken bei der Darlehensvergabe eingeengt wird, und die niedrige Rentabilitat behindert die
Bildung von Rucklagen sowie die interne Kapitalbildung und erschwert die Kapitalaufnahme
am Markt.

Das Wachstum der Wohnimmobilienpreise beschleunigt sich in den meisten
Mitgliedstaaten. Die Risiken einer moglichen Uberhitzung mussen im Auge behalten
werden. Nach der Abwartskorrektur nach der Krise liegen die Bewertungen unter den

12 Siehe Mitteilung der Kommission: Erster Fortschrittsbericht tiber den Abbau notleidender Kredite in Europa,
COM(2018) 37 final. EU-weit liegen die notleidenden Kredite mit einem Gesamtvolumen von 950 Mrd. EUR
immer noch deutlich ber dem Vorkrisenniveau. Der riicklaufige Trend halt jedoch unvermindert an, und die
durchschnittliche Quote notleidender Kredite ist seit 2014 um ein Drittel gesunken.
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friheren Spitzenwerten, in einigen Fé&llen deuten die Indikatoren jedoch auf eine
Uberbewertung hin. Es gibt Anzeichen fiir eine mogliche Uberhitzung, und die Preisdynamik
beschleunigt sich in einer wachsenden Zahl von Landern, darunter auch Lander, in denen
keine Ungleichgewichte festgestellt wurden und in denen diese Risiken nicht unmittelbar
Anlass zur Besorgnis geben. Zudem geben die sozialen Auswirkungen der steigenden
Wohnimmobilienpreise in einigen L&ndern Anlass zur Sorge, was die Notwendigkeit von
Investitionen in eine angemessene Versorgung mit sozialem Wohnraum und andere
Wohnbeihilfen unterstreicht.

Die Beschaftigung nimmt in Europa stetig zu, wenngleich in einigen Mitgliedstaaten
noch immer Schwéachen zu verzeichnen sind. Die Lage an den Arbeitsmérkten hat sich
weiter verbessert. Obwohl die Arbeitslosigkeit allenthalben ricklaufig ist, ist die
Arbeitslosigkeit in einigen Landern nach wie vor hoch, insbesondere unter jungen Menschen
und Langzeitarbeitslosen. Das Arbeitskréaftepotenzial wird zunehmend besser ausgeschopft,
jedoch selbst in Landern mit niedriger Arbeitslosigkeit besteht weiterhin betrdchtlicher
Handlungsbedarf. In den meisten Ldandern und Sektoren setzt sich die moderate
Lohnentwicklung fort. Das generell rtcklaufige Armutsrisiko bleibt in einigen Landern
weiterhin hoch.

3.2. Durchfihrung des Verfahrens bei einem makrodkonomischen Ungleichgewicht

Die Kommission hat die wirtschaftliche Entwicklung und die getroffenen Malinahmen
aller Lander, die ein Ungleichgewicht oder ein Gbermafiges Ungleichgewicht aufweisen,
im Rahmen eines spezifischen Monitoring Uberprift. Der Rat hat die in den Berichten tiber
das spezifische Monitoring gezogenen Schlussfolgerungen bestétigt. Umfang und Format der
eingehenden Uberpriifungen und die Kategorisierung der Ungleichgewichte im Rahmen des
Verfahrens bei einem makro6konomischen Ungleichgewicht sind gleich geblieben.

Die Zahl der Mitgliedstaaten, die ein Ungleichgewicht oder ein Ubermaliges
Ungleichgewicht aufweisen, ist rucklaufig. 2017 wiesen sechs Mitgliedstaaten ein
Ungleichgewicht und sechs weitere ein Ubermé&Biges Ungleichgewicht auf. Diese zwolf
Mitgliedstaaten wurden auch im Jahr 2018 einer weiteren Analyse unterzogen. Wie die
eingehende Uberprifung ergab, weist ein Mitgliedstaat kein Ungleichgewicht auf, acht
Mitgliedstaaten weisen ein Ungleichgewicht und drei ein GberméRiges Ungleichgewicht auf.
Die Ergebnisse der eingehenden Uberpriifungen nach Mitgliedstaaten sind Anhang 3 zu
entnehmen. 3

Tabelle 1: Ergebnisse der eingehenden Uberpriifungen 2017-2018

Ergeﬂbnisse der eingehenden Erge"bnisse der eingehenden
Uberprifungen 2017 Uberprifungen 2018
Kein Ungleichgewicht FI Sl
Ungleichgewicht DE, IE, ES, NL, SI, SE BG, DE, IE, ES, FR, NL, PT, SE
UberméRiges Ungleichgewicht BG, FR, HR, IT, PT, CY CY, HR, IT

3 Fir Griechenland erfolgten die Uberwachung von Ungleichgewichten und das Monitoring der
KorrekturmaRnahmen im Rahmen des Hilfsprogramms aus dem Europdischen Stabilitdtsmechanismus (ESM).
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Die eingehenden Uberpriifungen deuten darauf hin, dass die Risiken in einer Reihe von
Landern zuriickgehen, weshalb ihre Kategorisierung im Rahmen des Verfahrens bei
einem makrodkonomischen Ungleichgewicht gedndert werden muss.

Slowenien, fur das 2017 ein Ungleichgewicht festgestellt wurde, weist kein
Ungleichgewicht auf. Die Stabilitatsrisiken sind gesunken und bei der noch laufenden
Umsetzung der politischen Empfehlungen wurden in den vergangenen Jahren
zufriedenstellende Fortschritte erzielt.

Frankreich, flr das 2017 ein GbermaRiges Ungleichgewicht festgestellt wurde, weist
ein Ungleichgewicht auf. Die wirtschaftliche Entwicklung und verstarktes politisches
Handeln haben zu einer allméhlichen Korrektur in bestehenden Problembereichen
beigetragen, sodass das Land auf ein ,verringertes Risiko* herabgestuft werden
konnte.

Bulgarien, fir das 2017 ein UbermaRiges Ungleichgewicht festgestellt wurde, weist
ein Ungleichgewicht auf, da politische Malnahmen und ein gunstiges
makrookonomisches Umfeld zur Verringerung (vor allem) des auRenwirtschaftlichen
Ungleichgewichts beitragen. Allerdings sind weitere Anstrengungen erforderlich, um
eine nachhaltige Korrektur dieser Ungleichgewichte zu erzielen. Die Kommission
wird die Selbstverpflichtungen, insbesondere das nachste nationale Reformprogramm,
und die Entwicklung des Ungleichgewichts im Rahmen des spezifischen Monitoring
aufmerksam beobachten.

Portugal, fur das 2017 ein UbermaRiges Ungleichgewicht festgestellt wurde, weist ein
Ungleichgewicht auf, da sich dank politischer MaRnahmen sowie glnstiger
makrookonomischer und finanzieller Bedingungen die Risikenbilanz in Bezug auf die
Verschuldung des oOffentlichen und des privaten Sektors sowie die
Auslandsverschuldung verbessert. Vor allem die Arbeitslosenquote ist erheblich
gesunken und liegt nun auf Vorkrisenniveau. Allerdings sind weitere Anstrengungen
erforderlich, um eine nachhaltige Korrektur dieser Ungleichgewichte zu erzielen. Die
Kommission wird die Selbstverpflichtungen, insbesondere das ndchste nationale
Reformprogramm, und die Entwicklung des Ungleichgewichts im Rahmen des
spezifischen Monitoring aufmerksam beobachten.

In den Ubrigen Landern, die im Rahmen der eingehenden Uberprifung analysiert
wurden, ist die Entwicklung allgemein gunstig.

Deutschland, Irland, Spanien, die Niederlande und Schweden wiesen 2017 ein
Ungleichgewicht auf. Dabei trdgt in Irland und Spanien ein gunstiges
makrookonomisches Umfeld zu einer Verringerung der Ungleichgewichte in
Bestandsgrolien bei, wenngleich die Weiterentwicklung der Malinahmen in Spanien in
jingster Zeit moderat und uneinheitlich verlief. In den Niederlanden hat sich die
Regierung zur energischen Bekdampfung des Ungleichgewichts verpflichtet, diese
Verpflichtungen mussen aber noch umgesetzt werden. Deutschland macht bei der
Korrektur des Ungleichgewichts nur begrenzte Fortschritte. Die privaten und
offentlichen Investitionen nehmen zwar zu, doch besteht noch Spielraum fir eine
weitere Erhohung. Auch in Schweden sind die Fortschritte begrenzt, obgleich es erste
Anzeichen fir ein nur noch gedampftes Wachstum der Wohnimmobilienpreise gibt.

Zypern, Kroatien und Italien wiesen 2017 ein tbermaRiges Ungleichgewicht auf. Das
Ungleichgewicht geht in Kroatien und Italien dank einer Kombination aus Reformen,
gunstigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen und einer Verringerung der Risiken
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im Bankensektor zuriick. Es besteht jedoch Bedarf an einer entschlosseneren
Umsetzung der Malinahmen, vor allem in Kroatien. Keine greifbaren Verbesserungen
sind in Zypern zu verzeichnen, wo die Malinahmen nur in recht begrenztem Umfang
umgesetzt wurden.

4. DIE POLITISCHEN STRATEGIEN DER MITGLIEDSTAATEN

Die aktuelle Wirtschaftslage spiegelt die positiven Ergebnisse der in jlangster Zeit
unternommenen Reformen wider und bietet die Mdoglichkeit, die noch erforderlichen
Reformen in Angriff zu nehmen. Die positive Wirkung der Strukturreformen, die die
Mitgliedstaaten in den letzten Jahren unternommen haben, ist in ganz Europa zu beobachten.
Wie stark sich dies — in Form ricklaufiger Arbeitslosenzahlen, hoherer Einkommen und
erneuter Konvergenz — bemerkbar macht, wird durch die Unterschiede bei der jlingsten
Reformtatigkeit bestimmt. Weitere Impulse fir Reformen von Wirtschaft, 6ffentlicher
Verwaltung und Wohlfahrtssystemen wirden dazu beitragen, die Volkswirtschaften und
Gesellschaften in Europa stabiler zu machen, sodass sie kiinftige makroékonomische Schocks
besser bewéltigen kénnen. Durch die Anpassung an den laufenden Strukturwandel kdénnten
Produktivitatsunterschiede abgebaut und die sozialen Ergebnisse verbessert werden.
Aullerdem helfen Reformen unseren Wirtschaften, die derzeitige Expansion weiter
voranzutreiben, indem sie angebotsseitige Hemmnisse beseitigen. Die derzeit gunstigen
Wirtschaftsaussichten durfen nicht zur Selbstzufriedenheit verfiihren.

