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1. EINLEITUNG

Die EU-Wirtschaft hat sich in einem schwierigen, von Russlands grundloser Invasion der
Ukraine gepragtem Umfeld weiterhin als bemerkenswert widerstandsfahig erwiesen. Die
EU hat ihre Abhangigkeit von fossilen Brennstoffen aus Russland erfolgreich verringert, und sie
konnte die negativen Auswirkungen auf die Wirtschaftstatigkeit in Grenzen halten und in einer
besseren Ausgangslage als erwartet in das Jahr 2023 gehen. Das BIP-Wachstum durfte sich nach
der Stagnation Ende 2022 im Laufe des Jahres 2023 verstarken — dank deutlich niedrigerer
GroRhandelspreise fir Gas und eines anhaltend widerstandsfahigen Arbeitsmarktes. Dennoch
beeintréchtigt die hohe Inflation weiterhin die Kaufkraft der Haushalte — dies gilt insbesondere
fur schwacher aufgestellte Gruppen. Hierdurch steigt das Armutsrisiko, und die
Wettbewerbsféhigkeit Europas wird beeintrachtigt, zumal die Energiepreise nach wie vor
deutlich hoher sind als in der Gbrigen Welt. Zudem verdeutlicht das durch zunehmenden
Protektionismus und geostrategischen Wettbewerb gekennzeichnete externe Umfeld, wie wichtig
es ist, die Wettbewerbsfahigkeit und die offene strategische Autonomie der EU-Wirtschaft zu
wahren. Durch die stetige Umsetzung der Aufbau- und Resilienzfazilitit (ARF) werden
umfangreiche Reformen und Investitionen in einer Vielzahl von Politikbereichen angestoRRen.
Die ARF unterstiitzt das Wirtschaftswachstum und wird die Resilienz der Mitgliedstaaten
starken.

Die Aufrechterhaltung der Reform- und Investitionsdynamik ist von entscheidender
Bedeutung, um langfristig Wohlstand, Wettbewerbsfahigkeit, Gerechtigkeit und Resilienz
in der EU sicherzustellen. Das Europdische Semester, das durch die ARF und andere
Finanzierungsinstrumente der EU, beispielsweise die kohdsionspolitischen Programme und das
Programm ,,InvestEU*, unterstiitzt wird, steht — wie im Industrieplan der EU flr den Grlinen
Deal® und in der langfristigen Strategie fir Wettbewerbsfahigkeit dargelegt — im Zentrum der
EU-Strategie firr eine zukunftssichere Wirtschaft und Beschaftigung?. Insbesondere sollten die
Mitgliedstaaten weitere Fortschritte bei der Dekarbonisierung ihrer Volkswirtschaften erzielen,
dem Arbeits- und Fachkréftemangel sowie dem Missverhéltnis zwischen Qualifikationsangebot
und -nachfrage entgegenwirken, die Schaffung hochwertiger Arbeitspldtze unterstutzen,
Chancengleichheit férdern, Digitalisierung, Forschung und Innovation vorantreiben, den
Verwaltungs- und Regelungsaufwand verringern, Verwaltungs- und Genehmigungsverfahren
beschleunigen und vereinfachen, angemessene Rahmenbedingungen flr Investitionen auf
nationaler und subnationaler Ebene schaffen und ihre 6ffentlichen VVerwaltungen modernisieren.
Das Européische Semester bildet nach wie vor den Rahmen fir die diesbezligliche politische
Koordinierung, es dient als komplementéres Instrument, um die Durchfiihrung der ARF und der
kohé&sionspolitischen Programme zu steuern und zu Uberwachen, und tragt zur Umsetzung der
europdischen Séule sozialer Rechte und der Kernziele der EU fiir 2030 in den Bereichen
Beschaftigung, Kompetenzen und Armutsbekdmpfung bei. In den heute von der Kommission
veroffentlichten Landerberichten 20232 wird eine Bestandsaufnahme der Herausforderungen —
u. a. im Zusammenhang mit dem griinen und digitalen Wandel, der sozialen und wirtschaftlichen
Resilienz und der Wettbewerbsfahigkeit — in jedem Mitgliedstaat vorgenommen, und es wird
analysiert, inwieweit diese Herausforderungen in den nationalen Aufbau- und Resilienzplanen

L COM(2023) 62 final.
2 COM(2023) 168 final.
3 SWD(2023) 601 bis 627.
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(ARP) der Mitgliedstaaten angegangen werden. Die laufenden Uberarbeitungen der ARP und die
Aufnahme von RePowerEU*-Kapiteln mit zusatzlichen Mitteln in Form von Finanzhilfen und
Darlehen bieten eine weitere Gelegenheit, die Bewaltigung dieser Herausforderungen wirksam
voranzutreiben, insbesondere im Hinblick auf die Umsetzung des Industrieplans fur den Griinen
Deal und des REPowerEU-Plans.

Aufbauend auf der Analyse in den Lé&nderberichten gibt die Kommission den
Mitgliedstaaten in ihren Vorschlagen fir die landerspezifischen Empfehlungen 2023°
Leitlinien fur die Bewaltigung der groften wirtschaftlichen und sozialen
Herausforderungen an die Hand, die nicht oder nur teilweise Gegenstand der ARP sind. Im
Zentrum dieser Leitlinien stehen weiterhin die vier Dimensionen der wettbewerbsfahigen
Nachhaltigkeit der EU: 0©kologische Nachhaltigkeit, Produktivitdt, Fairness und
makrookonomische Stabilitat®. In den vorgeschlagenen Empfehlungen wird betont, dass 2023-
2024 eine dem Vorsichtsgebot entsprechende Finanzpolitik gewahrleistet werden sollte,
insbesondere durch eine schrittweise Beendigung der derzeit angewandten weniger
zielgerichteten EntlastungsmalRnahmen im Energiebereich sowie einen mittelfristigen
Schuldenabbau. In den Empfehlungen werden die Mitgliedstaaten ferner aufgefordert, die
Umsetzung ihrer ARP mit Blick auf die 2026 endende Frist stetig fortzusetzen bzw. in mehreren
Féllen zu beschleunigen sowie die kohasionspolitischen Programme in enger Abstimmung mit
den ARP weiter zligig umzusetzen und hierflir u.a. ausreichende Verwaltungskapazitaten
bereitzustellen. In den Empfehlungsvorschldgen werden auch die energiebezogenen Reformen
und die Investitionsherausforderungen skizziert; dies betrifft auch die Umschulung und
Weiterbildung von Arbeitskréften, die die Mitgliedstaaten im Rahmen von REPowerEU und
ihrer nationalen Energie- und Klimaplane’ vorantreiben sollen. Die Landerberichte und der von
Eurostat vorgelegte Monitoring-Bericht 2022 zu den Zielen fiir nachhaltige Entwicklung
zeichnen zudem ein aktualisiertes, kohdrentes Bild der Fortschritte bei der Verwirklichung der
Ziele fur nachhaltige Entwicklung in den Mitgliedstaaten. Auf EU-Ebene wurden in den letzten
Jahren Fortschritte bei verschiedenen Nachhaltigkeitszielen verzeichnet, wobei insbesondere bei
der Schaffung von menschenwirdiger Arbeit und Wirtschaftswachstum (Ziel 8) und bei der
Armutsbekampfung (Ziel 1) erhebliche Verbesserungen erzielt wurden. Auch bei Ziel 5
(Geschlechtergleichheit) gab es betrachtliche Fortschritte®. Die Lénderberichte umfassen zudem
das sozialpolitische Scoreboard, das einen umfassenden Uberblick uber die Situation in den
Bereichen Beschaftigung, Gleichstellung und Kompetenzen sowie Uber die sozialen

4 Verordnung (EU) 2023/435 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 27. Februar 2023 zur Anderung der
Verordnung (EU) 2021/241 in Bezug auf REPowerEU-Kapitel in den Aufbau- und Resilienzplédnen und zur
Anderung der Verordnungen (EU) Nr.1303/2013, (EU) 2021/1060 und (EU)2021/1755 sowie der
Richtlinie 2003/87/EG (ABI. L 63 vom 28.2.2023, S. 1).

5 COM(2023) 601 bis 627.

® Siehe Jahresbericht zum nachhaltigen Wachstum 2023 (COM(2022) 780 final).

" Siehe Bekanntmachung der Kommission:iiber die Leitlinien fiir die Mitgliedstaaten zur Aktualisierung der

nationalen Energie- und Klimapldne 2021-2030 (C(2022) 9264 final).

8 Siehe Anlage 3. Am 15. Mai hat die Kommission auch ihre erste Freiwillige Uberpriifung der Umsetzung der
Agenda 2030 fur nachhaltige Entwicklung auf EU-Ebene verdffentlicht (COM(2023) 700 final), die sie auf dem
hochrangigen politischen Forum der Vereinten Nationen zur nachhaltigen Entwicklung 2023 vorlegen wird. Darin
bekraftigt sie das Bekenntnis der EU zur Agenda 2030 fiir nachhaltige Entwicklung und zu deren Umsetzung mit
einem ressortlibergreifenden Ansatz, der die interne und die externe Dimension miteinander verknlpft.
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Herausforderungen im Zusammenhang mit der Umsetzung der européischen Sdule sozialer
Rechte und der Strategien flr eine Union der Gleichheit vermittelt.

Der konstruktive Dialog mit den Mitgliedstaaten und der verstarkte interinstitutionelle
Dialog auf EU-Ebene werden wéahrend des gesamten Prozesses des Européischen Semesters
fortgesetzt. Der enge politische Dialog Uber die ARP hat es der Kommission und den
Mitgliedstaaten ermoglicht, ihre Zusammenarbeit in der Wirtschafts- und Sozialpolitik zu
festigen und zu vertiefen. Dies sorgt dafur, dass die politische Agenda auf breiter Basis
mitgetragen wird, und diese vertiefte Zusammenarbeit soll auch wéhrend der laufenden
Umsetzung der ARP und bei den fiir 2023 erwarteten Anderungen der ARP — auch im Kontext
von REPowerEU — fortgesetzt werden. Die in den Landerberichten und den l&nderspezifischen
Empfehlungen behandelten Themen erdffnen eine weitere Gelegenheit, um den Dialog
auszuweiten. Dartber hinaus wird die Kommission den engen Dialog mit dem Europdischen
Parlament Uber wichtige gesellschaftliche und wirtschaftliche Entwicklungen fortsetzen und
weiter in jeder Schlisselphase des jahrlichen Koordinierungszyklus des Européischen Semesters
mit dem Parlament zusammenarbeiten.

Fur eine erfolgreiche Umsetzung des Europaischen Semesters und der ARF-Prioritaten
braucht es eine dauerhafte, strukturierte Einbeziehung der Sozialpartner und anderer
Interessentrager sowie Sensibilisierungsmal3nahmen sowohl auf EU-Ebene als auch auf
nationaler Ebene. Ein kontinuierlicher Austausch Uber die gesellschaftlichen und
wirtschaftlichen Entwicklungen in der EU findet im Rahmen des halbjéhrlichen
makrookonomischen Dialogs auf politischer und technischer Ebene zwischen dem Rat, der
Kommission, der Européischen Zentralbank (EZB) und den europdischen Sozialpartnern statt.
Darlber hinaus tragt die aktive Einbeziehung der Sozialpartner und Interessentrager auf EU-,
nationaler bzw. subnationaler Ebene im Rahmen regelméliger spezifischer Sitzungen (z. B.
jahrliche Zusammenkiinfte der ARF-Interessentrager) in allen Phasen des Europdischen
Semesters und des ARF-Umsetzungsprozesses dazu bei, Herausforderungen gemeinsam zu
ermitteln, politische LAsungen zu verbessern, eine starkere Identifizierung mit der wirtschafts-
und sozialpolitischen Agenda zu gewahrleisten und die Transparenz in diesem Bereich zu
verbessern®. Zudem scharfen Kommunikations- und InformationsmaRnahmen das Bewusstsein
der Offentlichkeit fur die durch die ARF geleistete Unterstiitzung und sorgen fir mehr
Transparenz'®.

Die Kommission hat am 26. April 2023 Legislativvorschlage fur einen reformierten
Rahmen fiir die wirtschaftspolitische Steuerung vorgelegt.'! Die Vorschlage zielen in erster
Linie darauf ab, die Tragfahigkeit der o6ffentlichen Schuldenstdnde zu verbessern und durch

® Am 25. Januar 2023 legte die Kommission einen Vorschlag fiir eine Empfehlung des Rates (COM(2023) 38 final)
vor, in dem sie darlegt, wie die EU-Mitgliedstaaten den sozialen Dialog auf nationaler Ebene weiter stérken
kdnnen. Zugleich verdffentlichte sie eine Mitteilung Uber den Ausbau und die Foérderung des sozialen Dialogs
auf EU-Ebene. Die Kommission wird zudem weiter die bestehenden Foren im Rahmen des Europdischen
Semesters nutzen, um die Sozialpartner auch Uber die Umsetzung der ARF zu informieren und sie entsprechend
einzubeziehen.