Es kann einige Zeit dauern, bis Reformen ihre positive Wirkung voll entfalten, die
Erfahrung hat jedoch gezeigt, dass Reformen wirksam sind und dass die derzeit
gunstigen Bedingungen den richtigen Rahmen dafur bieten. Fur viele Reformen fallen
keine wesentlichen Kosten an. Durch das Niedrighalten der kurzfristigen wirtschaftlichen
Kosten und deren gerechte Verteilung konnen Reformen mehr Effizienz entfalten und
Rickhalt bei der Bevolkerung finden. Dies setzt auch voraus, dass die Abfolge von
MaRnahmen sorgfaltig geplant und diese gebindelt werden. Arbeits- und
Produktmarktreformen kdénnen beispielsweise mit kurzfristigen Kosten gemessen an den
langfristigen Vorteilen einhergehen, und sie verstérken in der Regel gegenseitig ihre Wirkung.
Unterstitzt werden konnen sie darlber hinaus durch Reformen, die die Qualitat und
Zusammensetzung der Offentlichen Finanzen verbessern, sowie — in einigen L&ndern — durch
die Ausschopfung des fiskalpolitischen Spielraums. In der Regel sind die politischen Kosten
von Reformen in Zeiten guter Konjunktur eher gering. Auch dies spricht dafir, die Chance,
die die derzeitige Wirtschaftslage bietet, nicht ungenutzt zu lassen.

Reformen bedurfen einer soliden Vorbereitung und adaquater administrativer und
technischer Kapazitaten. Reformen zur Steigerung der Kapazitat, Effizienz und Qualitét der
Verwaltung schaffen die Grundlage fir weitere Reformen. Verwaltungsreformen haben
begrenzte kurzfristige Kosten und kodnnen an jedem Punkt des Zyklus wirksam sein. Sie
konnen durch ihre Wechselwirkung andere durchdachte Reformen flankieren, die eine
wichtige positive Wirkung erzielen, indem sie — auch auf kurze Sicht — Vertrauen schaffen.
Durch solide Vorbereitungsarbeiten seitens einer adaquaten Verwaltung wird es einfacher, das
Bewusstsein fur den Sinn von Reformen zu wecken, bei divergierenden Interessen der
Beteiligten eine gemeinsame Grundlage zu schaffen und das Gemeinwohl in den Mittelpunkt
zu stellen. Die rechtzeitige Durchfiihrung einiger Reformen kann davon abhangen, dass die
geeigneten rechtlichen und technischen (z. B. IT-Ausstattung) Bedingungen vorliegen. Es
mussen erreichbare und messbare Reformergebnisse festgelegt, kontrolliert und kommuniziert
werden. Das Programm der Kommission zur Unterstltzung von Strukturreformen bietet den
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Mitgliedstaaten umfangreiche technische Unterstitzung, um die geeignete Grundlage fur
erfolgreiche Reformen zu schaffen (siehe Abschnitt 2).

Die Mitwirkung nationaler Interessentréager, auch der Sozialpartner, ist fir
erfolgreiche, tragfahige Reformen unverzichtbar. Die Mitverantwortung der
Interessentrager fir Reformen verbessert die Aussicht auf deren Durchfiihrung und tragt dazu
bei, angemessene Ergebnisse auch unter Gerechtigkeitsgesichtspunkten zu erzielen. Auch
wenn diesbeziglich noch Spielraum besteht, haben Mitgliedstaaten Schritte unternommen,
um die Sozialpartner enger in die Planung und Durchfiihrung von Reformen einzubeziehen.
Estland, Lettland, Litauen und die Slowakei haben die Finanzmittel aus dem Européischen
Sozialfonds dafiir verwendet, die Fahigkeit der Sozialpartner, an der Gestaltung wichtiger
Reformen mitzuwirken, zu verbessern. Die franzosische Regierung hat die Sozialpartner zu
Verhandlungen tber eine Reform der Arbeitslosenversicherung eingeladen. Die italienischen
Sozialpartner haben eine neue Ubereinkunft betreffend die Reprasentativitat von
Gewerkschaften unterzeichnet. In Danemark soll eine Drei-Parteien-Ubereinkunft ber
Erwachsenenbildung und -berufshildung das Qualifikationsniveau verbessern. Nach
Veroffentlichung eines Grunbuchs Uber Arbeitsbeziehungen nahm die Regierung Portugals
mit den Sozialpartnern Gespréache uber MaRnahmen zur Desegmentierung des Arbeitsmarktes
auf. In den Niederlanden sind die Sozialpartner eng in die Reform des Rentensystems
eingebunden. Einige Mitgliedstaaten beziehen auch Organisationen der Zivilgesellschaft in
die Konzeption von Reformen ein.

4.1 Verantwortungsvolle Haushaltspolitik, wirksame und gerechte Besteuerung,
Finanzstabilitat

EU-weit sind die Haushaltsdefizite ricklaufig und Schulden werden abgebaut, was vor
allem auf ein beschleunigtes Wachstum und niedrige Zinsraten zurickzufihren ist. Vor
dem Hintergrund weiter gefestigter wirtschaftlicher Aussichten erwartet die Kommission,
dass sich der gesamtstaatliche Haushaltssaldo in der EU weiter verbessert und in den
kommenden Jahren mit einer entsprechenden Verringerung der Schuldenquote praktisch aller
Mitgliedstaaten einhergeht. Das derzeit ginstige wirtschaftliche Umfeld bietet die Chance, die
Haushaltspolster aufzubauen, die fir eine groRere Widerstandskraft gegentiber Schocks notig
sind.

Eine Reihe von Mitgliedstaaten hat ihre Haushaltssteuerung verbessert; weitere
Verbesserungen wuirden dazu beitragen, die offentlichen Finanzen tragfahiger und
berechenbarer zu machen. Das bulgarische Haushaltsgesetz wurde vor Kurzem gedndert,
damit es vollstandig den Anforderungen der EU genugt. In der Tschechischen Republik hat
ein neues Gesetz Uber eine verantwortungsvolle Haushaltspolitik das Haushaltsgebaren
erheblich verbessert. Litauen hat die Anwendung seiner nationalen Ausgabenregeln und die
Rechenschaftspflicht fur die Verwirklichung haushaltspolitischer Ziele verfeinert. Malta fuhrt
die Periodenrechnung in allen staatlichen Behdrden ein. Unabhéngige Finanzrate wurden in
allen Mitgliedstaaten auf3er Polen und der Tschechischen Republik eingesetzt, und in letzterer
muss lediglich das Parlament noch dessen Mitglieder billigen. Einige Herausforderungen fir
die nationale Haushaltssteuerung bestehen jedoch nach wie vor. In einigen Mitgliedstaaten
konnte die Finanzautonomie unabhangiger haushaltspolitischer Instanzen gestéarkt werden. In
Mitgliedstaaten mit foderaler Verfassung muss die Haushaltsplanung tber die verschiedenen
Regierungsebenen hinweg besser koordiniert werden.

Rigorose Ausgabeniberprufungen sind einer effizienten Verwendung von Steuergeldern
zutraglich. Sie haben das Potenzial, die Ergebnisse staatlicher Politik und die Zuweisung

10
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offentlicher Mittel fur politische Prioritdten zu verbessern und gleichzeitig die
haushaltspolitische Verantwortung zu wahren. Ausgabeniberprifungen werden derzeit in
vielen Mitgliedstaaten durchgefiihrt.!* So hat Spanien seine unabhingige haushaltspolitische
Instanz  (AIReF) damit beauftragt, eine Uberpriifung {ber die verschiedenen
Regierungsebenen hinweg vorzunenmen. Auch auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets laufen
einige Initiativen, beispielsweise in Bulgarien, wo in mehreren Ministerien und
Gemeindeverwaltungen Ausgabenlberpriufungen durchgefuhrt werden, deren Schwerpunkt
auf den Ausgaben fur Instandhaltung und Personal liegt.

Sowohl offentliche als auch private Investitionen mussen abgesichert werden, um das
Wachstumspotenzial im Euro-Wahrungsgebiet zu starken. Bei 6ffentlichen Ausgaben
lasst sich dies durch die richtige Zusammensetzung von Einnahmen und Ausgaben und durch
die Verbesserung der Qualitat der Offentlichen Finanzen erreichen. Einige Mitgliedstaaten
haben Mehrjahresplane verabschiedet, um die Investitionstatigkeit der 6ffentlichen Hand zu
steigern. Frankreich hat fur den Zeitraum 2018-2022 ein Investitionsprogramm verabschiedet,
das die Wirtschaft auf kiinftige Herausforderungen vorbereiten soll. Irland hat einen
Kapitalinvestitionsplan fur den Zeitraum 2018-2021 erarbeitet, um Infrastrukturengpésse zu
beseitigen, die durch krisenbedingte Kirzungen der 6ffentlichen Investitionen in Bereichen
wie Wohnungsbau, Verkehr und Wasserinfrastruktur entstanden sind. Deutschland machte
Fortschritte bei der Beseitigung von Kapazitdts- und Planungsengpédssen bei
Infrastrukturinvestitionen in bestimmten Sektoren wie beispielsweise Verkehr. Weitere
Anstrengungen sollten unternommen werden, um unter anderem durch 6ffentlich-privater
Partnerschaften private Investitionen zu mobilisieren.