10 Die Europaische Kommission hat eine interaktive Karte entwickelt, um anhand von Beispielen aus der Praxis die
von den finanzierten Projekten angestofRenen positiven Veranderungen zu veranschaulichen: Aufbau- und
Resilienzfazilitat (europa.eu).

11 COM(2023) 240 bis 242 final.
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Reformen und Investitionen ein nachhaltiges, inklusives und resilientes Wachstum in allen
Mitgliedstaaten zu fordern. Als Eckpfeiler hierflir dienen die in den Vorschldgen vorgesehenen
Plane mit mittelfristigen finanzpolitischen Strukturreformen, die die Mitgliedstaaten konzipieren
und vorlegen werden. Geht es nach den Vorschlagen der Kommission, wirden die
Mitgliedstaaten in ihren Planen ihre Ausgabenziele, Malnahmen zur Beseitigung
makrookonomischer Ungleichgewichte sowie vorrangige Reformen und Investitionen fir einen
Zeitraum von mindestens vier Jahren darlegen. Das neue Verfahren der haushaltspolitischen
Uberwachung ware weiterhin in das Europédische Semester eingebettet, welches somit der
zentrale Rahmen fiir die wirtschafts- und beschaftigungspolitische Koordinierung bleiben und fir
Komplementaritat zwischen den Pldnen mit mittelfristigen finanzpolitischen Strukturreformen
und den in den ARP bzw. den kohé&sionspolitischen Programmen vorgesehenen Investitionen und
Reformen sorgen wiirde. Jetzt ist es vordringlich, dass das Europdische Parlament und der Rat
eine rasche Einigung Uber die Vorschlage erzielen, und die Kommission unterstitzt das
Bestreben des Rates, die Arbeit am Rahmen fur die wirtschaftspolitische Steuerung 2023
abzuschlielRen.

2. WIRTSCHAFTS- UND BESCHAFTIGUNGSAUSSICHTEN

Da die Leistung der EU-Wirtschaft Anfang 2023 besser ausfiel als erwartet und die
Energiepreise zuriickgegangen sind, haben sich die Wachstumsaussichten fur das laufende
und das nachste Jahr verbessert. Zudem haben die gemeinsamen Anstrengungen zur
Diversifizierung der Energieversorgung, zum Fillen von Gasspeichern und zur Verringerung der
Energienachfrage in Verbindung mit milden Witterungsverhéltnissen die sozio6konomischen
Auswirkungen dieser Spannungen abgefedert. Mit Blick auf die Zukunft ist zu erwarten, dass die
EU-Wirtschaft durch niedrigere Energiepreise, die Wiederherstellung der Lieferketten und den
weiterhin starken Arbeitsmarkt gestutzt wird. Auch wenn das Risiko von Engpdssen bei der
Gasversorgung deutlich zurtickgegangen ist, bleibt unklar, wie sich die Gaspreise im ndchsten
Winter und dartiber hinaus entwickeln werden. Insgesamt wird prognostiziert, dass sich die
Wirtschaftstatigkeit etwas schneller als urspriinglich erwartet verstarken wird. Das BIP der EU
dirfte 2023 um 1,0 % und 2024 um 1,7 % ansteigen.

Die Inflation wird den Projektionen zufolge weiter zuriickgehen, doch der Preisdruck bei
den wichtigsten Warengruppen durfte sich als hartnackig erweisen. Dies werden die
Unternehmen zu spiren bekommen, und die Kaufkraft der privaten Haushalte wird
untergraben. Die Gesamtinflation in der EU erreichte im Oktober 2022 mit 11,5 % ihren
Hochststand, wobei die Unterschiede bei den Inflationsraten innerhalb der EU und zwischen den
Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets so groR waren wie noch nie. Dadurch, dass sich die
heimische Wirtschaft an die héheren Betriebsmittelpreise angepasst hat, hat sich allerdings der
Preisdruck nach und nach ausgeweitet. Entsprechend bleibt die Kerninflation, bei der die Preise
fur Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel nicht berticksichtigt werden, weiterhin hoch; sie
dirfte jedoch im ersten Quartal 2023 ihren Hochststand erreicht haben und in den kommenden
Quartalen allméahlich zurtickgehen. Auch die Nahrungsmittelpreise zogen im ersten Quartal 2023
weiter an, dirften aber aufgrund einer Abschwéchung der Preise flr landwirtschaftliche
Rohstoffe im Laufe des Jahres 2023 ihren Hochststand erreichen. Als Reaktion auf die hohe
Inflation haben sich die monetdren Bedingungen verscharft, und dieser Trend dirfte sich
fortsetzen. Infolgedessen sind die Finanzierungskosten der Banken gestiegen, und die
Kreditvergabebedingungen wurden verscharft, wodurch sich der Kreditfluss an die Wirtschaft
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verlangsamt hat. Auch wenn die Inflation 2023 weiter zurilickgeht, wird sie deutlich tber dem
Zielwert liegen und weiter die Kaufkraft der privaten Haushalte schmélern, was insbesondere
Gruppen mit niedrigem oder niedrigem mittlerem Einkommen sowie Unternehmen zu spiiren
bekommen werden.

Der Arbeitsmarkt kann sich weiter behaupten, und das Lohnwachstum durfte anziehen. Im
letzten Quartal 2022 erreichte die Beschaftigungsquote 74,8 %, was fast dem historischen
Hochststand entspricht. Die Unterauslastung des Arbeitsmarkts? und die Arbeitslosigkeit gingen
auf Rekordtiefs zurtick. Trotz eines leichten Rlckgangs in der zweiten Jahreshélfte 2022 liegt die
Quote der unbesetzten Stellen in der Gesamtwirtschaft tber dem Durchschnitt der Jahre 2010-
2019, und bei einer wachsenden Zahl von Unternehmen wird die Produktion durch den
Arbeitskraftemangel gebremst'®. Der Nominallohn pro Arbeitnehmer in der EU wuchs 2022 im
Vergleich zu 2021 um 4,9 %. Diese Zunahme liegt jedoch nach wie vor deutlich unter der
Inflation, wobei zwischen den Wirtschaftszweigen und den Mitgliedstaaten sehr grofie
Unterschiede bestehen. Infolgedessen gingen die Realléhne in der EU im Jahr 2022 um mehr als
4 % zuriick, was bei den Arbeitnehmern zu einem erheblichen Kaufkraftverlust flihrte. Die
jungsten Anhebungen der gesetzlichen Mindestléhne in einer Reihe von Mitgliedstaaten sowie
hohere Tariflohne tragen zur Abmilderung der im Jahr 2022 erlittenen Kaufkraftverluste bei. Im
Jahr 2024 durfte der Arbeitsmarkt robust bleiben, und das Lohnwachstum diirfte anziehen und
die Inflation Gberholen.

Der EU-Finanzsektor hat sich trotz neuer Herausforderungen als widerstandsfahig
erwiesen. Eine starke Regulierung, insbesondere dank der Anwendung internationaler Standards
auf alle Banken, eine wirksame Aufsicht und ein solider Rahmen flr das Krisenmanagement —
eingefihrt als Reaktion auf die globale Finanzkrise — sowie Fortschritte bei der VVollendung der
Bankenunion und der Weiterentwicklung der Kapitalmarktunion haben das Finanzsystem der EU
resilienter gemacht. Die Auswirkungen der jlingsten Marktturbulenzen in den USA und der
Schweiz seit Mdrz 2023 konnten in der EU in Grenzen gehalten werden. Diese Episode hat
jedoch veranschaulicht, wie stark die globalen Finanzmérkte miteinander verflochten sind und
wie fragil die Anlegerstimmung ist. Auch hat sich die entscheidende Rolle von Regulierung,
Aufsicht und Risikomanagement im Bankensektor in einem schwierigen makrofinanziellen
Umfeld bestétigt. Fortwahrende geopolitische Unsicherheiten, der anhaltende Inflationsdruck
und das allméhliche Durchschlagen einer restriktiveren Geldpolitik haben das Finanzsystem
unter Druck gesetzt. Angesichts der sehr hohen Verschuldung in einigen Teilen der Wirtschaft
und weltweit bleiben die Risiken weiter hoch.

3. AUFBAU EINER ROBUSTEN UND ZUKUNFTSSICHEREN EU-WIRTSCHAFT -
ZENTRALE ZIELE DER LANDERSPEZIFISCHEN EMPFEHLUNGEN 2023

Die Wirtschaftspolitik sollte weiter auf die mit der hohen Inflation einhergehenden Risiken
ausgerichtet sein, insbesondere mit Blick auf schwacher aufgestellte Haushalte und

12 Die Unterauslastung des Arbeitsmarkts bezieht sich auf folgende Gruppen: Arbeitslose, Teilzeitbeschaftigte, die
mehr arbeiten mochten, Personen, die flr eine Beschaftigung zur Verfligung stehen, aber keine Beschaftigung
suchen, und Personen, die eine Beschéftigung suchen, aber nicht unmittelbar fiir eine Beschaftigung zur
Verfiligung stehen. Diese weiter gefasste Definition spiegelt den ungedeckten Beschaftigungsbedarf besser wider.
Europdische Kommission (2022), ,,European Business Cycle Indicators — A closer look at labour shortages
across the EU“, European Economy-Technical Paper, 59.
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Unternehmen, und sie sollte langfristige Herausforderungen angehen. Trotz des Rickgangs
der Energiepreise wird es einige Zeit dauern, bis der Preisdruck nachlésst. Die Bekdmpfung der
Inflation wird in nédchster Zeit eine der wichtigsten politischen Prioritaten bleiben. Hierfir
miussen Geld- und Haushaltspolitik aufeinander abgestimmt sein. In diesem Kontext sollten die
haushaltspolitischen Malinahmen, die als Reaktion auf den Energiepreisschock ergriffen wurden,
im Jahr 2023 auslaufen. Falls die Energiepreise wieder steigen und die Unterstlitzung nicht
vollstandig eingestellt werden kann, kommt es darauf an, gezielte Malnahmen zur Unterstiitzung
schwacher aufgestellter Haushalte und Unternehmen zu ergreifen, statt breit angelegte, weniger
wirksame Entlastungsmanahmen umzusetzen. Der bislang moderate Lohnanstieg hat die
Preisinflation nicht weiter angekurbelt, wahrend die Unternehmensertrdge gestiegen sind.
Dennoch dirften die Nominalléhne weiter steigen, und das Zusammenspiel mit der
Preisentwicklung sollte genau beobachtet werden. Die anhaltende Verscharfung der
Finanzierungsbedingungen hat auch verdeutlicht, dass es notwendig ist, makrofinanzielle
Risiken zu uUberwachen, die Kapitalmarktunion weiter voranzubringen und die Bankenunion zu
vollenden. Uber die kurzfristigen Priorititen hinaus muss die Politik auf Ebene der
Mitgliedstaaten und der EU weiter auf die Bewaltigung langfristiger Herausforderungen
abstellen, einschliel3lich der Notwendigkeit, die Wettbewerbsfahigkeit, die Produktivitét, die
Kompetenzen und die Resilienz der EU-Wirtschaft unter Beruicksichtigung der demografischen
Entwicklungen zu stdrken und im Einklang mit dem Industrieplan fir den Griinen Deal rasche
Fortschritte beim digitalen und griinen Wandel zu erzielen.