Reformen des Gesundheitswesens und des Rentensystems sind erforderlich, um ihre
Tragfahigkeit, Zugéanglichkeit und Qualitdt zu erhalten und ihre angemessene
Ausstattung zu gewadhrleisten. Durch das Uberproportionale  Wachstum  der
Bevolkerungsgruppen der tiber Sechzigjéhrigen und durch die technischen Fortschritte in der
Medizin gehdren das Gesundheits- und das Rentensystem zu den Bereichen mit den hochsten
und am schnellsten steigenden offentlichen Ausgaben. Ein Problem stellen in vielen
Mitgliedstaaten nach wie vor informelle Zahlungen zum Erlangen einer differenzierten
Behandlung und eines differenzierten Zugangs zu medizinischer Versorgung dar, die sich
aulRerst negativ auf den allgemeinen Zugang zur Gesundheitsfursorge und die Tragfahigkeit
des Gesundheitswesens auswirken. Die meisten Mitgliedstaaten haben in den letzten Jahren
Malnahmen in Bezug auf das Renten- und das Gesundheitssystem getroffen, doch sind die
Fortschritte von einem Jahr zum nédchsten eher bescheiden. Die Slowakei hat in jungster Zeit
die Kostenwirksamkeit des Gesundheitssystems unter anderem durch die Anwendung des
Preis-Leistungs-Prinzips verbessert, das einige positive, greifbare Veradnderungen bewirkte,
die zu Einsparungen fihrten. Dé&nemark hat neue Anreize dafur geschaffen, auf eine
Frihverrentung zu verzichten, um das Renteneintrittsalter anzuheben, und auch Litauen und
Portugal haben Reformen durchgefuhrt, um die negativen Auswirkungen einiger Aspekte
ihrer Rentensysteme auf die langfristige finanzielle Tragbarkeit zu begrenzen. Diese
vorbildlichen Verfahren missen mehr Nachahmer finden, damit— auch im Interesse der
Generationengerechtigkeit — die Tragfahigkeit der o6ffentlichen Finanzen erhalten bleibt und
dadurch die Gesundheits- und Rentenversorgung der Birgerinnen und Biirger gewahrleistet
ist.

14 Quelle: Vermerk der Kommission an die Euro-Gruppe auf der Grundlage einer Erhebung zum Euro-
Wéhrungsgebiet, Juni 2017,
http://www.consilium.europa.eu/media/23582/eg-15-june-2017_note-on-spending-reviews.pdf
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Gerechte, wachstumsfreundliche Steuersysteme konnen dazu beitragen, die private
Investitionstatigkeit zu unterstitzen und die Rahmenbedingungen fur Unternehmen zu
verbessern, die Beschaftigung zu beginstigen, Ungleichheiten abzubauen und eine
okologisch widerstandsfahige Wirtschaft zu fordern. Belgien vermindert schrittweise die
Besteuerung von Arbeit. In Frankreich sollen die Steuergutschriften fur Beschéftigung und
Wettbewerbsfahigkeit in dauerhafte Senkungen der Sozialversicherungsbeitrdge der
Arbeitgeber umgewandelt werden, wahrend gleichzeitig Niedrigléhne weniger besteuert
werden. Lettland und Ungarn haben ihre relativ hohe Steuerbelastung fiir Arbeitnehmer mit
geringem Einkommen leicht verringert. Schweden fordert durch steuerliche MaRnahmen eine
Okologischere, nachhaltigere Wirtschaft.

Eine aggressive Steuerplanung zieht fur die européischen Steuerzahler erhebliche
Einbuf3en nach sich; die Umsetzung von EU-Recht in innerstaatliches Recht tragt dazu
bei, solche Praktiken zu unterbinden. Allein die durch Gewinnverlagerung innerhalb der
EU verursachten Einnahmenverluste werden mit 50-70 Mrd. EUR veranschlagt. Eine
aggressive Steuerplanung fuhrt zu ungleichen Ausgangsbedingungen fiir Unternehmen und
zieht auf unfaire Weise Mittel von staatlichen Ausgabenzielen ab. Steuermissbrauch kann
durch eine Verschérfung des nationalen Steuerrechts, durch mehr Transparenz und durch die
Zusammenarbeit zwischen Regierungen eingeddmmt werden. Belgien, Zypern, Malta und die
Niederlande &andern diejenigen Bestimmungen ihres Steuerrechts, die einer aggressiven
Steuerplanung Vorschub geleistet haben. In Irland wurde die Offentlichkeit zu den
Empfehlungen konsultiert, die im Rahmen einer unabhingigen Uberpriifung des
Gesellschaftssteuerrechts abgegeben wurden. Die Mitgliedstaaten mussen die Bestimmungen
der Richtlinie zur Bekdampfung von Steuervermeidung (Anti-Tax Avoidance Directive —
ATAD) bis Ende 2018 in ihr Recht umsetzen.

Die MalBnahmen, die zur Konsolidierung des Bankensektors und zur Verringerung der
hohen Zahl notleidender Kredite getroffen wurden, zeigen Erfolge und mussen weiter
verstarkt werden. Im Juli 2017 einigte sich der Rat auf einen Aktionsplan der EU fiir den
Abbau der Bestdnde notleidender Kredite im Bankensektor und die Vermeidung ihres
weiteren Aufkommens®®. Die MaRnahmen zur Bankenaufsicht, die Reformierung des
Rahmens fir Insolvenzen, die Entwicklung von Sekundarmarkten fir notleidende
Vermogenswerte und die Umstrukturierung des Bankensystems missen mit Nachdruck
vorangetrieben werden, um die Rentabilitat der Banken, die Transmission der Geldpolitik und
die Finanzierung der Wirtschaftstatigkeit zu verbessern. Die MalRnahmen Italiens, darunter
die Einfihrung einer Verbriefungsregelung fir notleidende Kredite, zeigen Wirkung. Die
slowenische Zentralbank stellte Hilfsmittel fur die Verhinderung, Erkennung und
Bewaltigung von notleidenden Krediten bereit. Auch Irland und Kroatien unterstltzten den
Abbau notleidender Kredite, beispielsweise durch Anderungen im Steuerrecht. In einigen
Mitgliedstaaten ist der Bestand an notleidenden Krediten nach wie vor hoch und belastet die
Rentabilitat vor allem kleiner Banken.

4.2 Widerstandsfahige, inklusive  Arbeitsmarkte, Bildungssysteme  und
Sozialpolitiken

Auch wenn die Beschaftigungsquote in Europa ihren bislang hochsten Stand erreicht
hat und Armut und soziale Ausgrenzung ricklaufig sind, missen nach wie vor wichtige

15 Siehe Schlussfolgerungen des Rates zu dem Aktionsplan fiir den Abbau notleidender Kredite in Europa vom
11. Juli 2017 und Mitteilung der Kommission: Erster Fortschrittsbericht Gber den Abbau notleidender Kredite in
Europa, COM(2018) 37 final.
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Herausforderungen bewaltigt werden. Noch immer gibt es zu viele Arbeitslose und
armutsgefahrdete Menschen, was deutlich macht, dass der Aufschwung noch nicht in allen
Teilen der Gesellschaft und der Wirtschaft angekommen ist. Die Arbeitsmérkte und die
Sozial- und Bildungssysteme miissen sich nicht nur von ihren Altlasten befreien, sie missen
sich auch anpassen, um sich den Herausforderungen der Globalisierung und des
technologischen Fortschritts stellen zu kdnnen.

Tragfahige, inklusive Systeme der sozialen Sicherung tragen entscheidend dazu bei, die
Auswirkungen von Wirtschaftsschocks abzufedern. Im Einklang mit den Grundsétzen der
europaischen Sdule sozialer Rechte sollten alle Arbeithehmer Zugang zu Sozialschutz haben,
unabhdangig von der Art und Dauer ihres Arbeitsverhaltnisses. Die wachsende Mobilitat von
Arbeitskréften und neue Beschéaftigungsmodelle sind Entwicklungen, auf die sich die Systeme
der sozialen Sicherung nicht einfach einstellen kénnen. Danemark, Frankreich, Italien, Polen
und Portugal haben auf diesem Gebiet Reformen eingeleitet, wie eine Ausdehnung von
sozialen Rechten und Arbeitslosenleistungen auf Menschen, die sich in einem untypischen
Arbeitsverhaltnis befinden oder selbststandig sind. In Portugal umfasst dies Pléne fiir die
starkere Aktivierung der Fahigkeiten der Leistungsempféanger, beispielsweise durch eine
bessere Zusammenarbeit zwischen Arbeitsvermittlungs- und Sozialdiensten. Belgien leistet
zusatzliche Unterstutzung fir den Erwerb von Rentenanspriichen durch Selbststandige und
senkt den Sozialversicherungsbeitrag fur selbststiandige Berufseinsteiger. In Schweden
konnen sich Selbststdndige zusatzlich zur obligatorischen Arbeitslosenversicherung fur eine
staatlich geforderte Zusatzzahlung entscheiden. Frankreich kiindigte eine Reform des Systems
der Arbeitslosenunterstlitzung an, die Unternehmen Anreize dafiir gibt, langer laufende
Arbeitsvertrage zu schliel3en.
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Kasten 1: Tragfahige, angemessene und wirksame soziale Sicherungsnetze in Europa

Mehrere Grundsatze der europdischen Sdule sozialer Rechte, insbesondere die Grundsatze 12
und 14%°, unterstreichen, welche Bedeutung einem angemessenen Sozialschutz zukommt. Die
Angemessenheit des sozialen Schutzes, einschlieflich Alterseinkunfte, Gesundheitswesen,
Arbeitslosenunterstiitzung und Sozialhilfe, ist von wesentlicher Bedeutung, damit fir
Menschen, die ihren Arbeitsplatz verlieren oder denen ein anderes Ungluck widerfahrt, und
fur deren Familien die dadurch entstehenden Hérten gemildert werden. In einer Welt, in der
sich durch Bevolkerungsalterung, Technologiefortschritt und Globalisierung ein rapider
Umbruch vollzieht, ist dies besonders wichtig, um die Menschen in beruflichen
Ubergangsphasen zu unterstiitzen und ihnen zu helfen, die Chancen, die die sich rasch
wandelnde Wirtschaft bietet, vollstindig auszuschépfen und die damit verbundenen
Herausforderungen zu bewaltigen. Generell ist ein angemessener, wirksamer Sozialschutz
eine Voraussetzung fur eine gesunde Wirtschaft und gut funktionierende Arbeitsmérkte, die
hochwertige Arbeitsplatze und nachhaltiges Wachstum schaffen. Die langfristige finanzielle
Tragfahigkeit der sozialen Netze kann nur dann sichergestellt werden, wenn die
Sozialschutzsystemen inhérente Risikoverteilung moéglichst breit gestreut ist.