Die ARF spielt bei der Beschleunigung des griinen und des digitalen Wandels und bei der
Starkung der Resilienz der EU gegenuber kiinftigen Herausforderungen eine Schlisselrolle
und tragt zugleich zur Umsetzung der europdaischen S&dule sozialer Rechte bei. Die
Umsetzung der ARF sollte ohne Verzdgerungen fortgefuhrt werden. Die ARF, deren
Umsetzung seit mittlerweile zwei Jahren lauft und die groRen 6ffentlichen Ruckhalt bei den
europaischen Biirgerinnen und Biirgern genieRt!4, hat in betrichtlichem Umfang finanzielle
Unterstlitzung geleistet und zur wirtschaftlichen Erholung der EU nach der COVID-19-Krise
sowie zur Starkung der Resilienz der EU beigetragen. Seit Ende 2022 liegen alle ARP vor, die
samtlichne oder einen Grofteil der einschlagigen landerspezifischen Empfehlungen
widerspiegeln. Mehrere Mitgliedstaaten erhielten im Rahmen des Instruments fir technische
Unterstlitzung Hilfestellung bei der Ausarbeitung und Umsetzung ihrer Pléne. Bislang hat die
Kommission im Rahmen der ARF 24 Zahlungsantrdge bearbeitet und insgesamt mehr als
152 Mrd. EUR fir die erfolgreiche Umsetzung von Reformen und Investitionen ausgezahlt. Mit
der Aufnahme der REPowerEU-Kapitel hat sich die ARF auch als flexibel genug erwiesen, um
neu aufkommende Herausforderungen, insbesondere im Zusammenhang mit der
Energieversorgungssicherheit der EU und dem industriellen Ubergang zu einer klimaneutralen
Wirtschaft, zu bewéltigen. Um hieraus einen optimalen Nutzen zu ziehen, mussen die ARP rasch
umgesetzt werden, wobei in einer Reihe von Féllen auch die Risiken von Verzdgerungen zu
berucksichtigen sind. Zwar verlief die Umsetzung der ARP bis Ende 2022 weitgehend
planmaRig, doch einige Mitgliedstaaten stehen bei der Verwaltung der Mittel vor

14 Drei Viertel der Befragten in der EU (74 %) vertreten die Ansicht, dass der Grundsatz der Solidaritat, der im
Zentrum der ARF steht, ein guter Ansatz ist, damit die EU gestérkt aus der COVID-19-Pandemie hervorgehen
kann, und zwei Drittel der Befragten in der EU sind der Auffassung, dass dieser Ansatz positive Auswirkungen
auf kiunftige Generationen haben wird (siehe Eurobarometer-Blitzumfrage 515 zum EU-Aufbauplan
NextGenerationEU, Januar 2023).
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Herausforderungen, was zum Teil auf begrenzte Verwaltungskapazitaten oder
Investitionsengpasse zuriickzufiihren ist. Die laufende Uberarbeitung der ARP bietet die
Gelegenheit, diese Probleme anzugehen und die Aufnahmekapazitat fir die ARF-Mittel zu
erhéhen. Zugleich ist aber auch zu erwarten, dass sich die Uberarbeitung der Plane auf den
Zeitplan fur die Auszahlung der ARF-Mittel im Jahr 2023 und dariiber hinaus auswirken wird.
Um eine ausreichende Vorhersehbarkeit der Anleihetransaktionen der EU zu gewahrleisten und
gleichzeitig der Haushaltsbehdrde fur die Erarbeitung des Haushalts 2024 hinreichende
Transparenz in Bezug auf den Finanzierungsbedarf in den kommenden Monaten zu bieten, ist es
wichtig, in der Planung kiinftiger Zahlungen die zu erwartenden Verzégerungen angemessen zu
beriicksichtigen. Zugleich wird es die erfolgreiche Uberarbeitung der Plane den Mitgliedstaaten
ermdoglichen, 2024 wieder auf Kurs zu kommen und im Auszahlungszeitplan aufzuholen.
Parallel dazu werden die kohasionspolitischen Programme 2021-2027 rund 505 Mrd. EUR fir
die Mitgliedstaaten und Regionen der EU mobilisieren — zusétzlich zu den Mitteln in Héhe von
186 Mrd. EUR, die seit Beginn der Pandemie aus den Programmen 2014-2020 an die
Mitgliedstaaten ausgezahlt wurden. Diese Programme miussen ebenfalls rasch umgesetzt werden,
woflr auch Engpésse bei der Umsetzungskapazitat beseitigt werden mussen.

In den diesjahrigen Landerberichten werden politische MaRnahmen aufgezeigt, die auf
Ebene der Mitgliedstaaten erforderlich sind, um die unmittelbaren wirtschaftlichen und
sozialen Herausforderungen zu bewaltigen und zugleich die Resilienz, die langfristige
Wettbewerbsfahigkeit und die Produktivitat zu erhdhen. Die L&nderberichte liefern eine
ganzheitliche Analyse der Resilienz der Mitgliedstaaten®® sowie ihrer wirtschaftlichen und
gesellschaftlichen Entwicklungen und Herausforderungen, und zwar unter Beriicksichtigung der
regionalen Dimension. Sie umfassen eine Bewertung der Fortschritte bei der Umsetzung der
européischen S&ule sozialer Rechte tiber das sozialpolitische Scoreboard sowie der Fortschritte
bei der Verwirklichung der Kernziele 2030 der EU, der nationalen Ziele in den Bereichen
Beschaftigung, Kompetenzen und Armutsbek&mpfung sowie der Ziele fiir nachhaltige
Entwicklung. Besondere Aufmerksamkeit wird dabei der langfristigen Wettbewerbsfahigkeit und
Produktivitat gewidmet, und auch die Aspekte Energieversorgungssicherheit und Bezahlbarkeit
von Energie, Energiewende und 0&kologische Nachhaltigkeit sind Gegenstand einer
aktualisierten, ausfuhrlicheren Analyse. In den La&nderberichten wird dargelegt, welche
bestehenden Herausforderungen von den ARP nur teilweise oder nicht aufgegriffen werden, und
es werden neu entstehende Herausforderungen aufgezeigt. Ferner werden die Fortschritte bei der
Umsetzung der ARP eingehend untersucht; hierzu werden Beispiele flr erreichte Etappenziele
und Zielwerte dargelegt und Félle beleuchtet, in denen aufgrund von Umsetzungsrisiken und
Verzogerungen Handlungsbedarf besteht.

Im Einklang mit der Analyse in den L&nderberichten spiegeln die Empfehlungen der
Kommission fur landerspezifische Empfehlungen die ermittelten Herausforderungen und
den Stand der Umsetzung der ARP wider. Die Empfehlungen umfassen vier Teile:

15 Die von der Kommission entwickelten Resilienz-Dashboards sollen eine umfassende Bewertung der Resilienz der
EU und der Mitgliedstaaten ermdglichen. Resilienz wird als die Fahigkeit definiert, trotz Herausforderungen
Fortschritte bei der VVerwirklichung strategischer Ziele zu erzielen.

www.parlament.gv.at



1. eine Empfehlung zur Haushaltspolitik, gegebenenfalls einschlieRlich haushaltspolitischer
Strukturreformen,

2. eine Empfehlung zur weiteren oder ziigigeren Umsetzung der ARP (einschlieBlich der
Uberarbeitung der ARP und der Aufnahme von REPowerEU-Kapiteln unter
Berlicksichtigung potenzieller landerspezifischer Umsetzungsrisiken) und zur raschen
Umsetzung der angenommenen kohasionspolitischen Programme,

3. eine aktualisierte Empfehlung zur Energiewende im Einklang mit den REPowerEU-
Zielen und

4. gegebenenfalls eine zusatzliche Empfehlung zu noch nicht bewaltigten und/oder neu
entstehenden wirtschafts- und beschaftigungspolitischen Herausforderungen.

Die aktualisierte, detailliertere Empfehlung zu energiebezogenen Reform- und
Investitionsherausforderungen fliel3t in den laufenden Prozess zur Fertigstellung der
REPowerEU-Kapitel ein und dient den Mitgliedstaaten als Richtschnur fur die
Aktualisierung ihrer nationalen Energie- und Klimaplane. Die REPowerEU-Kapitel sollten
als Teil der ARP — mit der damit verbundenen zuséatzlichen Mittelausstattung — angemessen auf
die Bewaltigung der in den landerspezifischen Empfehlungen ermittelten Herausforderungen mit
REPowerEU-Relevanz ausgerichtet sein®. Mit den landerspezifischen Empfehlungen werden
den Mitgliedstaaten Leitlinien fir die Bewéltigung wichtiger Herausforderungen, die von den
ursprunglichen ARP nur teilweise oder nicht abgedeckt werden, an die Hand gegeben; zugleich
unterstiitzen die Empfehlungen die Umsetzung des Industrieplans fir den Grinen Deal auf
nationaler und regionaler Ebene.

4. DIE WETTBEWERBSFAHIGKEIT UND DIE PRODUKTIVITAT AUF SOZIAL
INKLUSIVE WEISE STEIGERN - UBERBLICK UBER DIE ERMITTELTEN
GEMEINSAMEN HERAUSFORDERUNGEN

Neben der rechtzeitigen Umsetzung der in den ARP vorgesehenen Reformen und Investitionen
sind die Mitgliedstaaten mit verschiedenen bestehenden oder neuen gemeinsamen und
landerspezifischen Herausforderungen konfrontiert.

4.1 Makrodkonomische Stabilitat

Die Auswirkungen der hohen Inflation flihren zu einer neuen Anfalligkeit in einem Umfeld,
in dem der oOffentliche Schuldenstand gesenkt werden muss. Durch koordinierte politische
Malinahmen auf EU- und nationaler Ebene konnten die Auswirkungen von COVID-19 und des
Anstiegs der Energiepreise mit seinen wirtschaftlichen und sozialen Folgen — insbesondere fir
schwécher aufgestellte Unternehmen und Haushalte — abgefedert werden. Diese Krisen fuhrten
jedoch in mehreren Mitgliedstaaten zu einer hoheren Staatsverschuldung. In jungster Zeit haben
die 2022 zur Bewadltigung der Energiekrise ergriffenen haushaltspolitischen Malinahmen die

16 Weitere Informationen zu den REPowerEU-Kapiteln und ihren Bezlgen zu den landerspezifischen
Empfehlungen siehe ,,Leitlinien fiir die Aufbau- und Resilienzplidne im Kontext von REPowerEU* (ABI. C 80
vom 3.3.2023, S. 1).
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offentlichen Haushalte erheblich belastet. Der Frihjahrsprognose 2023 der Kommission zufolge
beliefen sich die Nettokosten dieser MalRnahmen im Jahr 2022 auf 1,2 % des jahrlichen BIP der
EU, und fur 2023 werden Kosten in dhnlicher Hohe erwartet. Es sollte eine umsichtige
Finanzpolitik verfolgt werden, die die Schuldentragféhigkeit gewahrleistet und damit zugleich
die Geldpolitik unterstitzt. Parallel dazu wurden die makro6konomischen Anfélligkeiten durch
die unterschiedlich hohen Inflationsraten und die Verscharfung der Finanzierungsbedingungen
verstarkt.

Eine starke Koordinierung der Haushaltspolitik in der EU und im Euro-Wahrungsgebiet
ist fir einen koh&arenten Mix von Fiskal- und Geldpolitik unerlasslich und erleichtert die
Aufgabe der Geldpolitik. In den Jahren 2023 und 2024 sollte eine umsichtige Haushaltspolitik
verfolgt werden, die darauf abstellt, die mittelfristige Schuldentragféhigkeit zu sichern und
zugleich das Potenzialwachstum zu erhéhen und in nachhaltiger, resilienter Weise den griinen
und den digitalen Wandel zu vollziehen. Je nachdem, wie grof3 die jeweilige Herausforderung
beim Offentlichen Schuldenstand ist, sollten die Mitgliedstaaten die Verschuldung mittelfristig
auf einem dem Vorsichtsgebot entsprechenden Niveau halten bzw. fir einen plausiblen und
stetigen Schuldenabbau sorgen. Die Haushaltsanpassung fiir 2024 sollte mit den im Rahmen des
Stabilitats- und Wachstumspakts erlassenen geltenden Rechtsvorschriften in Einklang stehen,
und alle Mitgliedstaaten sollten ihr Defizit unter dem Referenzwert von 3 % des BIP halten bzw.
unter diesen Wert bringen. Wie in der Mitteilung der Kommission vom 8. Mérz 2023 mit
haushaltspolitischen Leitlinien fur 20241 dargelegt, umfasst die finanzpolitische Komponente
der  vorgeschlagenen l&nderspezifischen = Empfehlungen diejenigen  Elemente  der
Legislativvorschlage vom 26. April 2023, die mit den geltenden Rechtsvorschriften in Einklang
stehen.