Viele Mitgliedstaaten modernisieren ihre Sozialschutzsysteme durch eine Verbesserung des
Anwendungsbereichs und der Angemessenheit von Leistungen und Diensten, insbesondere
fir Arbeitnehmer in atypischen Beschaftigungsverhaltnissen, und férdern aktiv die Teilhabe
am Arbeitsmarkt. Mehrere Mitgliedstaaten (z. B. Italien, Ddnemark, Lettland, Portugal und
Frankreich) haben im Jahr 2017 den sozialen Schutz fur Selbststandige erweitert. AufRerdem
unternehmen die Mitgliedstaaten Schritte, um die Teilhabe am Arbeitsmarkt aktiver zu
unterstiitzen, wobei haufig bestimmte Gruppen im Mittelpunkt stehen. Die Slowakei fihrt
ihren ehrgeizigen Plan zur Unterstutzung von Langzeitarbeitslosen aus, um mal3geschneiderte
Dienste anzubieten. In Spanien wurde ein Netz fir soziale Inklusion geschaffen, das die
Koordination von Sozial- und Arbeitsvermittlungsdiensten sicherstellen soll.

Allerdings ist insgesamt ein umfassenderer, kohdrenterer Ansatz ndtig, um die gemeinsamen
Herausforderungen der Mitgliedstaaten zu bewaltigen. Hierzu hat allein schon die beachtliche
Schaffung von Arbeitsplatzen in den letzten Jahren beigetragen. Auch wenn ein Arbeitsplatz
nach wie vor die beste Versicherung gegen Armut ist, fallen beinahe 10 % der Erwerbstétigen
unter die ,,Erwerbsarmut®, und dieser Anteil nimmt vor dem Hintergrund des Wandels der
Arbeitsmarkte langsam zu.

16 Jede Person, die nicht Gber ausreichende Mittel verfiigt, hat in jedem Lebensabschnitt Recht auf angemessene
Mindesteinkommensleistungen, die ein wirdevolles Leben ermdglichen, und einen wirksamen Zugang zu daftr
erforderlichen Gutern und Dienstleistungen. Fur diejenigen, die in der Lage sind zu arbeiten, sollten
Mindesteinkommensleistungen mit Anreizen zur (Wieder-)eingliederung in den Arbeitsmarkt kombiniert
werden.
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SchlieBlich vertieft und verstetigt sich die Armut in einigen Mitgliedstaaten, ein Hinweis auf
Licken in Gestaltung und Funktionsweise der sozialen Sicherung. Italien beispielsweise hat
im Mérz 2017 ein System zur allgemeinen Mindesteinkommensunterstttzung eingefihrt, und
weitere Mittel werden mit dem Haushaltsgesetz 2018 strukturell zugewiesen. Portugal hat
seine Mindesteinkommensregelung erheblich gedndert, damit sie besser dazu beitragen kann,
in Armut lebende Menschen ohne Diskriminierung aufgrund ihrer Staatsangehorigkeit zu
integrieren und zu schiitzen. Sozialhilfe ist zwar unverzichtbar, um sicherzustellen, dass jede
Person, die nicht Uber ausreichende Mittel verfugt, ein wirdevolles Leben fiihren kann, doch
sollte dies das letzte Mittel sein. Die Menschen sollten vielmehr die F&higkeit erhalten, in eine
aktive Gesellschaft zuriickzukehren, und dabei unterstiitzt werden. Eine bessere Gestaltung
der Steuer- und der Sozialleistungssysteme, die Foérderung von Chancengleichheit bei der
allgemeinen und beruflichen Bildung, die Sicherstellung des Zugangs zu hochwertigen
Sozial- und Gesundheitsdiensten und die Forderung der Gleichstellung der Geschlechter
konnen dazu beitragen, soziales Gefélle und Armut und deren Weitergabe an die
nachfolgenden Generationen zu verringern.

Die  Entstehung  neuer  Arbeitsmodelle  macht eine  Anpassung  der
Arbeitsmarktverwaltungen erforderlich. Die Flexibilitat, die notwendig ist, um einer
schwankenden Nachfrage nach Arbeitskraften gerecht zu werden, muss mit dem
Sicherheitsbedurfnis der Arbeitnehmer und ihrer Familien in Einklang gebracht wurden, um
eine Segmentierung des Arbeitsmarkts zu verhindern. Litauen beispielsweise hat sein
Arbeitsrecht umfassend mit dem Ziel reformiert, die Vorschriften fir die Beendigung einer
Beschéftigung zu vereinheitlichen, und gleichzeitig die maximale Dauer von befristeten
Arbeitsvertragen  verkirzt, die  Arbeitslosenunterstitzung  angehoben und  zu
Tarifverhandlungen ermutigt.

Durch die Alterung der Bevolkerung wird das Arbeitskrafteangebot geringer, und der
erwerbstatigen Bevolkerung werden zusatzliche Lasten auferlegt, um die Tragfahigkeit
und Angemessenheit des Rentensystems sicherzustellen. In den néchsten Jahren dirften
umfangreiche Kohorten in den Ruhestand treten. Vor diesem Hintergrund ist es unerlasslich,
die Teilhabe am Arbeitsmarkt und die Produktivitat zu steigern. Die Beschéaftigungsquote von
Frauen, dlteren oder gering qualifizierten Arbeitskraften, Menschen mit Behinderungen und
Menschen mit Migrationshintergrund kann noch erheblich gesteigert werden. Es muss
einfacher werden, Angehorige dieser Gruppen zu beschaftigen, beispielsweise durch die
Verringerung der Anreize, nicht zu arbeiten, ein maRgeschneidertes Schul- und
Berufsbildungsangebot, die Maoglichkeit flexibler  Arbeitszeitregelungen und die
Gewihrleistung des Zugangs zu Gesundheitsversorgung, Kinderbetreuung und anderen
Betreuungsdiensten, die erschwinglich und von hoher Qualitdt sind. Malinahmen zur
Forderung flexibler Arbeitszeitregelungen oder des Zugangs zu Betreuungsdiensten haben
unter anderem die Tschechische Republik, Luxemburg, Ruménien und die Slowakei
getroffen. Deutschland und Osterreich fordern eine langere Lebensarbeitszeit, indem sie
dlteren Arbeitskréften einen flexiblen Ubergang in den Ruhestand gestatten. Mehrere Léander
haben Malinahmen getroffen, um Menschen mit Migrationshintergrund in den Arbeitsmarkt
zu integrieren, darunter Deutschland, Danemark, Finnland und Schweden.

Der Kompetenzstand der Arbeitskrafte sollte wahrend ihres gesamten Arbeitslebens
dem aktuellen Bedarf des Arbeitsmarkts entsprechen. Die Grundkompetenzen der jungen
Européerinnen und Européer haben sich in mehreren Mitgliedstaaten verschlechtert, und oft
herrscht beim Bildungszugang keine Chancengleichheit. Die Bildungssysteme mussen weiter
modernisiert und noch mehr fur benachteiligte Gruppen gedffnet werden, damit jede und jeder
Einzelne als Burgerin bzw. Burger aktiv werden und im Einklang mit den Erfordernissen des
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Arbeitsmarkts das Beste aus dem Arbeitsleben machen kann. Die Anstrengungen zur
Verbesserung der Bildungssysteme auf allen Stufen missen breit angelegt sein, um Chancen
sowonhl fiir die Jiingeren als auch fiir die Alteren zu eréffnen. Zusammen mit kontinuierlicher
Weiter- und Neuqualifizierung wirde dies verhindern, dass Qualifikationsliicken und -
diskrepanzen entstehen, die besonders kleinen und mittleren Unternehmen schaden. Einige
Mitgliedstaaten haben begonnen, sich der Herausforderung zu stellen. In Irland haben die
offentlichen Bildungsausgaben ihr Vorkrisenniveau wieder erreicht, und das Bildungssystem
wird ausgebaut. In D&nemark sollen breit angelegte Bildungsreformen fiir bessere Schul- und
Hochschulabschlisse sorgen. In Kroatien lauft ein Pilotprojekt zur Digitalisierung von
Schulen. Zusétzlich zu den MaRnahmen, die in den letzten Jahren bereits ergriffen wurden,
hat Portugal vor Kurzem ein Programm eingeleitet, das die Kompetenzen und Qualifikationen
der erwachsenen Bevolkerung starken soll.
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Kasten 2: Starkung der Position von Arbeitnehmern durch bessere Kompetenzen in
Europa

Mehrere Grundsatze der europaischen Saule sozialer Rechte und besonders der Grundsatz 17
unterstreichen, welche Bedeutung der Schul- und Berufsbildung und lebenslangem Lernen
zukommt. Europa ist in hohem MaRe auf die Kompetenzen seiner Arbeitskrafte angewiesen.
Allgemeine und berufliche Bildung sind Triebfedern fir Wachstum, Beschéftigung und
Resilienz. Europa ist im Begriff, die fur 2020 gesetzten Ziele sowohl in Bezug auf die
geringere Zahl von Friihabgéngern als auch auf die hohere Zahl von Hochschulabsolventen zu
erreichen. Die Mitgliedstaaten sind dabei, ihre allgemeine und berufliche Bildung zu
modernisieren, unter anderem, um gegen die mangelhafte Beherrschung von
Grundfertigkeiten vorzugehen, den Arbeitsmarktbezug der theoretischen und praktischen
Berufsbildung und der Hochschulbildung zu verbessern, die Lehrlingsausbildung auszuweiten
und ihre Qualitat zu steigern sowie die aulerhalb des formalen Systems erworbenen
Kompetenzen zu validieren. Im Einklang mit der Empfehlung des Rates fur
Weiterbildungspfade sollen die Mitgliedstaaten bis Mitte 2018 geeignete Malinahmen
vorstellen. Die Kommission schldgt vor, dies im Rahmen der im Frihjahr vorzulegenden
nationalen Reformprogramme zu tun; sie wird die Vorschldge nach den geltenden
Berichterstattungsverfahren priifen.*®

Eine ganze Reihe von Herausforderungen bleibt jedoch bestehen. Die Arbeitgeber haben
Probleme, Arbeitnehmer mit den richtigen Kompetenzen zu finden. Arbeitskrafte mit
geringen Kompetenzen oder Qualifikationen sind Risiken wie Arbeitslosigkeit, Armut,
Gesundheitsproblemen, sozialer Ausgrenzung und Ausschluss vom demokratischen Leben
ausgesetzt. Nur 50 % von ihnen sind erwerbstétig, gegentiber 80 % der Hochqualifizierten;
dies wirkt sich negativ auf das Arbeitskrafteangebot und die Produktivitat aus. Ein schwacher
soziobkonomischer Hintergrund ist nach wie vor der wichtigste Faktor fiir einen geringen
Bildungsstand. Der technologische Wandel und die Alterung der Bevoélkerung machen
Investitionen in die Neu- und Weiterqualifizierung erforderlich, aber nur jeder zehnte
Erwachsene schopft Weiterbildungsmdglichkeiten aus; viele unterlassen es, die Kompetenzen
zu erwerben, die notwendig sind, um die Vorteile der Digitalisierung nutzen zu kdnnen.
Deswegen sieht der erste Grundsatz der Europaischen Sédule sozialer Rechte den Anspruch auf
allgemeine und berufliche Bildung von hoher Qualitat mit dem Ziel des lebenslangen Lernens
vor, damit die Menschen vollstandig am gesellschaftlichen Leben teilhaben kénnen.

17 Jede Person hat Recht auf allgemeine und berufliche Bildung und lebenslanges Lernen von hoher Qualitat und
in inklusiver Form, damit sie Kompetenzen bewahren und erwerben kann, die es ihr ermdglichen, vollstandig am
gesellschaftlichen Leben teilzuhaben und Ubergange auf dem Arbeitsmarkt erfolgreich zu bewaltigen.

18 Empfehlung des Rates vom 19. Dezember 2016 fir Weiterbildungspfade: Neue Chancen fiir Erwachsene
(ABI. C 484 vom 24.12.2016).
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Der Schlussel fir die Beachtung dieses Grundsatzes ist die vollstdndige Umsetzung der 2016
eingeleiteten neuen europdischen Agenda fir Kompetenzen. Die wichtigsten
Herausforderungen sollen durch die zehn Mallnahmen dieser Agenda angegangen werden,
unter anderem Forderung des Erwerbs von Grundfertigkeiten durch geringqualifizierte
Erwachsene (Initiative ,,Weiterbildungspfade®), Forderung von Investitionen in digitale
Kompetenzen (nationale Koalitionen fur digitale Kompetenzen und Arbeitsplatze),
Verringerung des  Missverhdltnisses zwischen den vermittelten und den im
Dienstleistungssektor und im verarbeitenden Gewerbe verlangten Kompetenzen (Blaupause
zur Branchenzusammenarbeit fir Kompetenzen), Verbesserung der Transparenz von
Kompetenzen und Qualifikationen (Europdischer Qualifikationsrahmen, Europass),
Modernisierung der beruflichen Aus- und Weiterbildung, Steigerung ihrer Attraktivitat und
Bekampfung der Abwanderung hochqualifizierter Fachkrafte (,,Brain Drain®) in ganz Europa
sowie Forderung der Schllisselkompetenzen der européischen Burgerinnen und Burger. Die
Kommission will auch im Jahr 2018 mit der OECD zusammenarbeiten, um Kompetenz-
Strategien in den jeweiligen Mitgliedstaaten und verschiedene Malinahmen der theoretischen
und praktischen Berufsbildung zur Deckung des Bedarfs des Arbeitsmarkts an konkreten
Kompetenzen zu unterstltzen. Im November 2017 stellte die Kommission die Schaffung
eines Européischen Bildungsraums in Aussicht, in dem eine engere grenzubergreifende
Zusammenarbeit und mehr Mobilitat dazu beitragen, die Lehr- und Lernqualitit zu steigern
und die Kompetenzen von Jugendlichen und jungen Erwachsenen und somit ihre
Beschéftigungsfahigkeit zu verbessern. Am 17.Januar 2018 hat die Kommission einen
Aktionsplan fir digitale Bildung vorgelegt.

4.3 Hochwertige Investitionen, gesteigerte Produktivitat, Wettbewerbsfahigkeit

Angesichts gunstiger Finanzierungsbedingungen und einer besseren wirtschaftlichen
Stimmung, die zum Teil auf die Beseitigung von Investitionshemmnissen
zurickzufuhren ist, nimmt die Investitionstatigkeit zu. Dank der geringeren Unsicherheit,
des  nachlassenden  Entschuldungsdrucks  fur  Unternehmen,  der  glnstigen
Finanzierungsbedingungen und der besseren Prognose fiir die Gesamtnachfrage haben sich
die Rahmenbedingungen flr Investitionen gebessert. Gleichzeitig ist der Anteil der
Gesamtinvestitionen und besonders der 6ffentlichen Investitionen am BIP nach wie vor relativ
gering. Die Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte steigen, allerdings von einem
niedrigen Ausgangsniveau.

Im Einklang mit der Investitionsoffensive fur Europa werden derzeit strukturelle
Investitionshemmnisse abgebaut. Mit der dritten S&ule der Investitionsoffensive soll dafiir
gesorgt werden, dass Investitionshemmnisse vermehrt abgebaut werden und die
Regulierungstatigkeit berechenbarer wird, damit Europa fir Investitionen attraktiv bleibt. Zur
Steigerung der  Wettbewerbsfahigkeit der europdischen  Volkswirtschaften  sind
umfangreichere Produktmarktreformen und mehr Reformen zur Innovationsférderung
unverzichtbar. Die hohen Kosten des Regulierungs- und Verwaltungsaufwands belasten das
Geschéaftsumfeld, auch wenn sie in jlngster Zeit etwas gesenkt wurden. Zu den zu
beseitigenden institutionellen Mangeln gehoéren die Ineffizienz der offentlichen Verwaltung,
der Regulierungsaufwand, Korruption sowie Probleme hinsichtlich der Rechtsstaatlichkeit
und der Leistungsfahigkeit der Justizsysteme. Der Wettbewerb im Dienstleistungssektor
nimmt weiter zu und ermdglicht so die Ausnhutzung der Vorteile der Digitalisierung,
effizientere Wertschopfungsketten, mehr Wahimaoglichkeiten und geringere Preise. VVor allem
Finnland machte erhebliche Fortschritte bei der Verbesserung des Regulierungsrahmens und

18

www.parlament.gv.at




des Abbaus von Verwaltungsaufwand, um den Wettbewerb im Dienstleistungssektor weiter
zu  verbessern. Dies umfasst auch  Fortschritte  beim  Rechtsrahmen  fir
Dienstleistungserbringer der kollaborativen Wirtschaft. In der Slowakei wurde ein Biindel von
Malnahmen zur Verbesserung der Rahmenbedingungen fur Unternehmen und zur Forderung
von Investitionen erlassen, das bis 2019 umgesetzt werden soll, und Frankreich hat seinerseits
gehandelt und die hohe Steuerlast fur Unternehmen gesenkt.

Schwéachen bei der Verwaltungskapazitat treten zu den Mangeln in den
Rahmenbedingungen fiur Unternehmen hinzu. In Spanien, Ungarn und Ruménien wurde
der Rechtsrahmen fur die Vergabe offentlicher Auftrdge verbessert. Portugal unternahm
Schritte, um die Funktionsweise und Effizienz von Insolvenz- und Steuerverfahren zu
verbessern. Zypern und die Tschechische Republik machen Fortschritte bei der Einrichtung
von E-Verwaltungsdiensten, und Slowenien erlieR Vorschriften, die das Bauantragsverfahren
beschleunigen und die Rechtssicherheit flr Investoren starken sollen, um Investitionsanreize
zu geben.

Korruption ist und bleibt in Teilen Europas ein Wachstumshemmnis; sie schafft
Unsicherheit fir Unternehmen, verlangert Verwaltungsverfahren und burdet
Gesellschaft und Wirtschaft zusatzliche Kosten auf. Europaweit nennen 37 % der
Unternehmen Korruption als Problem bei ihrer Geschaftstatigkeit; in einigen Mitgliedstaaten
ist das Thema besonders akut.’® Auf nationaler Ebene wurde einiges unternommen, um
diesem Problem ein Ende zu bereiten. Italien hat Anstrengungen unternommen, seine
Offentliche  Verwaltung zu verbessern, und wichtige Rechtsvorschriften  zur
Korruptionsbekampfung erlassen. Auch Spanien hat Fortschritte bei der Umsetzung seines
Rechtsrahmens flr Transparenz und Korruptionsbekampfung erzielt. In Litauen und in Italien
wurden neue Rechtsvorschriften zum Schutz von Hinweisgebern erlassen; weitere
Mitgliedstaaten fassen dies ins Auge.

Der Zugang zu Finanzmitteln, vor allem fur kleine und mittlere Unternehmen,
verbessert sich allmé&hlich in ganz Europa. Eine bankenunabhangige Finanzierung ist fur
Unternehmensgriindungen und die Expansion erfolgreicher Unternehmen sehr wichtig. Die
Finanzierung durch Risiko- und Expansionskapital ist in kleineren L&ndern, aber auch
auBerhalb der Finanzzentren groRer L&nder erst im Entstehen begriffen. Die Mainahmen, die
Portugal ergriffen hat, um den Zugang zu solchem Kapital zu verbessern (z. B. Einflihrung
neuer Finanzinstrumente), zeigen beispielhaft auf, wie solche Anstrengungen unterstutzt
werden konnen. Auch Slowenien flhrt neue finanzielle Manahmen fir seine KMU ein, um
ihren Zugang zu alternativen Finanzierungsquellen zu verbessern. Zypern setzt seinen
Aktionsplan fir Wachstum um, der ein Rahmenwerk vorsieht, mit dem sich Grof3investitionen
anziehen und erleichtern lassen.