Die haushaltspolitischen MalRnahmen, die als Reaktion auf den Energiepreisschock
ergriffen wurden, sollten auslaufen. Nach dem Hdochststand im Oktober 2022 ist die
Gesamtinflation dank des anhaltenden Rickgangs der Energierohstoffpreise gesunken, doch die
Kerninflation bleibt weiter hoch und weist einen Aufwértstrend auf. In diesem Umfeld
verstarken anhaltende, nicht zielgerichtete finanzpolitische MaRnahmen fir private Haushalte
und Unternehmen den Inflationsdruck. Dies erhoht die Wahrscheinlichkeit, dass die
Zentralbanken die Geldpolitik weiter verschérfen, und die Finanzstabilitdt wirde unter Druck
geraten. Wenn neuerliche Energiepreisanstiege Entlastungsmalinahmen erforderlich machen,
dann sollten diese MalBnahmen gezielt auf den Schutz schwécher aufgestellter Haushalte
ausgerichtet werden, fiir die 6ffentlichen Haushalte tragbar sein und Anreize zum Energiesparen
erhalten. Dartber hinaus sollten die Mitgliedstaaten die Qualitat und die Zusammensetzung ihrer
offentlichen Finanzen verbessern, die national finanzierten Investitionen weiter aufrechterhalten
und sicherstellen, dass Mittel aus der ARF und anderen EU-Fonds, etwa aus dem Programm
»InvestEU*, tatsdchlich abgerufen werden — insbesondere mit Blick auf den griinen und den
digitalen Wandel und die notwendige Starkung der wirtschaftlichen und sozialen Resilienz der
EU. Angesichts der verheerenden Uberschwemmungen in Italien im Mai 2023 werden die
Kosten der direkten Soforthilfe im Zusammenhang mit diesen Uberschwemmungen bei
nachfolgenden Bewertungen der Einhaltung der Vorschriften berticksichtigt; im Prinzip werden
sie als einmalige und befristete Mallnahmen eingestuft.

17 COM(2023) 141 final.
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Da die makrookonomischen Aussichten derzeit weiter unsicher sind, ist die Kommission
der Auffassung, dass in diesem Fruhjahr keine Entscheidung daruber getroffen werden
sollte, ob gegen Mitgliedstaaten ein Verfahren bei einem Gbermaligen Defizit eingeleitet
werden soll; dies hatte sie bereits in ihrer Mitteilung vom 8. Marz 2023 mit
haushaltspolitischen Leitlinien fur 2024 dargelegt. Zugleich wird die Kommission dem Rat
aber vorschlagen, im Frihjahr 2024 wieder auf Basis der Ist-Daten fir 2023 und gemaR den
geltenden Rechtsvorschriften gegebenenfalls defizitbedingte Verfahren zu er6ffnen. Dies sollten
die Mitgliedstaaten bei der Ausfiihrung ihrer Haushaltsplane 2023 und diesen Herbst bei der
Aufstellung ihrer Ubersichten Gber die Haushaltsplanung fiir 2024 beriicksichtigen.

Ein ausgewogener Steuermix, wirksame Instrumente zur Bekampfung aggressiver
Steuerplanung und eine verbesserte Steuerehrlichkeit tragen zur fairen Behandlung der
Steuerzahler und zur effizienten Finanzierung offentlicher Dienstleistungen bei. Eine
Verlagerung eines Teils der Steuerlast vom Faktor Arbeit auf andere Arten von Steuern,
einschlieBlich der Umwelt- und Immobilienbesteuerung, wuirde unter gebihrender
Beruicksichtigung der Verteilungswirkung einer solchen Verlagerung den grinen Wandel
unterstiitzen und nachhaltiges Wachstum und die Schaffung von Arbeitsplatzen fordern. Wenn
Unternehmen oder Einzelpersonen in einem Mitgliedstaat Strategien flir aggressive
Steuerplanung verfolgen, kann dies negative Spillover-Effekte auf den Rest der EU haben. Daher
ist hier ein entschlossenes, koordiniertes Vorgehen notwendig. Ein entscheidender Meilenstein in
dieser Hinsicht war die Annahme der EU-Mindeststeuerrichtlinie (S&ule 2), die einen
Mindeststeuersatz von 15 % vorsieht und bis Ende 2023 umzusetzen ist'®, Auch die
kontinuierliche Modernisierung und Digitalisierung der Steuerverwaltungen dirfte die
Befolgungskosten weiter senken und fur mehr Steuereinnahmen sorgen.

Die Verscharfung der Finanzierungsbedingungen hat in einigen Mitgliedstaaten zu
groRerer Anfalligkeit und hoheren Risiken geftihrt, und die unterschiedlichen
Inflationsraten in der EU kodnnten zu Wettbewerbsdruck fihren. Ein hohes, durch die
Inflation angefachtes nominales BIP-Wachstum trégt kurzfristig dazu bei, die Schuldenquoten
sowohl im offentlichen als auch im privaten Sektor zu senken, wahrend die hoheren Zinssétze
nur allméhlich in die Schuldendienstkosten einflieRen. Doch durch die Verscharfung der
Finanzierungsbedingungen nehmen die mit den hohen Schuldenstanden verbundenen Risiken zu.
Die Wohnimmobilienpreise stiegen 2022 in mehreren Mitgliedstaaten stark an; mittlerweile hat
sich dieser Anstieg allerdings abgeschwacht, da die Einkommen unter Druck geraten und die
Zinsséatze steigen. Zugleich kdnnten die unterschiedlich hohen Inflationsraten in Verbindung mit
steigenden Gewinnspannen und Arbeitskosten dazu fiihren, dass in einigen Branchen und
Regionen die Kostenwettbewerbsfahigkeit abnimmt. In manchen Mitgliedstaaten haben sich die
Leistungsbilanzdefizite erh6ht, was auf wesentlich hohere Preise fiir Energieeinfuhren, in einigen
Fallen aber auch auf eine starke Binnennachfrage zurlickzufihren ist.

18 Richtlinie (EU) 2022/2523 des Rates vom 14. Dezember 2022 zur Gewahrleistung einer globalen
Mindestbesteuerung fur multinationale Unternehmensgruppen und grof3e inlandische Gruppen in der Union
(ABI. L 328 vom 22.12.2022, S. 1). Die Kommission arbeitet auch an dedizierten Initiativen, darunter BEFIT
und FASTER, und hat eine Reihe von Mallnahmen zur Modernisierung des Mehrwertsteuersystems der EU
vorgeschlagen (COM(2022) 701, COM(2022) 703 und COM(2022) 704); das Ziel ist, die Steuervorschriften zu
vereinfachen, Buirokratie abzubauen und Praktiken der aggressiven Steuerplanung und Steuervermeidung
einzuddmmen.
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Die jungsten Zinserhthungen geben Anlass zu Bedenken hinsichtlich Schwachstellen im
Finanzsektor, weshalb eine sorgfaltige Uberwachung angezeigt ist. Die Fortschritte der EU
bei der Starkung der Bankenaufsicht und der Vollendung der Bankenunion sind wichtige
Beitrage zur Gewdhrleistung der Makrofinanzstabilitat'®. Die notleidenden Kredite sind zudem
ricklaufig und werden weiter abgebaut, wahrend sich durch den Zinsanstieg die Rentabilitat des
Bankensektors verbessert. Allerdings sorgen in einigen L&ndern die steigenden
Hypothekenzinsen und die Verschlechterung der Schuldendienstfahigkeit aufgrund eines
Riuckgangs des Realeinkommens der privaten Haushalte fir einen Abwaértsdruck auf die
Wohnimmobilienpreise. Auch im Gewerbeimmaobiliensektor waren in einigen Landern aufgrund
hoherer Finanzierungskosten und schwécherer Belegungsquoten &dhnliche Riickgédnge zu
verzeichnen. Vor diesem Hintergrund ist es weiterhin wichtig, die Aktiva-Qualitdt zu
uberwachen, friihzeitig und proaktiv mit notleidenden — und insbesondere mit bestandsféahigen —
Schuldnern zusammenzuarbeiten, die Effizienz der Insolvenzrahmen weiter zu verbessern und
die Sekundarmarkte fir notleidende Kredite weiterzuentwickeln. Allgemein bestehen nach wie
vor Herausforderungen im Zusammenhang mit der Digitalisierung, die sich in einigen Bereichen
sogar verscharft haben, was durch hdufigere groRe Cybersicherheitsvorfélle veranschaulicht
wird. Risiken im Zusammenhang mit der Finanzintermediation auBerhalb des Bankensektors und
mit der verstarkten Nutzung des dezentralen Finanzwesens missen angemessen tberwacht und
eingedammt werden. Bei all diesen Fragen ist die Zusammenarbeit zwischen nationalen und
européischen Aufsichtsbehorden sowie mit der EZB und internationalen Regulierungsstellen von
grofter Bedeutung.

Im Rahmen des Verfahrens bei einem makrodkonomischen Ungleichgewicht hat die
Kommission in 11 Mitgliedstaaten Anfélligkeiten aufgrund von makrotkonomischen
Ungleichgewichten oder UbermaéaRigen Ungleichgewichten festgestellt. In sechs
Mitgliedstaaten scheinen die jungsten Anfalligkeiten voriibergehend und derzeit unter Kontrolle
zu sein. In Kasten 2 werden die aktuellen Feststellungen zu den makrodkonomischen
Ungleichgewichten in den Mitgliedstaaten zusammengefasst, und Anlage 4 enthélt nahere
Einzelheiten hierzu.

19 Zudem stehen auf EU-Ebene die Verhandlungen tber das Bankenpaket kurz vor dem Abschluss, und mit Blick
auf kleine und mittlere Banken hat die Kommission kirzlich einen Vorschlag zur Verbesserung der
Anwendbarkeit des Rahmens fir das Krisenmanagement und fir die Einlagenversicherung angenommen
(COM(2023) 225 final).
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Kasten 1: Aktueller Stand der Uberwachung im Rahmen des Stabilitats- und
Wachstumspakts

Im Rahmen des Frihjahrspakets des Européaischen Semesters 2023 hat die Kommission
einen Bericht nach Artikel 126 Absatz 3 AEUV fir 16 Mitgliedstaaten angenommen.
Dabei handelt es sich um Belgien, Bulgarien, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich,
Italien, Lettland, Malta, Osterreich, Polen, die Slowakei, Slowenien, Spanien, Tschechien und
Ungarn. Mit Ausnahme von Finnland wird bei allen L&ndern in dem Bericht die Einhaltung
des Defizitkriteriums bewertet. Im Falle Bulgariens, Deutschlands, Estlands, Sloweniens und
der Slowakei wurde der Bericht erstellt, weil das geplante Defizit im Jahr 2023 den im
Vertrag festgelegten Referenzwert von 3 % des BIP berschreiten wird. Im Falle der anderen
Mitgliedstaaten wurde der Bericht erstellt, weil diese im Jahr 2022 ein gesamtstaatliches
Defizit von mehr als 3 % des BIP verzeichneten. Zudem wird in den Berichten fir Frankreich,
Italien und Finnland anhand der Ist-Daten die Einhaltung des Schuldenstandskriteriums im
Jahr 2022 geprift.

Wie bereits in ihrer Mitteilung vom 8. Marz 2023 mit haushaltspolitischen Leitlinien fur
2024 dargelegt, schlagt die Kommission nicht vor, im Frihjahr 2023 neue Verfahren bei
einem UbermaRigen Defizit einzuleiten. Der Angriffskrieg Russlands gegen die Ukraine
fuhrt zusammen mit den verbleibenden makrookonomischen und finanzpolitischen
Auswirkungen der COVID-19-Pandemie zu Unsicherheit, auch im Hinblick auf die
Festlegung eines detaillierten finanzpolitischen Kurses. In Bezug auf Mitgliedstaaten, deren
Schuldenquote Uber dem Referenzwert von 60 % des BIP liegt, ist die Kommission im
Rahmen ihrer Bewertung aller relevanten Faktoren der Auffassung, dass fur die Einhaltung
des Richtwerts fir den Schuldenabbau eine allzu anspruchsvolle frontlastige
Konsolidierungsanstrengung erforderlich ware, welche jedoch das Wachstum geféhrden
konnte. Die Kommission ist daher der Ansicht, dass eine obligatorische Einhaltung des
Richtwerts fir den Schuldenabbau unter den gegebenen wirtschaftlichen Bedingungen nicht
gerechtfertigt ist.

Der einzige Mitgliedstaat, gegen den aufgrund von Entwicklungen aus der Zeit vor der
Pandemie ein Defizitverfahren lauft, ist Rumanien. Am 3. April 2020 stellte der Rat fest,
dass in Ruménien ein UbermaRiges Defizit besteht, das auf dem geplanten UbermaRigen
Defizit im Jahr 2019 beruht. In seiner Uberarbeiteten Empfehlung vom 17. Juni 2022 ersuchte
der Rat Rumanien, das derzeitige UbermaRige Defizit bis spétestens 2024 zu beenden. Das
gesamtstaatliche Defizit Ruméniens stand im Jahr 2022 im Einklang mit der Empfehlung des
Rates. Gleichzeitig lag die Anpassung des strukturellen Saldos unter dem vom Rat
empfohlenen  Niveau, wéhrend das Nominalwachstum der gesamtstaatlichen
Nettoprimérausgaben die empfohlene Rate Uberstieg. Das Verfahren ruht.
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Kasten 2: Makrodkonomische Ungleichgewichte in den Mitgliedstaaten

Die Kommission hat gepruft, ob in den 17 Mitgliedstaaten, die im Warnmechanismus-
Bericht 2023 fur eine eingehende Uberprifung ausgewéhlt wurden, makrodkonomische
Ungleichgewichte bestehen. Wahrend des letzten jahrlichen Uberwachungszyklus im Rahmen
des Verfahrens bei einem makroékonomischen Ungleichgewicht waren bei zehn dieser
Mitgliedstaaten Ungleichgewichte oder Gberméaiige Ungleichgewichte ermittelt worden. Bei den
anderen sieben Landern wurden Risiken neu entstehender Ungleichgewichte ausgemacht. Im
Rahmen des diesjahrigen Uberwachungszyklus und als Grundlage fiir die Ermittlung von
Ungleichgewichten bzw. UbermaRigen Ungleichgewichten in den diesjahrigen eingehenden
Uberpriifungen hat die Kommission die Auswirkungen gemeinsamer Schocks auf die
Volkswirtschaften ausgewahlter Mitgliedstaaten untersucht und drei Vermerke zu den Themen
Inflation, Wohnimmobilienpreise und auBBenwirtschaftliche Tragfahigkeit veroffentlicht!™.

Die Bewertung makrodkonomischer Anfélligkeiten wird durch die Unsicherheit angesichts
der hohen Inflation gepragt. Wenn die divergierende Inflationsdynamik anhélt, konnte die
Kostenwettbewerbsfahigkeit in den Mitgliedstaaten mit der hdchsten Inflation leiden, was zu
zunehmenden Anfélligkeiten fihren konnte. Gleichzeitig geht mit hoher Inflation das Risko
restriktiverer Finanzierungsbedingungen einher. Inflation hat auch negative Auswirkungen auf
die Verteilung. Eine Ruckkehr zu niedrigen, sich annahernden Inflationstrends in der gesamten
EU wirde diese Bedenken abschwachen. Der starke Anstieg der Wohnimmobilienpreise seit
2020 erhoht im Zusammenspiel mit dem steilen Anstieg der Finanzierungskosten und dem Druck
auf die realen Haushaltseinkommen die Aussicht auf Preiskorrekturen, insbesondere in
Mitgliedstaaten mit eher Gberbewerteten Immobilienmarkten.

Bei seit Langem bestehenden Ungleichgewichten im Zusammenhang mit der 6ffentlichen
und privaten Verschuldung ist wieder ein Abwartstrend festzustellen, der durch das
nominale Wirtschaftswachstum und insbesondere die hohe Inflation beginstigt wird.
Aufgrund des starken Nennereffekts des nominalen BIP-Wachstums gehen die Schuldenguoten
im privaten und im Offentlichen Sektor zurick. Durch die Verscharfung der
Finanzierungsbedingungen erhoht sich das Risiko, insbesondere in L&ndern und Sektoren, in
denen variable Zinssétze gangig sind oder in denen der (Re-)Finanzierungsbedarf hoher ist; wenn
Schulden in Fremdwéhrungen gehalten werden, kénnen zudem Wechselkursschwankungen den
Schuldendienst belasten. Was die AuRenwirtschaft angeht, verringert sich durch das hohe
nominale BIP-Wachstum der Wert der auBenwirtschaftlichen Positionen der L&nder im
Verhéltnis zum BIP, wéhrend der drastische Einbruch der Handelsbilanzen — auch in Netto-
Glaubigerlandern — zu einem allgemeinen Rickgang der Leistungsbilanzen gefihrt hat.
Allerdings wird erwartet, dass das weitere Absinken der Energiepreise gegenuber den
Hochststdnden von Mitte 2022 die Leistungsbilanzen 2023 starken wird, und zwar Defizite und
Uberschiisse gleichermaBen, wobei einige Mitgliedstaaten nach wie vor erhebliche
Leistungsbilanzdefizite bzw. -tberschiisse aufweisen. Der Bankensektor hat die Pandemie gut
Uberstanden, und die notleidenden Kredite sind vor allem in den besonders stark hiervon
betroffenen L&ndern weiter zurtickgegangen.

[ External Sustainability Analysis“, European Economy-Institutional Papers 196; ,Housing Market
Developments®, European Economy-Institutional Papers 197; ,Inflation Differentials in Europe and
Implications for Competitiveness*, European Economy-Institutional Papers 198.
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Die Kommission hat im Rahmen des Verfahrens bei einem makrodkonomischen
Ungleichgewicht mehrere Beschllsse gefasst. In Zypern nehmen die Anfalligkeiten ab, was
dem Land zu einer besseren Klassifizierung der Ungleichgewichte verhilft. In Ungarn hingegen
haben die Anfélligkeiten derart zugenommen, dass ein neues Ergebnis der Ungleichgewichte
daraus folgt. Einige Mitgliedstaaten, die in den letzten Jahren erstmals einer eingehenden
Uberpriifung unterzogen wurden, weisen zum jetzigen Zeitpunkt keine Ungleichgewichte auf. In
den Ubrigen untersuchten Mitgliedstaaten sind die Entwicklungen allgemein giinstig; es bestehen
jedoch nach wie vor relevante Herausforderungen. Mit der Umsetzung der l&anderspezifischen
Empfehlungen im Rahmen des Europaischen Semesters und der in den ARP enthaltenen
politischen Agenda sollte der weitere Abbau makrookonomischer Anfélligkeiten unterstiitzt
werden.

— Nachdem bis 2022 (berméaRige Ungleichgewichte festgestellt worden waren, weist Zypern
Ungleichgewichte auf, da Anfalligkeiten im Zusammenhang mit der privaten Verschuldung, der
Staatsverschuldung und der Auslandsverschuldung zwar insgesamt zurtickgegangen sind, aber
nach wie vor Anlass zur Sorge geben.

—In Ungarn bestehen derzeit Ungleichgewichte. Es bestehen Abwartsrisiken, und bestehende
Ungleichgewichte konnten sich zu UbermaRigen Ungleichgewichten entwickeln, wenn nicht
dringend politische MalRnahmen ergriffen werden.

— In Deutschland, Frankreich, den Niederlanden, Portugal, Ruménien, Schweden und Spanien
bestehen nach wie vor Ungleichgewichte.

—In Ruménien bestehen Abwartsrisiken, und bestehende Ungleichgewichte koénnten sich zu
ubermaRigen Ungleichgewichten entwickeln, wenn nicht dringend politische Malinahmen
ergriffen werden. Dahingegen gehen die Anfalligkeiten in Deutschland, Frankreich, Portugal und
Spanien in einem Mafe zuriick, dass bei Fortsetzung dieser Entwicklungen im né&chsten Jahr die
Feststellung gerechtfertigt wére, dass keine Ungleichgewichte bestehen.

— Griechenland und Italien weisen nach wie vor UbermaRige Ungleichgewichte auf; die
Anfalligkeiten scheinen sich jedoch zu verringern, was auch auf politische Fortschritte
zurlickzufiihren ist.

—In Estland, Lettland, Litauen, Luxemburg, der Slowakei und Tschechien bestehen keine
Ungleichgewichte, da die Anfélligkeiten derzeit insgesamt unter Kontrolle zu sein scheinen.

Né&here Einzelheiten der l&nderspezifischen Aspekte werden in Anlage 4 fir alle 17 betroffenen
Mitgliedstaaten dargelegt.

4.2 Energie und 6kologische Nachhaltigkeit

Trotz der in den letzten Monaten erzielten Erfolge bei der Gewahrleistung der
Energieversorgungssicherheit gibt es hinsichtlich der Vorbereitung auf den né&chsten
Winter keinen Grund fur Entwarnung. Im vergangenen Jahr hat die EU bemerkenswerte
Fortschritte in den Bereichen Energieeinsparung, Diversifizierung ihrer Energieversorgung und
Optimierung der bestehenden Infrastruktur erzielt. Der Erdgasverbrauch in der EU lag im
Zeitraum August 2022 bis Marz 2023 um 17,7 % niedriger als der durchschnittliche Verbrauch
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in denselben Monaten in der Zeit von 2017 bis 2022.%° Der Anteil der Pipelinegas-Einfuhren aus
Russland an den Gesamtgaseinfuhren der EU ging im Januar 2023 von zuvor rund 50 % auf 7 %
zurlick. Dieser Rickgang ist auf eine Kombination aus MaRnahmen der EU und der nationalen
Regierungen, strukturelle Veranderungen der Nachfrage, aber auch hohe Preise zuriickzufthren.
Eine wichtige Rolle bei der Ersetzung der zuvor aus Russland bezogenen Gasmengen spielte auf
dem Seeweg befordertes Flussigerdgas (LNG), dessen Einfuhr von 2021 auf 2022 von
81 Mrd. m® auf rund 135 Mrd. m3 erheblich anstieg. Weitere LNG-Vorhaben durften die
Kapazitaten der EU fur die Einfuhr von LNG weiter erhohen, wobei unnétig langfristige
Bindungen flr die Zukunft vermieden werden sollten. Eine mdgliche vollstandige Einstellung
der  russischen  Gaslieferungen, Infrastrukturvorfélle,  Darren  und  ungeplante
Kraftwerkswartungen konnten jedoch die Versorgungssicherheit der EU geféhrden, sodass
weiterhin Wachsamkeit geboten ist. Die Bemiihungen um eine Diversifizierung mit LNG werden
2023 durch die ersten gemeinsamen Gaseinkaufe und die Intensivierung der Kontaktaufnahme
mit alternativen Gaslieferanten verstarkt. Darlber hinaus ddrften Malinahmen in den
REPowerEU-Kapiteln der ARP der Mitgliedstaaten zusammen mit den kohé&sionspolitischen
Programmen, Einnahmen aus dem Emissionshandelssystem der EU sowie finanzieller
Unterstlitzung aus dem Innovations- und dem Modernisierungsfonds und dem Programm
HIinvestEU*“ dadurch zur Energieversorgungssicherheit beitragen, dass neben der
Energieeffizienz und der Schaffung von Anreizen fiir eine Verringerung der Energienachfrage
auch saubere Energie gefordert wird. Zudem dirften sie die Energiearmut bekdmpfen und
interne und grenziiberschreitende Ubertragungs- und Verteilungsengpasse beseitigen. Zudem ist
es nach wie vor von entscheidender Bedeutung, dass Investitionen gestrafft,
Genehmigungsverfahren vereinfacht und Hindernisse Uberwunden werden, um den Einsatz
erneuerbarer Energien und ihre Integration in das Netz zu ermdglichen. Um den zunehmenden
Schwankungen bei Stromangebot und -nachfrage Rechnung zu tragen, sollten auch
Anstrengungen unternommen werden, um die Stromspeicherung und die Belastbarkeit der Netze
zu fordern.

Angesichts der Annahme eines groflen Teils des Pakets ,,Fit fiir 55% sollte der Schwerpunkt
nun auf die Umsetzung von MafRnahmen zur Verwirklichung der Ziele in den Bereichen
Klima, Energie und Verkehr gelegt werden. Mit dem Paket wird ein ausgewogenes Verhaltnis
zwischen Bepreisung, Zielvorgaben, Normen und Unterstutzungs- bzw. Entlastungsmanahmen
hergestellt, um das im Europdischen Klimagesetz festgelegte Klimaziel fir 2030 zu erreichen.
Vor dem Hintergrund der hoher gesteckten Klima-, Verkehrs- und Energieziele fur 2030 und der
Entscheidung der EU, die Abhéngigkeit von fossilen Brennstoffen aus Russland zu verringern,
durfte der grine Wandel weiter beschleunigt werden. Die Herausforderung besteht nun darin, die
geplanten und/oder vereinbarten Malinahmen konsequent umzusetzen. Gleichzeitig missen neue
klima- und energiepolitische MalRnahmen festgelegt werden, um das héher gesteckte Ziel fir
2030 zu erreichen. Dazu wird auch die Aktualisierung der nationalen Energie- und Klimapléne
der Mitgliedstaaten beitragen. Die Plane, die den jiingsten landerspezifischen Empfehlungen?!
Rechnung tragen sollten, bieten kurz-, mittel- und langfristig Investitionssicherheit und sind von
entscheidender Bedeutung fur die Mobilisierung der umfangreichen Investitionen, die

20 Eurostat, 19. April 2023.
21 Bekanntmachung der Kommission ber die Leitlinien fir die Mitgliedstaaten zur Aktualisierung der nationalen
Energie- und Klimapléne 2021-2030 (C(2022) 9264 final).
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erforderlich sind, um die Klimaziele fir 2030 und 2050 zu erreichen??. Auf den meisten Gebieten
wie der Anpassung an den Klimawandel (einschlieBlich  der  nachhaltigen
Wasserbewirtschaftung), der Lebensmittelsysteme (einschlieBlich der Erhaltung der Bdden und
der Einddmmung des Verlusts an biologischer Vielfalt) sowie in anderen Bereichen der
Landnutzung sind weitere Anstrengungen erforderlich. Parallel dazu missen die Mitgliedstaaten
die anderen auf EU-Ebene vereinbarten umweltpolitischen Ziele umsetzen, einschlieBlich der
Erreichung des Ziels der Schadstofffreiheit fir Luft, Wasser und Boden. Die jahrliche
Investitionslicke, die mit Blick auf die Verwirklichung der nicht in den Bereich Klima und
Energie fallenden Umweltziele der EU besteht, wird auf 110 Mrd. EUR geschatzt?®. Bei der
Haushaltsplanung sollten Eventualverbindlichkeiten im Zusammenhang mit klimabezogenen
Risiken berucksichtigt werden, und die Verfahren der umweltgerechten Haushaltsplanung sollten
weiterentwickelt werden, um o6ffentliche Investitionen, Verbrauch und Besteuerung auf
Okologische Prioritaten auszurichten.