Positive Beispiele zur Forderung des Produktivitatswachstums mussen nachgeahmt
werden. Die in den Mitgliedstaaten getroffenen, ermutigenden Malinahmen richten sich
gegen Herausforderungen, die — zumindest zum Teil — landerspezifisch sind. Luxemburg trieb
die Diversifizierung der Wirtschaft voran, unter anderem durch die Beseitigung von
Investitions- und Innovationshemmnissen. In Belgien unterstltzen zahlreiche Malinahmen
Investitionen in wissensbasiertes Kapital, insbesondere Mallnahmen zum stérkeren Einsatz
digitaler Technologien und zur Verbreitung von Innovationen. Spanien hat erste Schritte

9 In allen Mitgliedstaaten werden derzeit die Politik auf dem Gebiet der Korruptionsbekampfung und die
getroffenen MalRnahmen bewertet. Die Kommission hat die wichtigsten Herausforderungen in den
Landerberichten zu mehreren Mitgliedstaaten untersucht, in denen besonders hohe Risiken und groRe Licken
bestehen, die Investitionen, eine effiziente Ressourcenallokation, Wirtschaftsleistung und Wirtschaftswachstum
behindern.
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unternommen, um sein Forschungs- und Innovationssystem zu verbessern. Danemark legte
ein Programm zur Produktivitatssteigerung und zur Verbesserung der unternehmerischen
Rahmenbedingungen auf, und Polen wund Lettland senkten Steuern, um die
Investitionstatigkeit zu fordern. In Deutschland unterstiitzt ein Netz von Kompetenzzentren
die Digitalisierung von Kkleinen und mittleren Unternehmen; digitale Knotenpunkte fordern
die Zusammenarbeit zwischen Start-up-Unternehmen, KMU, Industrie, Wissenschaft und
Verwaltung. Zur Unterstitzung der Start-up-Szene hat die estnische Regierung flr
Unternehmer aus Nicht-EU-Landern, die in Estland ein Start-up-Unternehmen griinden
wollen, ein neues Visumprogramm ins Leben gerufen. In den Niederlanden férdern mehrere
MaBnahmen den Ubergang zur Kreislaufwirtschaft, u.a. durch die Vergabe &ffentlicher
Auftrage.

5. NACHSTE SCHRITTE

Das Europaische Semester bietet die Gelegenheit fiir einen konstanten, ganzjahrigen
Dialog zwischen der Kommission, den Mitgliedstaaten, den Sozialpartnern und den
Interessentragern auf allen Ebenen. Die heute vertffentlichten Landerberichte stutzen sich
auf einen intensiven Informationsaustausch mit den Regierungen, nationalen Behorden und
Interessentragern auf fachlicher und politischer Ebene, u.a. in hochrangigen bilateralen
Treffen im Dezember 2017. Die Ergebnisse werden in den Vertretungen der Kommission in
den Hauptstadten der Mitgliedstaaten vorgestellt und auflerdem in bilateralen
Zusammenkinften weiterverfolgt. Die Kommissionsvizeprasidenten und -mitglieder werden
die Mitgliedstaaten aufsuchen, um die Standpunkte von Sozialpartnern, nationalen
Parlamenten, Regierungsvertretern und anderen Interessentrdgern zur Analyse der
Landerberichte einzuholen. Die Kommission wird die Zusammenfassung der Ergebnisse der
Landerberichte mit dem Européischen Parlament erértern.

Als néchsten Schritt mussen die Mitgliedstaaten bis Mitte April ihre nationalen
Reformprogramme mit den wirtschaftlichen und sozialen Prioritaten vorlegen, die sie
im Lichte der ermittelten Herausforderungen beschlossen haben. Damit angemessene,
dauerhafte Schritte in Bezug auf die Herausforderungen unternommen werden, empfiehlt die
Kommission, die Programme mit der Unterstitzung aller wichtigen Interessentrager
(Sozialpartner, regionale und kommunale Behorden sowie Organisationen der
Zivilgesellschaft) aufzustellen.
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ANHANG 1 — INTEGRIERTE UBERWACHUNG VON MAKROOKONOMISCHEN
HAUSHALTSUNGLEICHGEWICHTEN

UNGLEICHGEWICHTEN UND

Verfahren bei
makrodkonomischen
Ungleichgewichten?®

Stabilitats- und Wachstumspakt

Anmerkungen

AT

Préventive Komponente

Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht;
unterliegt der Schuldenregel?!

BE

Préventive Komponente

Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht;
unterliegt der Schuldenregel

BG

Ungleichgewichte

Préventive Komponente
Mittelfristiges Ziel Gibertroffen

CY

UberméaRige Ungleichgewichte

Préventive Komponente

Mittelfristiges Ziel erreicht; unterliegt
der Ubergangsregelung fir den
Schuldenabbau

Cz

Praventive Komponente
Mittelfristiges Ziel Uibertroffen

DE

Ungleichgewichte

Préventive Komponente

Mittelfristiges Ziel tibertroffen;
unterliegt der Schuldenregel

DK

Praventive Komponente
Mittelfristiges Ziel erreicht;

EE

Préventive Komponente
Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht

EL

Nimmt ein
Finanzhilfeprogramm in
Anspruch

Ungleichgewichte

Préventive Komponente

Mittelfristiges Ziel erreicht; unterliegt
der Ubergangsregelung fiir den
Schuldenabbau

ES

Ungleichgewichte

Korrektive Komponente

UberméRiges Defizit, Frist fir die
Korrektur:

2018

FR

Ungleichgewichte

Korrektive Komponente

UberméRiges Defizit, Frist fiir die

2 Eine Einstufung in die Kategorien ,,Ungleichgewichte* oder ,,UbermaRige Ungleichgewichte” zieht eine spezielle Uberwachung nach sich,
deren Intensitat vom Ausmal der Schwierigkeiten abhangt.
2 Schuldenregel: Wird bei der Schuldenquote der Referenzwert von 60 % des BIP Uberschritten, so wird nach Beriicksichtigung aller
mafgeblichen Faktoren und der Auswirkungen des Konjunkturzyklus gegen den betreffenden Mitgliedstaat ein Defizitverfahren eingeleitet,
wenn der Abstand zwischen dem Schuldenstand und dem Referenzwert von 60 % des BIP (im Dreijahresdurchschnitt) nicht um 1/20 jéhrlich
verringert wird. Ubergangsregelung fiir den Schuldenabbau: Jedem Mitgliedstaat, der sich im Defizitverfahren befindet, werden nach
Korrektur dieses Defizits fir die Einhaltung der Schuldenregel drei Jahre Zeit eingerdumt. Dies bedeutet jedoch nicht, dass die Schuldenregel
in diesem Zeitraum keine Giiltigkeit besaRe, denn die Mitgliedstaaten sollten in diesem Ubergangszeitraum ausreichende Fortschritte in diese
Richtung erzielen. Werden die Fortschritte, die wahrend des Ubergangszeitraums bei der Erreichung des Richtwerts fir den Schuldenabbau
erzielt werden, als unzureichend betrachtet, konnte dies die erneute Einleitung eines Defizitverfahrens nach sich ziehen.
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Korrektur:
2017

Mittelfristiges ;iel noch nicht erreicht;
unterliegt der Ubergangsregelung fiir
den Schuldenabbau??

Préventive Komponente

HR UberméRige Ungleichgewichte Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht;
unterliegt der Schuldenregel

Préventive Komponente

HU Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht;
unterliegt der Schuldenregel

Préventive Komponente

IT UberméRige Ungleichgewichte Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht;
unterliegt der Schuldenregel

LT Praventive Komponente
Mittelfristiges Ziel erreicht

LU Praventive Komponente
Muittelfristiges Ziel Ubertroffen

Préventive Komponente
Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht

LV

Préventive Komponente
Mittelfristiges Ziel erreicht

MT

. i Préventive Komponente
NL Ungleichgewichte . . Lo
Mittelfristiges Ziel tibertroffen

pL Praventive Komponente
Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht

Préventive Komponente

PT Ungleichgewichte Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht;
unterliegt der Ubergangsregelung fir
den Schuldenabbau

Préventive Komponente

Sl Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht;
unterliegt der Ubergangsregelung fiir
den Schuldenabbau

Préventive Komponente

SE Ungleichgewichte . . A
Muittelfristiges Ziel Ubertroffen

Préventive Komponente
Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht

SK

Préventive Komponente

RO unterliegt dem Verfahren wegen
erheblicher Abweichung

Préventive Komponente

Fli Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht;
unterliegt der Schuldenregel

22 \/orausgesetzt, der Beschluss zur Einleitung eines Defizitverfahrens wird aufgrund validierter Haushaltsdaten fiir 2017 aufgehoben.
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Préventive Komponente

UK Mittelfristiges Ziel noch nicht erreicht;
unterliegt der Ubergangsregelung fir
den Schuldenabbau

(*) Die Empfehlungen auf der Grundlage des ,,Zweierpakets* (Verordnung (EU) Nr. 473/2013) zu MalRnahmen, die eine zeitnahe
Korrektur des GibermaRigen 6ffentlichen Defizits gewahrleisten sollen, betreffen nur die Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets.
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ANHANG 2 — FORTSCHRITTE BEI DER VERWIRKLICHUNG DER EUROPA-2020-ZIELE

Europa-2020-Ziele
fur die EU

Daten von 2010

Jiingste verfligbare
Daten

2020 (unter
Zugrundelegung der
jungsten Trends)

1. Erhdhung der 68,6 % 72,3 %(Q3-2017) Ziel wird
Beschaftigungsquote der 20- voraussichtlich erreicht
64-jahrigen auf mindestens

75 %,

2. Anhebung der 1,93 % 2,03 % (2016) Ziel wird
offentlichen und privaten voraussichtlich nicht
Investitionen in Forschung erreicht

und Entwicklung auf 3 %

des BIP

3a. Verringerung der Verringerung um 14 % Verringerung um 23 % Ziel wird

Treibhausgasemissionen um (2016) voraussichtlich erreicht
mindestens 20 % gegentiber

1990

3b. Erhéhung des Anteils 125 % 17,04 % Ziel wird
erneuerbarer Energien am (2016) voraussichtlich erreicht
Energieendverbrauch auf

20 %

3c. Verwirklichung des Ziels 57% 16,0 % (2016) Ziel wird

einer Steigerung der
Energieeffizienz um 20 %

(Primérenergieverbrauch) (Primérenergieverbrauch)

voraussichtlich erreicht

4a. Reduzierung der 13,9 % 10,7 % (2016) Ziel wird
Schulabbrecherquote auf voraussichtlich erreicht
weniger als 10 %

4b. Erhéhung des Anteils der 33,8 % 39,1 % (2016) Ziel wird
30-34-j&hrigen mit voraussichtlich erreicht
Hochschulabschluss auf

mindestens 40 %

5. Verringerung der Anzahl Anstieg um Anstieg um 1 Million (im Ziel wird

der Menschen, die von 0,5 Millionen (im Vergleich zum voraussichtlich nicht
Armut und sozialer Vergleich zum Basisjahr 2008) erreicht

Ausgrenzung bedroht sind,
um mindestens 20 Millionen

Basisjahr 2008)
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ANHANG 3 - ERGEBNISSE DER EINGEHENDEN UBERPRUFUNGEN NACH MITGLIEDSTAATEN

Bulgarien weist bermalige Ungleichgewichte auf. Die Schwachstellen im Finanzsektor
gehen mit einer hohen Verschuldung und notleidenden Krediten im Unternehmenssektor vor
dem Hintergrund einer unvollstandigen Arbeitsmarktanpassung einher. Unterdessen hat sich
die Nettoauslandsposition vor allem aufgrund des derzeitigen Leistungsbilanziiberschusses
verbessert. Die Behdrden haben Fortschritte bei der Umsetzung der Empfehlungen gemacht,
die im Anschluss an die Uberpriifung der Qualitat der Bankenaktiva und die Bilanzpriifungen
abgegeben wurden. Die Altlasten im Zusammenhang mit schwacher Steuerung, Aktiva-
Qualitat und Aufsicht sind aber noch nicht vollstandig aufgearbeitet. Das starke Wachstum
hat den kontinuierlichen privaten Schuldenabbau und die Reduzierung der
Forderungsausfallraten begunstigt, die Unternehmen weisen jedoch weiterhin hohe Bestande
an notleidenden Krediten auf. Die Verbesserungen am Arbeitsmarkt setzen sich fort, auch
wenn Strukturprobleme (hoher Anteil junger Menschen, die sich weder in Ausbildung noch in
Beschéftigung befinden, sowie Mangel an Arbeitskraften und Fachkréften) fortbestehen. Es
wurden einige Malinahmen getroffen, um die wichtigsten Ursachen fur das Ungleichgewicht
anzugehen, weitere Fortschritte sind jedoch erforderlich, um die verbleibenden
Schwachstellen im Finanzsektor zu beseitigen, u.a. durch die weitere Verbesserung der
Finanzaufsicht tber Banken und Nichtbanken, die Erarbeitung von Lésungen fir schwer zu
bewertende Vermdgenswerte und die Aufsicht auf Konzernebene sowie den Abschluss der
Reform des Insolvenzrechts.

Kroatien weist Uberméfige Ungleichgewichte auf. Vor dem Hintergrund niedrigen
Potenzialwachstums ergeben sich die Schwachstellen aus der hohen 6ffentlichen, privaten und
Auslandsverschuldung, die zu einem Grof3teil auf Fremdwéhrungen lautet. Ein kraftiges, tber
das veranschlagte Potenzial hinausgehendes Wachstum tragt zur Verringerung der
Ungleichgewichte in BestandsgroRen bei: Die privaten und 6ffentlichen Schuldenquoten und
die Auslandsschuldenquote sind stark riicklaufig. Die negative Nettoauslandsposition ist
weiter hoch, hat sich jedoch dank eines Leistungsbilanziiberschusses gebessert. Das starke
Wachstum ist dem weiteren Schuldenabbau forderlich, diirfte sich aber verlangsamen, da die
Kreditflisse an private Haushalte und Unternehmen nicht langer ab, sondern wieder
zunehmen. Der gesamtstaatliche Schuldenstand erreichte im Jahr 2014 seinen Hohepunkt und
ist derzeit ricklaufig, was sowohl auf ein kraftiges BIP-Wachstum als auch auf eine
Verringerung des Gesamtdefizits zurtickzufuhren ist. Der Bankensektor ist zunehmend
rentabel, und der Bestand notleidender Kredite ging weiter zuriick. Das Fremdwahrungsrisiko
(vor allem Euro) von Unternehmen und privaten Haushalten ist nach wie vor eine
Schwachstelle. Wéhrend sich das wirtschaftliche Umfeld verbessert, ist die Verabschiedung
von politischen MalRnahmen zur Beseitigung von makrodkonomischen Ungleichgewichten,
u. a. durch die Anhebung des weiter niedrigen Wachstumspotenzials, kaum vorangekommen.

Zypern weist Uberméallige Ungleichgewichte auf. Der sehr hohe Anteil an notleidenden
Krediten belastet den Finanzsektor, und die Wirtschaft weist vor dem Hintergrund einer zwar
ricklaufigen, aber nach wie vor relativ hohen Arbeitslosigkeit und eines schwachen
Potenzialwachstums umfangreiche private, offentliche und Auslandsschulden auf. Der
Leistungshilanzsaldo ist nach wie vor negativ mit steigender Tendenz und nicht geeignet, eine
nachhaltige Entwicklung des erheblichen Nettobestands an Auslandsverbindlichkeiten zu
gewahrleisten. Die private Verschuldung geht nur langsam zurtick, und die Kreditflisse an
den Privatsektor nehmen trotz des bereits sehr hohen privaten Schuldenstands zu. Durch die
Umschuldungsanstrengungen der Banken, die starke konjunkturelle Erholung und die
Durchfuhrung der bisherigen Reformen konnten notleidende Kredite abgebaut werden, die
Bestande sind und bleiben jedoch sehr hoch. Eine schwache Vertragsdurchsetzung,
Ineffizienzen im Justizsystem, Engpésse bei der Umsetzung der Vorschriften in den
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Bereichen Zwangsvollstreckung und Insolvenzen sowie eine geringe Ruckzahlungsdisziplin
behindern den Schuldenabbau im privaten Sektor und den Abbau der notleidenden Kredite.
Ein vorsichtiger haushaltspolitischer Kurs und eine aktive Politik der Schuldenverwaltung
haben den Abbau der 6ffentlichen Schulden beschleunigt. Die Reformdynamik muss neuen
Schwung erhalten, damit vor allem die Schulden der 6ffentlichen Hand weiter abgebaut, die
Wetthewerbsfahigkeit gesteigert, der Abbau notleidender Kredite beschleunigt und das
Potenzialwachstum angehoben werden kénnen.

Frankreich weist Ungleichgewichte auf. Schwachstellen werden durch den hohen
offentlichen Schuldenstand und eine geringe Dynamik der Wettbewerbsfahigkeit vor dem
Hintergrund eines langsamen Produktivitatswachstums verursacht; ihre Bedeutung reicht ber
die Grenzen hinaus. Der moderate Lohnanstieg tragt zu den laufenden Verbesserungen bei der
Kostenwettbewerbsfahigkeit bei, vom schwachen Produktivitatswachstum geht hingegen eine
Bremswirkung aus. Die geringe Reaktionsfahigkeit des Arbeitsmarkts gegenuber den im
Wandel befindlichen Angebots- und Nachfragebedingungen und einige Aspekte der
Rahmenbedingungen flir Unternehmen beeintrédchtigen weiter die kostenunabhéngige
Wetthewerbsfahigkeit. Die gesamtstaatliche Schuldenquote ist im Jahr 2017 weiter
angestiegen, wird sich jedoch voraussichtlich in den Jahren 2018 und 2019 stabilisieren. Die
bisherigen negativen  Entwicklungen sind somit zum  Stillstand gelangt, die
Wirtschaftsbedingungen bessern sich und die Reformanstrengungen nehmen Tempo auf. Die
vor Kurzem angekundigten und eingeleiteten politischen MaBnahmen kénnen mittelfristig in
Frankreich und 0ber die Grenzen hinaus positive Wirkungen erzielen. Auf mehreren
Gebieten, darunter Arbeitsmérkte und Besteuerung, wurden Fortschritte erzielt; gleichzeitig
wurden Initiativen zur Verbesserung des Unternehmensumfelds, der theoretischen und
praktischen Berufsbildung, der Arbeitslosenunterstitzung und der Altersversorgung
angeklndigt, die noch konkrete Form annehmen missen. Weitere MaRnahmen sind
erforderlich, um Arbeitssuchenden den Zugang zum Arbeitsmarkt zu erleichtern, das
Steuersystem zu vereinfachen und die Staatsausgaben zu uberprifen, um die Tragfahigkeit
der o6ffentlichen Finanzen zu gewahrleisten und das Potenzialwachstum zu steigern.

Deutschland weist Ungleichgewichte auf. Der anhaltend hohe Leistungsbilanziberschuss ist
von grenzlbergreifender Bedeutung und spiegelt die im Vergleich zu Sparquote verhaltene
Investitionstatigkeit sowohl im privaten als auch im Offentlichen Sektor wider. Der
uberwiegend mit Nicht-EU-Staaten bestehende Leistungsbilanziiberschuss ist seit 2016 leicht
zuriickgegangen und durfte wegen der starkeren Inlandsnachfrage in den kommenden Jahren
allméhlich weiter sinken, wird allerdings innerhalb des Prognosezeitraums auf historisch
hohem Niveau bleiben. Auch wenn das Wachstum zunehmend durch die Inlandsnachfrage
getragen wird, bleibt der BIP-Anteil von privatem Verbrauch und Investitionen gedampft,
obwohl die konjunkturellen und finanziellen Bedingungen gunstig sind und Bedarf an
Infrastrukturinvestitionen besteht, fir die haushaltspolitischer Spielraum vorhanden ist.
Wahrend eine Reihe von Malinahmen zur Anhebung der Infrastrukturinvestitionen ergriffen
wurde, haben diese Anstrengungen bis jetzt noch keinen klaren Aufwartstrend bei der
Offentlichen Investitionsquote bewirkt. Auch bei der Umsetzung der Empfehlungen in
anderen Bereichen wurden nur geringe Fortschritte erzielt.

Irland weist Ungleichgewichte auf. Die hohe 6ffentliche und private Verschuldung sowie die
umfangreichen Nettoauslandsverbindlichkeiten stellen Schwachstellen dar, allerdings wurden
erhebliche Verbesserungen erzielt. Das starke Produktivitdtswachstum der letzten Jahre hat
die Wettbewerbsfahigkeit verbessert und flr eine positive Leistungsbilanz gesorgt, sodass die
hohen Bestdande an Nettoauslandsverbindlichkeiten schnell abgebaut werden konnten. Das
starke Wirtschaftswachstum begtnstigt den privaten Schuldenabbau, doch bleibt die private
Verschuldung weiterhin hoch; bei der Bewertung der Unternehmensverschuldung muss
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allerdings der Tatigkeit multinationaler Unternehmen Rechnung getragen werden. Die
Verschuldung der privaten Haushalte dirfte im GroRen und Ganzen mit den
Fundamentaldaten im Einklang stehen. Den Prognosen zufolge bleibt die gesamtstaatliche
Verschuldung ricklaufig, und das Defizit néhert sich einer ausgeglichenen Position an. Die
Wohnimmobilienpreise ziehen rasch an — waren zuvor jedoch vermutlich unterbewertet —,
was auch den Vermogensbilanzen der Haushalte zugutekommt. Die Banken sind gut mit
Eigenkapital ausgestattet, und ihre Rentabilitat steigt allmahlich. Der Bestand an notleidenden
Krediten ist zwar noch immer hoch, wird aber stetig geringer. Die politischen Malinahmen zur
Beseitigung dieser Schwachstellen wurden getroffen, einige MaRnahmen werden jedoch erst
auf langere Sicht die erwartete Wirkung erreichen.