Die Starkung des grinen Wandels unserer Wirtschaft wird die Abh&ngigkeit der EU von
fossilen Brennstoffen insgesamt verringern und ihre Widerstandsfahigkeit gegenuber
Engpéassen bei der Energieversorgung erhéhen. Viele Unternehmen, insbesondere kleine und
mittlere Unternehmen (KMU) und Unternehmen in energieintensiven Wirtschaftszweigen, sind —
selbst unter Berlcksichtigung der staatlichen Entlastungsmalinahmen — stark von
Energiepreiserhdhungen betroffen. Der Schwerpunkt der politischen Malinahmen sollte
weiterhin auf der Forderung des griinen Wandels in Bereichen wie der Energieeffizienz von
Industrie- und Fertigungsprozessen und Gebduden, der Dekarbonisierung der Industrie und der
Kreislaufwirtschaft liegen.?* Die Synergien mit dem digitalen Wandel sollten maximiert werden.
Die Mitgliedstaaten sollten im Rahmen ihrer ARP in schwer dekarbonisierbaren Anwendungen
in der Industrie und bestimmten Verkehrszweigen wie dem Stralien-, See- und Luftverkehr
weiterhin in erneuerbaren oder fossilfreien Wasserstoff investieren. Dariiber hinaus wiirden eine
weitere  Verringerung umweltschadlicher ~ Subventionen und die Anwendung des
Verursacherprinzips dazu beitragen, die mit der Sché&digung der Natur verbundenen Kosten zu
internalisieren und Ressourceneffizienz und Produktivitat zu fordern. Um sicherzustellen, dass
weder Menschen noch Regionen zuriickgelassen werden, sollten die verteilungsspezifischen,
territorialen und sozialen Auswirkungen berticksichtigt werden. Der Fonds flr einen gerechten
Ubergang sollte gezielt eingesetzt werden, um in den am starksten betroffenen Gebieten — unter
anderem durch Unterstiitzung von Umschulungs- und Weiterbildungsmalinahmen — zu einem
gerechten Ubergang beizutragen.

MalRnahmen der Mitgliedstaaten zur Verkirzung und Vereinfachung der
Genehmigungsverfahren sind von entscheidender Bedeutung, um den Ausbau und die
Erzeugung erneuerbarer Energien sowie andere klimaneutrale Losungen zu beschleunigen.
Langwierige und komplexe Genehmigungsverfahren auf nationaler Ebene stellen in den meisten
Mitgliedstaaten einen erheblichen Engpass beim Ausbau erneuerbarer Energiequellen dar. Im
Jahr 2022 uberpriifte die Taskforce fiir die Durchsetzung der Binnenmarktvorschriften? auf der

22 Siehe auch COM(2022) 83 final und SWD(2022) 230 final.

23 COM(2022) 438 final.

24 Die Beschleunigung des Ubergangs zu einer Kreislaufwirtschaft kann die offene strategische Autonomie der EU
starken und einen erheblichen Beitrag zu Primérenergieeinsparungen leisten.

% Taskforce fiir die Durchsetzung des Binnenmarkts (2022). ..Report 2021-2022¢
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Grundlage der Berichterstattung von Unternehmen rund 170 prozessbezogene Hindernisse, die
der Genehmigung erneuerbarer Energiequellen in den einzelnen Mitgliedstaaten entgegenstehen,
und verstandigte sich darauf, mehr als 80 dieser Hindernisse zu beseitigen. Dabei geht es
insbesondere um langwierige Verfahren, unterbesetzte Genehmigungsbehorden, fragmentierte
Entscheidungsfindung und mangelnde Koordinierung, die in den einzelnen Regionen zu
uneinheitlichen Entscheidungen und abweichender zeitlicher Planung fiihrt.

Die beschleunigte Erweiterung und Modernisierung der Stromudbertragungs- und -
verteilungsinfrastruktur, einschlieBlich grenziberschreitender Verbindungsleitungen, ist
eine wesentliche Voraussetzung fir die Integration eines deutlich hoéheren Anteils
erneuerbarer Energiequellen und fur die weitere Elektrifizierung der Nachfrage. Die
Mitgliedstaaten sollten sich auf neue Anlagen fur die lang- und kurzfristige Energiespeicherung
konzentrieren, um Flexibilitdt und Versorgungssicherheit fir Energiesysteme mit einem hohen
Anteil variabler erneuerbarer Energien zu gewéhrleisten. Angesichts ihres Bestrebens, Offshore-
Kapazitaten zur Erzeugung erneuerbarer Energie (111 GW bis 2030) auszubauen, werden die
Mitgliedstaaten rasch wichtige Offshore-Netze entwickeln und den erforderlichen Ausbau der
Onshore-Netze vornehmen massen.

Starke und innovative Produktionskapazitaten in den Wertschopfungsketten der sauberen
Technologien werden den griinen Wandel beschleunigen. Um die Widerstandsfahigkeit und
Wettbewerbsféhigkeit der klimaneutralen Technologien in der EU zu starken und das
Energiesystem der EU sicherer und nachhaltiger zu machen, hat die Kommission im Mérz 2023
die Netto-Null-Industrie-Verordnung?® vorgeschlagen. Gleichzeitig missen die Mitgliedstaaten
ihre Talente, ihr intellektuelles Kapital und ihre industrielle Basis weiter nutzen und private
Investoren auch weiterhin ermutigen, sich an in der EU ansdssigen Start-up-Unternehmen zu
beteiligen und Innovationen auszubauen.?’” Die Mitgliedstaaten sollten sich auch auf die
Bewadltigung der Herausforderungen im Zusammenhang mit dem Fachkraftemangel in
verschiedenen Segmenten der Technologie fiir saubere Energie konzentrieren. Die Starkung der
Wettbewerbsfahigkeit des Sektors saubere Energie ist von entscheidender Bedeutung fur die
Verwirklichung des REPowerEU-Plans und der langerfristigen Ziele der EU.?®

Fur die Produktion im Bereich der sauberen Technologien muss der Zugang zu kritischen
Rohstoffen sichergestellt werden, unter anderem durch Diversifizierung, Recycling und
Substitution. Die Verwirklichung der Ziele der EU fiir den griinen und den digitalen Wandel
erfordert Zugang zu sicheren, nachhaltigen und diversifizierten Quellen kritischer Rohstoffe, die
Verringerung unserer Abhéngigkeit von einzelnen Lieferanten und den Aufbau sicherer und
nachhaltiger Lieferketten fur Bergbau, Verarbeitung und Raffination sowie Recycling. In diesem
Zusammenhang wird es von entscheidender Bedeutung sein, die Zusammenarbeit mit den
Handelspartnern der EU zu nutzen und auszubauen, unter anderem durch das Eingehen von fur
beide  Seiten  vorteilhaften  strategischen  Partnerschaften  mit  Schwellen-  und
Entwicklungslandern. Losungen und Geschaftsmodelle der Kreislaufwirtschaft bieten auch
erhebliche Mdglichkeiten, die Ziele der strategischen Autonomie unter Beriicksichtigung des
Umweltschutzes zu verfolgen. Dass dabei die Recyclingfahigkeit, das Recycling und die

26 COM(2023) 62 final.
27 Siehe auch COM(2022) 332 final.
28 COM(2022) 643 final.
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Forderung des Ubergangs zu einer Kreislaufwirtschaft beriicksichtigt werden, gehort zu den
Prioritdten des Gesetzes zu kritischen Rohstoffen?®. Dies sollte von den Mitgliedstaaten ergénzt
werden, z.B. in Bezug auf Dauermagnete und die Wiederverwendung von mineralischen
Abfallen. Es sollten kohdarente Strategien entwickelt werden, die nicht nur Hindernisse
beseitigen, sondern auch die Exploration, den Abbau, die Verarbeitung und das Recycling von
Materialien in ganz Europa férdern. Allgemein ist der Ubergang der EU-Industrie zur
Kreislaufwirtschaft noch nicht vollzogen, da die Ressourcenproduktivitét in der Zeit von 2012
bis 2021 nur geringfligig gestiegen ist.

4.3 Produktivitat

Ein gut funktionierender Binnenmarkt verringert die zwischen den Mitgliedstaaten und
Regionen der EU bestehenden Unterschiede in Bezug auf Produktivitat und
Wettbewerbsfahigkeit. Der Binnenmarkt hat den Wohlstand Europas seit seiner Schaffung vor
drei Jahrzehnten befordert. Die Unternehmen in der EU profitieren fir ihre Produkte von einem
,Heimatmarkt™ mit iiber 450 Millionen Verbrauchern, einem leichteren Zugang zu einer breiten
Palette von Lieferanten und niedrigeren Stlickkosten, wahrend die EU-Birger aufgrund des
Wettbewerbs zwischen den Unternehmen von mehr Innovation, niedrigeren Preisen und héheren
Sicherheits- und Umweltstandards profitieren.*® Dariiber hinaus schiitzt der Binnenmarkt die EU
vor grofleren Nachfrage- oder Angebotsschocks und kann dazu beitragen, den Preisdruck in
Zeiten hoher Inflation einzuddmmen. Mittel- bis langfristig kann der Binnenmarkt dazu
beitragen, Schwachstellen in den Lieferketten zu beseitigen und den Ausbau der Kapazitaten fur
den griinen und den digitalen Wandel und die Resilienz und Sicherheit der EU unterstitzen.
Wenngleich der Binnenmarkt flr die globale Attraktivitat der EU von grundlegender Bedeutung
ist, hat sich das durchschnittliche Produktivitdtswachstum in den vergangenen Jahrzehnten
verlangsamt und war schwacher als in anderen grofen Volkswirtschaften, was die
Wetthbewerbsfahigkeit der EU-Unternehmen beeintrachtigt®. In mehreren Mitgliedstaaten und
Regionen der EU stagniert die Produktivitdt, was zu wachsenden Unterschieden fiihrt,
insbesondere innerhalb der EU-Mitgliedstaaten. Darlber hinaus bestehen erhebliche regionale
Unterschiede beim Zugang zu Bildung, Forschung und Innovation sowie Mobilitat. Besonders
gro3 sind diese Unterschiede in landlichen und abgelegenen Gebieten sowie in duf3erst
abgelegenen Gebieten wie den Gebieten in duRerster Randlage, in denen der Zugang zu
grundlegenden und sozialen Unterstiitzungsdiensten im Allgemeinen nach wie vor eine
Herausforderung darstellt. Die Umsetzung der kohdsionspolitischen Programme und der ARP bis
2026 wird wesentlich zur Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit der EU und zur Starkung des
Zusammenbhalts in der EU beitragen. Neben Investitionsmanahmen, unter anderem im Rahmen
des Programms ,InvestEU®“, beinhalten die ARP Reformen, die darauf abzielen, das
Regelungsumfeld auf nationaler und regionaler Ebene zu vereinfachen, den Zugang zu
Finanzmitteln zu beschleunigen und das Wachstum und die Resilienz von KMU durch
Umschulung und Weiterbildung von Mitarbeitern bzw. durch Starkung ihrer Forschungs- und
Entwicklungskapazitaten zu steigern.