Italien weist GbermaRige Ungleichgewichte auf. Angesichts der nach wie vor umfangreichen
notleidenden Kredite und einer hohen Arbeitslosigkeit bergen die hohe Staatsverschuldung
und die anhaltend schwache Produktivitdtsdynamik fir die Zukunft Risiken von
grenzibergreifender Bedeutung. Die gesamtstaatliche Schuldenquote dirfte sich stabilisieren,
verzeichnet jedoch aufgrund der Verschlechterung des strukturellen Primarsaldos noch keinen
Abwértstrend. Die externe Wettbewerbsfahigkeit hat sich zwar gebessert, durch das schwache
Produktivitatswachstum infolge struktureller Hemmnisse, die weiterhin eine effiziente
Allokation von Produktionsfaktoren innerhalb der Wirtschaft behindern, durch steigende
Lohnstuckkosten und durch die allgemein niedrige Inflation wird es jedoch schwierig, die
starken Wettbewerbsverluste der VVergangenheit wettzumachen. Unter anderem aufgrund der
Unterstutzung einiger weniger notleidender Banken durch die Regierung hat der Druck der
Mérkte auf den Bankensektor nachgelassen. Die Bestédnde notleidender Kredite sind erst seit
Kurzem ricklaufig und belasten nach wie vor den Kapitalbedarf, die Gewinne und die
Kreditvergabepolitik der Banken. Die Reformdynamik hat etwas nachgelassen, doch wurden
bei der Umsetzung der Empfehlungen einige Fortschritte erzielt. Derzeit werden mehrere
Malinahmen, vor allem in den Bereich Arbeits- und Sozialpolitik, Ziviljustiz und
Rahmenbedingungen fur Unternehmen, ausgearbeitet.

Die Niederlande weisen Ungleichgewichte auf. Der hohe Stand der privaten Verschuldung
und der hohe Leistungsbilanziiberschuss fiilhren zu  Ungleichgewichten von
grenzubergreifender Bedeutung. Der hohe Leistungsbilanziiberschuss, der im Wesentlichen
strukturelle Merkmale der wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen fir
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften widerspiegelt und zum Teil auf die Notwendigkeit des
Schuldenabbaus zuruickzufiihren ist, ist vor Kurzem weiter gestiegen, dirfte jedoch etwas
zuriickgehen. Die private Schuldenquote ist in den letzten Jahren nur sehr langsam
zuriickgegangen, wozu das Wirtschaftswachstum einen Beitrag geleistet hat. Gleichzeitig
steigt die nominale Verschuldung der privaten Haushalte wieder an, da die laufende Erholung
des Wohnungsmarkts die nominale Hypothekenverschuldung nach oben treibt. Die jingst
angekundigten Reformen wie die schnellere Reduzierung der Abzugsfahigkeit wvon
Hypothekenzinsen und Steueranreize dirften dazu beitragen, die Gesamtnachfrage zu stutzen.

Portugal weist ubermaliige Ungleichgewichte auf. Umfangreiche
Nettoauslandsverbindlichkeiten, die private und o6ffentliche Verschuldung und ein hoher
Anteil  notleidender  Kredite stellen vor dem Hintergrund des geringen
Produktivitatswachstums Schwachstellen dar. Die Anpassung der
Nettoauslandsverbindlichkeiten setzt einen vertretbaren Leistungsbilanzsaldo und anhaltende
Zugewinne an Wettbewerbsfahigkeit voraus. Das wieder anziehende nominale Wachstum und
leicht negative Kreditflisse bewirken einen Riickgang der hohen privaten Schuldenquote, und
die gesamtstaatliche Schuldenquote ist vor dem Hintergrund des nach wie vor erforderlichen
Schuldenabbaus den Prognosen zufolge rucklaufig. MalRnahmen im Finanzsektor trugen dazu
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bei, die Stabilitatsrisiken zu mindern, auch wenn die Banken weiterhin unter geringer
Rentabilitdt und hohen Bestanden notleidender Kredite leiden, doch sind diese nun rucklaufig.
Ein hoheres Produktivitatswachstum ist der Schlissel fur bessere Aussichten auf den Gebieten
Wettbewerbsfahigkeit, Schuldenabbau und Potenzialwachstum. Uber mehrere Jahre hinweg
ist die Arbeitslosigkeit zigig zuriickgegangen. Noch bestehen Politikdefizite, vor allem bei
der Durchfiihrung der geplanten MaRnahmen zum Abbau notleidender Kredite und zur
Verbesserung der Rahmenbedingungen fir Unternehmen. Die Annahme und Durchfiihrung
mehrere Reformpldne mit Malnahmen zur Desegmentierung des Arbeitsmarkts oder
haushaltspolitischer Strukturreformen miissen tberwacht werden.

Slowenien weist keine Ungleichgewichte auf. Die Risiken aufgrund der Schwache des
Bankensektors, der Unternehmensverschuldung und der kurzfristigen Haushaltslage sind
geringer geworden. Die Staatsverschuldung hat im Jahr 2015 ihren Héchststand erreicht und
ist seither ricklaufig. Der Unternehmenssektor hat in erheblichem Umfang Schulden
abgebaut, wodurch die Investitionstatigkeit und das Potenzialwachstum geschwécht wurden.
Nun hat sich die Investitionstatigkeit allerdings beschleunigt, und die ausléandischen
Direktinvestitionen haben in den jungsten Jahren betrachtlich zugenommen. Die
Umstrukturierung des Bankensektors fiel mit einem rasch riicklaufigen Anteil an notleidenden
Krediten zusammen. Es wurden politische Malinahmen getroffen, die zum Abbau von
Ungleichgewichten beigetragen haben; absolute Prioritdt haben jedoch nach wie vor
MalRnahmen, die die Tragfahigkeit der Renten-, Gesundheits- und Langzeitpflegesysteme
verbessern.

Spanien weist Ungleichgewichte auf. Hohe Bestande offentlicher und privater Auslands- und
Inlandsverbindlichkeiten stellen vor dem Hintergrund hoher Arbeitslosigkeit Schwachstellen
von grenzibergreifender Bedeutung dar. Beim Abbau der aulenwirtschaftlichen
Ungleichgewichte werden dank der seit 2013 verzeichneten Leistungsbilanziiberschisse
Fortschritte verzeichnet. Wegen der weiterhin hohen Nettoauslandsverbindlichkeiten muss
Spanien allerdings lber einen langeren Zeitraum anhaltend hohe Leistungsbilanziiberschiisse
verzeichnen, bevor die Nettoauslandsverbindlichkeiten ein vertretbares Niveau erreichen.
Gestutzt durch ginstige Wachstumsbedingungen schreitet der Schuldenabbau im Privatsektor
ebenfalls voran, ein zusatzlicher Schuldenabbau ist allerdings weiterhin erforderlich. Ein
soliderer Finanzsektor stltzt die Wirtschaftstatigkeit, und der Anteil der notleidenden Kredite
ging weiter zurlick. Trotz des kraftigen nominalen BIP-Wachstums hat der Anteil der
gesamtstaatlichen Verschuldung am BIP gerade erst begonnen, langsam zurlickzugehen;
dabei wird ein mit der Zeit ricklaufiges Defizit erwartet. Die Arbeitslosigkeit geht weiter
rapide zuriick, verbleibt aber dennoch auf einem sehr hohen Niveau, wobei die starke
Segmentierung des Arbeitsmarkts ein rasches Produktivitdtswachstum verhindert. Politische
Fortschritte wurden vor allem in den Jahren 2012 und 2015 erzielt, wahrend in jlingster Zeit
bei der Umsetzung der Empfehlungen nur geringe Fortschritte zu verzeichnen waren. Einige
Herausforderungen bestehen fort, namentlich in den Bereichen Haushaltssteuerung, aktive
Arbeitsmarktpolitik sowie Verbesserung von Innovation und Kompetenzen, um die
kostenunabhangige Wettbewerbsfahigkeit zu fordern.

Schweden weist Ungleichgewichte auf. Uberbewertete Preise fiir Wohnimmobilien in
Verbindung mit dem weiteren Anstieg der Verschuldung der privaten Haushalte gehen mit
dem Risiko einer ungeordneten Korrektur einher. Die bereits hohe Verschuldung der privaten
Haushalte nimmt weiter zu. Uber einen Zeitraum von 20 Jahren sind die Preise fr
Wohnimmobilien schnell und praktisch ununterbrochen gestiegen. Im letzten Quartal 2017
war dieser Anstieg ricklaufig. Den Bewertungsindikatoren zufolge durften die Preise fur
Wohnimmobilien gemessen an den Fundamentaldaten sehr hoch bleiben. Wenngleich die
Banken Uber eine angemessene Kapitalausstattung zu verfligen scheinen, koénnte eine
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ungeordnete Korrektur auch den Finanzsektor in Mitleidenschaft ziehen, denn die
Exponiertheit der Banken im Bereich der Hypothekenkredite an private Haushalte nimmt zu.
Angesichts der systemischen Finanzverflechtungen kénnten in diesem Fall auch benachbarte
Lander betroffen sein. Die Behorden sind sich der zunehmenden Risiken bewusst, und in den
letzten Jahren sind MaRnahmen ergriffen worden, um das Wachstum der Hypothekenschulden
im Zaum zu halten und den Wohnungsbau anzukurbeln. Die bisher unternommenen
politischen Schritte reichten jedoch nicht aus, um die Uberbewertung im Wohnungssektor zu
korrigieren, und wesentliche Politikdefizite bleiben bestehen, namentlich in Bezug auf
Steueranreize fur Wohneigentum sowie das Wohnangebot und den Mietwohnungsmarkt.
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