29 COM(2023) 160 final.
30 COM(2023) 162 final.
3L COM(2023) 168 final.
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Ein echter Binnenmarkt fir Dienstleistungen wirde auch zu erheblichen
Produktivitatssteigerungen fiahren. Die EU-Dienstleistungsmérkte stehen vor mehreren
Herausforderungen,  darunter  ein  geringer = Wettbewerbsdruck, ein  niedrigeres
Produktivitatsniveau und niedrigere Wachstumsraten als im verarbeitenden Gewerbe, eine
unzureichende Integration grenziberschreitender Dienstleistungen und eine geringe berufliche
Mobilitdt. Der Abbau regulatorischer Beschrdnkungen auf nationaler Ebene wirde den
Wettbewerb erhohen, die Mobilitat der Arbeitskréfte erleichtern und das Angebot an
Dienstleistungen dort erhéhen, wo sie am dringendsten benétigt werden. AulRerdem wirde er die
Wettbewerbsfahigkeit des verarbeitenden Gewerbes stdarken, das auch viele freiberufliche
Dienstleistungen in Anspruch nimmt und seine Produkte zunehmend in Verbindung mit
Dienstleistungen anbietet. Beim Abbau regulatorischer Hindernisse werden jedoch nur langsam
Fortschritte erzielt, und in einigen Fallen wurden Reformen wieder riickgangig gemacht, sodass
nach wie vor hohe Beschriankungen bestehen®?. In vielen Mitgliedstaaten sind regulatorische
Hindernisse bei wichtigen Unternehmensdienstleistungen (Rechtsdienstleistungen, Buchhaltung
und Dienstleistungen fiir Architekten) besonders verbreitet. Der Bausektor, der fur den griinen
Wandel von entscheidender Bedeutung ist, unterliegt vielfach Zulassungs- und
Qualifikationsanforderungen, die unnétig groflen Aufwand erfordern. Fragmentierte
Zustandigkeiten und Tatigkeiten, die unterschiedlichen freien Berufen und Spezialisierungen
vorbehalten sind (insbesondere Architekten und Bauingenieure), wirken sich weiter auf die
Freizlgigkeit von Fachkréften aus. Bei den Einzelhandelsdienstleistungen war der Umfang der
Beschréankungen in zahlreichen Mitgliedstaaten im Jahr 2022 im Vergleich zu 2018 entweder
unverandert oder sogar noch gréRer3,

Die Beseitigung regulatorischer Hindernisse bei gleichzeitiger Gewahrleistung einer
verantwortungsvollen Staatsfihrung und der Achtung der Rechtsstaatlichkeit stéarkt die
institutionelle Resilienz und verbessert die Rahmenbedingungen fir Unternehmen. 60 %
der Hemmnisse, mit denen EU-Unternehmen heute konfrontiert sind, sind derselben Art wie vor
20 Jahren. Bei den meisten handelt es sich um nationale Regulierungs- und
Verwaltungspraktiken, die von den Mitgliedstaaten direkt angegangen werden kénnen. Allein die
Beseitigung von Hemmnissen, die dem Binnenmarkt fir Waren und Dienstleistungen auf Ebene
der Mitgliedstaaten entgegenstehen, konnte der Wirtschaft bis Ende 2029 einen zusatzlichen
Nutzen in Hohe von insgesamt 713 Mrd. EUR bringen.®* Die Beseitigung rechtlicher und
administrativer Hindernisse wird durch Reformen im Rahmen der ARF unterstutzt, und die
Kommission hat die Mitgliedstaaten aufgefordert, die einschldgigen Reformen bei deren
laufenden Uberarbeitungen weiter zu verstarken. Dies erganzt, wie bereits erwahnt, die Arbeit
der Taskforce fur die Durchsetzung der Binnenmarktvorschriften. Die Nutzung von SOLVIT®
zur Losung von Problemen im Zusammenhang mit der Anwendung der Binnenmarktvorschriften
nimmt ebenfalls zu, insbesondere durch Interessentrdger aus der Wirtschaft. Auch eine
verantwortungsvolle Staatsfiuhrung und die Achtung der Rechtsstaatlichkeit — insbesondere

32 COM(2021) 385 final.

33 Europaische Kommission, Aktualisierung des Indikators fiir Beschrankungen im Einzelhandel 2022, erscheint in
Kirze.

% COM(2023) 162 final vom 16.3.2023.

% SWD(2022) 325 final.
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unabhéngige, qualitativ hochwertige und effiziente Justizsysteme®, funktionierende und
leistungsfahige Steuersysteme sowie wirksame Rahmenbestimmungen im Bereich Insolvenz und
solide Rahmenbestimmungen fir die Korruptions- und Betrugsbekampfung - sind
Schlusselfaktoren fiir eine Wirtschaft im Dienste der Menschen und leisten einen Beitrag zur
Verbesserung der Rahmenbedingungen fir Unternehmen. Darlber hinaus wird die Kommission
einen neuen Anlauf unternehmen, um die Berichtspflichten fir Unternehmen und Verwaltungen
zu straffen und zu vereinfachen mit dem Ziel, diese Pflichten um 25 % zu verringern, ohne die
damit verbundenen politischen Ziele zu untergraben.

Gut funktionierende Kapitalmarkte sind von entscheidender Bedeutung, um den grinen
und den digitalen Wandel zu finanzieren und die makroékonomische Widerstandsfahigkeit
der EU und die offene strategische Autonomie der EU zu unterstitzen. Durch oOffentliche
Finanzierungen in Verbindung mit einer beschleunigten Verwirklichung der Kapitalmarktunion
konnen die fur den griinen und den digitalen Wandel erforderlichen umfangreichen privaten
Finanzmittel mobilisiert werden. Obwonhl seit der Einleitung der Initiative zur Kapitalmarktunion
im Jahr 2015 Fortschritte erzielt wurden, sind die EU-Kapitalmérkte nach wie vor fragmentiert
und unterentwickelt, sodass weitere konkrete Malinahmen erforderlich sind. Angesichts
steigender Zinssdtze haben viele Unternehmen, inshesondere KMU, Schwierigkeiten beim
Zugang zu Finanzmitteln. Auch das wegen der hohen Energiepreise verschérfte Problem des
Zahlungsverzugs beeintrachtigt die Widerstandsfahigkeit von Unternehmen, vor allem KMU.
Dies erfordert verstarkte gemeinsame Bemihungen um Fortschritte unter Einbeziehung von
politischen Entscheidungstragern und Marktteilnehmern in der gesamten EU.3” Weitere
Steigerungen der Produktivitdt und der Wettbewerbsféhigkeit in der EU werden sich aus
innovativeren und sichereren Zahlungssystemen und einem offenen Finanzierungsrahmen
ergeben, der es uns ermdglicht, die Vorteile der Digitalisierung zu nutzen.

Die Digitalisierung spielt eine wichtige Rolle bei der Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit
und setzt, auch bei KMU, voraus, dass die Mitarbeiter Uber verbesserte digitale
Kompetenzen verfuigen und die Digitalisierung offentlicher Dienste fortgesetzt wird. Eine
mit digitalen Kompetenzen ausgestattete Bevolkerung ermdglicht einen rascheren
technologischen Fortschritt und eine verbesserte Produktivitat. Die Digitalisierung von KMU ist
unerlasslich, um ihr Innovationspotenzial und ihre Wettbewerbsféhigkeit zu steigern. Dies kann
geméBR den beiden jungsten, auf dem strukturierten Dialog uber digitale Bildung und
Kompetenzen basierten Vorschldgen fir Empfehlungen des Rates zu digitaler Bildung und
digitalen Kompetenzen®®durch umfassende MaRnahmen befordert werden. Der digitale Wandel
in den Verwaltungen, der die Ausweitung des Spektrums und der Interoperabilitdt der online
verfiigharen offentlichen Dienste und die Verfligbarkeit offener Daten beinhaltet, bewirkt eine
Steigerung der Unternehmenseffizienz. Dariiber hinaus stérkt der digitale Wandel den griinen
Wandel, da digitale Technologien wie Weltraumdaten und -dienste eine wichtige Rolle beim

% Uber das Europaische Semester hinaus ist die Funktionsweise der Justizsysteme auch ein zentraler Punkt des
Berichts der Kommission uber die Rechtsstaatlichkeit.

37 Die Europdische Kommission wird im Juni 2023 ein KMU-Entlastungspaket veréffentlichen und hat kirzlich
Vorschléage vorgelegt, um die EU-Clearingdienste attraktiver und widerstandsféhiger zu machen, bestimmte
Insolvenzvorschriften fir Unternehmen EU-weit zu harmonisieren und den Verwaltungsaufwand flr
Unternehmen jeder GroRe, insbesondere KMU, bei der Notierung bzw. einem Verbleib an der Borse zu
reduzieren: COM(2022) 696 final.

% COM(2023) 205 final; COM(2023) 206 final.
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Klimaschutz spielen.®® Das Politikprogramm fiir die digitale Dekade bietet einen Fahrplan zur
Erschliefung des Potenzials der EU flr den digitalen Wandel und ebnet den Weg fir ein
wettbewerbsfahigeres Europa.

Auf den Markten fur offentliche Auftradge muss offener Wettbewerb herrschen, damit
offentliche Mittel mit einem moglichst ginstigen Kosten-Nutzen-Verhaltnis eingesetzt
werden. Die Zahl der 6ffentlichen Ausschreibungen mit nur einem Angebot ist in den letzten
Jahren gestiegen. Im Jahr 2022 erreichte sie (mit 37 %) den hochsten Wert auf EU-Ebene seit
Annahme der Richtlinie Gber die dffentliche Auftragsvergabe im Jahr 2014%°. Mit Blick auf die
Schaffung fairer Ausgangsbedingungen mussen die Mitgliedstaaten  Anstrengungen
unternehmen, um diesen Wert zu verringern. Die Vergabe offentlicher Auftrdge kann die
Lieferketten fordern, indem sie zur Diversifizierung der Nachfrage beitragt. Wenn sie strategisch
eingesetzt wird und nicht nur auf den Preis ausgerichtet ist, kann sie auch Qualitat, Resilienz und
Nachhaltigkeit steigern. Durch die Netto-Null-Industrie-Verordnung dirfte es fur innovative,
nachhaltige KMU oder fiir Konsortien, an denen KMU beteiligt sind, einfacher werden, an
Vergabeverfahren teilzunehmen.*t  Ausschreibungen sollten nach Mdglichkeit so gestaltet
werden, dass eine Teilnahme von KMU maglich ist.

Innovation zahlt zu den  wichtigsten  Triebkraften fir ein  starkeres
Produktivitatswachstum, aber es bestehen mehrere Engpéasse. Der Mangel an hoch
qualifiziertem Personal in den Bereichen Mathematik, Informatik, Naturwissenschaften und
Technik (MINT) ist fir die meisten Mitgliedstaaten zu einer Herausforderung geworden, die das
Wachstumspotenzial von Unternehmen — auch in hochinnovativen Hochtechnologiesektoren —
untergrabt. Die Innovation konzentriert sich stark auf bestimmte Mitgliedstaaten und EU-
Gebiete, insbesondere auf Hauptstadtregionen und andere Metropolregionen; in Nord- und
Westeuropa ist sie nach wie vor deutlich starker ausgepragt. Ursache fir ausbleibende
Fortschritte bei der Innovationsleistung sind beispielsweise unzureichende und/oder
unregelmaliige Offentliche FUE-Investitionen, schwache Verbindungen zwischen Wissenschaft
und Wirtschaft in den meisten Mitgliedstaaten oder unwirksame offentliche Unterstiitzung fir
Unternehmensinnovationen. So werden bahnbrechende Innovationen in vielen Fallen durch den
Mangel an Scale-up-Unternehmen, Schwierigkeiten beim Zugang zu Kapital, den
Verwaltungsaufwand oder Hindernisse im Binnenmarkt beeintrachtigt. In den ARP werden
zahlreiche MaRnahmen umgesetzt. Auch kohdsionspolitische Investitionen und andere Initiativen
wie das regionale Innovationstal werden zur Bewaltigung dieser Herausforderungen beitragen.

4.4 Gerechtigkeit

Waéhrend sich der EU-Arbeitsmarkt bislang als widerstandsfahig erwiesen hat, kdnnten
hohe Inflation und Unsicherheit die Arbeitsmarktaussichten beeintrachtigen und wirken
sich auf die privaten Haushalte aus. Der Arbeitsmarkt in der EU erreichte [im vierten Quartal]
2022 eine Rekordbeschéaftigungsquote von [74,8 %], was substanzielle Fortschritte bei der
Verwirklichung des Ziels einer Beschaftigungsquote von mindestens 78 % fur 2030 bedeutet.

39 Siehe beispielsweise den EU-Aktionsplan fiir die Digitalisierung des Energiesystems: COM(2022) 552.

40 Richtlinie 2014/24/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Februar 2014 tiber die 6ffentliche
Auftragsvergabe und zur Aufhebung der Richtlinie 2004/18/EG (Text von Bedeutung fur den EWR) (ABI. L 94
vom 28.3.2014, S. 65).

41 Siehe auch die Neue Europaische Innovationsagenda: COM(2022) 332 final.
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Der Arbeitskréfte- und Fachkraftemangel ist nach wie vor hoch und liegt (iber dem Niveau von
2019, ging aber im zweiten Halbjahr 2022 vor dem Hintergrund einer anhaltend positiven
Gesamtleistung des Arbeitsmarkts zuriick. Jedoch wird erwartet, dass sich die
Konjunkturabschwachung in den Jahren 2023 und 2024 in  gedampfteren
Arbeitsmarktentwicklungen niederschlagen wird. Die regionalen Unterschiede auf dem
Arbeitsmarkt sind nach wie vor hoch, wobei die Beschéftigungsquoten in einigen Regionen unter
50 % liegen. Gleichzeitig bestehen bei einigen Bevolkerungsgruppen, darunter Frauen und junge
Menschen, weiterhin erhebliche Unterschiede bei der Beschéftigung. Starke Preissteigerungen,
insbesondere bei Lebensmitteln, Energie und Verkehr, haben sich vor allem auf die Kaufkraft
der Haushalte mit niedrigem und mittlerem Einkommen ausgewirkt. Bei ihnen machen diese
Ausgabenposten einen hoéheren Anteil den Warenkdrben aus, was gezielte sozialpolitische
MaRnahmen erfordert. Vor diesem Hintergrund sind eine bedarfsgerechte Lohnpolitik und
wirksame Tarifverhandlungen von entscheidender Bedeutung fir eine angemessene Entwicklung
der Reallohne, inshesondere bei Arbeitnehmern mit niedrigem Einkommen. Dabei spielen
regelméliige Aktualisierungen der Mindestléhne eine wichtige Rolle. Die Annahme der EU-
Richtlinie Uber Mindestlohne*? schafft eine positive Dynamik fir MaBnahmen zur
Gewabhrleistung angemessener Mindestléhne.

Um den Kaufkraftverlust einzuddmmen und einer Zunahme der Armutsrisiken
vorzubeugen, mussen die Sozialschutzsysteme unter Berucksichtigung ihrer
Angemessenheit und Nachhaltigkeit geschitzt und gestarkt werden. Es bedarf einer
kontinuierlichen Uberwachung der sozialen Lage und umgehender politischer MaBnahmen, um
zu verhindern, dass Menschen in Armut oder Energiearmut geraten oder soziale Ausgrenzung
erfahren und sich bestehende Ungleichheiten verschérfen. Vor dem Hintergrund steigender
Lebenshaltungskosten sind die Schliefung von Liicken beim Zugang zu angemessenen und
nachhaltigen Systemen des Sozialschutzes und der sozialen Inklusion sowie Lohnentwicklungen,
die den Kaufkraftverlust insbesondere fur Geringverdiener abmildern, von besonderer
Bedeutung, um die Auswirkungen der hohen Inflation auf schutzbedirftige Menschen moglichst
gering zu halten. Strukturelle oder Ad-hoc-Mechanismen zur Anpassung der Sozialleistungen an
die hohe Inflation sind wichtig, um die Angemessenheit der Sozialleistungen zu wahren und
gleichzeitig sicherzustellen, dass die jeweiligen Kosten finanziell tragfahig bleiben. Zugleich
muissen die Systeme fur den Sozialschutz und die soziale Inklusion so beschaffen sein, dass
Arbeitsanreize erhalten bleiben und die Teilhabe am Arbeitsmarkt und die Integration in den
Arbeitsmarkt, unter anderem durch integrierte hochwertige Dienstleistungen, aktiv gefordert
wird. Die Alterung der Bevodlkerung, die Belastung durch chronische Krankheiten, neue
Anforderungen im Gesundheitsbereich und neue Technologien werden auch die Schaffung von
mehr Arbeitsplatzen mit verdnderten Kompetenzprofilen im Gesundheits- und Sozialbereich
erfordern.  Der  Zugang zu  erschwinglicher,  hochwertiger und  nachhaltiger
Gesundheitsversorgung und Langzeitpflege muss verbessert werden. Elektronische
Gesundheitsdienste  verdndern auch weiterhin den Zugang der Menschen zur
Gesundheitsversorgung, was ein hoheres Mal3 an digitalen Kompetenzen sowie eine groliere
Vielseitigkeit der Arbeitskrafte im Gesundheitswesen erfordert.

42 Richtlinie (EU) 2022/2041 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 19. Oktober 2022 (iber angemessene
Mindestl6hne in der Europdischen Union (ABI. L 275 vom 25.10.2022, S. 33).
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Die Systeme der allgemeinen und beruflichen Bildung sind von entscheidender Bedeutung,
um Arbeitskrafte- und Fachkraftemangel zu beheben bzw. vorzubeugen. Am grof3ten ist der
Arbeitskraftemangel derzeit in den Bereichen Gesundheitsversorgung und Langzeitpflege,
Gastgewerbe, Bauwesen, IKT und damit verbundene Berufe sowie in Schlisselsektoren fur den
grinen Wandel wie erneuerbare Energien und Energieeffizienz. Neben zyklischen
Entwicklungen spiegelt der Fachkraftemangel strukturelle VVerdnderungen in der EU-Wirtschaft
wider, einschliellich der Bevolkerungsalterung und des laufenden griinen und digitalen Wandels,
der Veranderungen bei den benotigten Kompetenzen bewirkt. Gleichzeitig zeigt er die
bestehenden Schwachen der Systeme der allgemeinen und beruflichen Bildung auf. Wenngleich
der Anteil junger Menschen, die sich weder in Ausbildung noch in Beschaftigung befinden,
zurlickgeht, ist er in einigen Mitgliedstaaten nach wie vor hoch. Bereits 2018 fehlte es jedem
funften Jugendlichen im Alter von 15 Jahren an Grundfertigkeiten; bei jungen Menschen aus
benachteiligten Verhaltnissen war die Wahrscheinlichkeit, dass sie unterdurchschnittliche
Bildungsergebnisse erzielten, fast sechsmal so hoch wie im Durchschnitt. In den vergangenen
Jahren hat der Druck auf die Systeme der allgemeinen und beruflichen Bildung zugenommen, da
sie die Auswirkungen der Pandemie, den Mangel an angemessener digitaler Infrastruktur und
den zunehmenden Mangel an Lehrkréften auf allen Bildungsebenen bewaltigen mussten,
insbesondere in den Fé&chern, die fur den grinen und den digitalen Wandel am wichtigsten sind.
Wahrend die Zahl der Hochschulabsolventen insgesamt steigt, bleibt der Anteil der MINT-
Absolventen (Mathematik, Informatik, Naturwissenschaften und Technik) in den meisten
Mitgliedstaaten hinter der Nachfrage auf dem Arbeitsmarkt zurtick. Die EU-weite Verbesserung
der Qualitat, Inklusivitat und Arbeitsmarktrelevanz der Systeme der allgemeinen und beruflichen
Bildung auf allen Ebenen ist nach wie vor von entscheidender Bedeutung flr starke
Arbeitsmiarkte und einen gerechten Ubergang. Ebenso bildet die Steigerung der
Erwerbsbeteiligung von Frauen, jungen Menschen und unterreprasentierten und benachteiligten
Gruppen wie Menschen mit Behinderungen, Menschen mit Migrationshintergrund und Roma
nach wie vor eine wichtige Maoglichkeit zur Verwirklichung von integrativem Wachstum und
Gleichheit.

Die Entwicklung und der Erwerb von Fahigkeiten und Kompetenzen, die fir den grinen
Wandel relevant sind, wird immer dringlicher. Es wird immer wichtiger, dafur zu sorgen,
dass alle Arbeitnehmer, insbesondere in Branchen und Regionen, fur die der grine Wandel
besonders relevant ist, von dem mit einer klimaneutralen Wirtschaft einhergehenden
Beschaftigungszuwachs profitieren konnen. Vor dem Hintergrund der beschleunigten
Energiewende und des rascheren technologischen Wandels im Rahmen des Industrieplans fur
den europdischen Griinen Deal werden insbesondere Ausbildungsberufsprofile und technische
Profile gesucht. Die Mitgliedstaaten sind zunehmend mit einem erheblichen Arbeitskréaftemangel
konfrontiert, und ein geringes Bildungsangebot in Schlisselsektoren kdnnte zu Engpéssen beim
Ubergang zu einer klimaneutralen Wirtschaft fiihren. In einigen Randgebieten bzw.
wirtschaftlich stagnierenden Regionen ist die Herausforderung noch groRer. Um den
Erfordernissen des Arbeitsmarktes gerecht zu werden und Chancengleichheit fiir alle zu bieten,
ist es in diesem Zusammenhang von entscheidender Bedeutung, dass die Mitgliedstaaten die
Antizipation, den Erwerb und die Verflgbarkeit der flr die grine Wirtschaft benétigten
Kompetenzen unterstiitzen. Dies wird in den an die einzelnen Mitgliedstaaten gerichteten
landerspezifischen Empfehlungen hervorgehoben und steht im Einklang mit der Empfehlung des
Rates zur Sicherstellung eines gerechten Ubergangs zur Klimaneutralitit. Auch die Férderung
der Weiterqualifizierung und Umschulung von Beschaftigten im &ffentlichen Sektor auf allen
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Ebenen (einschlieBlich der lokalen Verwaltung) wirde die fir den grinen Wandel erforderlichen
Investitionen und Reformen beschleunigen.*?

Die ARF und die kohésionspolitischen Fonds, insbesondere der Europdische Sozialfonds
Plus, tragen zur Bewaltigung der Herausforderungen in den Systemen der allgemeinen und
beruflichen Bildung auf allen Ebenen bei. Zu den unterstiitzten MaBnahmen gehdren die
Verbesserung des Zugangs zu fruhkindlicher Betreuung, Bildung und Erziehung, Reformen der
Lehrplane, die Modernisierung der Hochschulbildung, die Erleichterung des Ubergangs vom
Bildungssystem  zum  Arbeitsmarkt, die  Schaffung von  Weiterbildungs-  und
Umschulungsmdglichkeiten — insbesondere fiir Kompetenzen, die fir den grinen Wandel
relevant sind — sowie die Reform und Modernisierung der aktiven Arbeitsmarktpolitik. Durch die
Unterstiitzung einer beschleunigten Umschulung von Arbeitskraften auf Kompetenzen, die fur
den grunen Wandel von Bedeutung sind, werden die speziellen REPowerEU-Kapitel, die in die
bestehenden ARP aufgenommen werden sollen, sicherstellen, dass zusatzliche Mittel fur
Reformen und Investitionen in diesem Bereich bereitstehen. In Verbindung mit diesen
verstarkten Investitionen — etwa iiber das Programm ,,InvestEU* — kann auch die ehrgeizige und
nachhaltige Politik fiir legale Migration, die die Kommission in ihrem Paket zu Kompetenzen
und Talenten** vorgeschlagen hat, dazu beitragen, den Arbeitskrafte- und Fachkraftemangel zu
beheben und das volle Potenzial der europdischen Erwerbsbevolkerung zu erschlielen. Das
Europdische Jahr der Kompetenzen 2023 wird neue Impulse fir die Einbeziehung der
Interessentrager und die Mobilisierung Offentlicher und privater Mittel geben, um
Qualifikationsdefizite und mittel- bis langfristigen Fachkraftemangel, insbesondere im Bereich
der digitalen und griinen Kompetenzen, zu beheben.*

Seit Beginn des russischen Angriffskriegs gegen die Ukraine wurden in der EU auf der
Grundlage der Richtlinie tber vorubergehenden Schutz fast 4 Millionen Vertriebene
aufgenommen. Die Eingliederung in den Arbeitsmarkt ist eine grundlegende Voraussetzung
dafur, dass die Vertriebenen finanziell unabhéngig sein, ihre Familien unterstiitzen und einen
Beitrag zur Aufnahmegemeinschaft leisten kénnen.*® Den verfiigbaren Schatzungen*’ zufolge
haben EU-weit zwischen 600000 und 1 Million Personen, die vorlbergehenden Schutz
genieRBen, eine Beschéaftigung gefunden, wéhrend sich mehr als 350 000 Personen als

4 Das EU-Instrument fiir technische Unterstiitzung (TSI) wird den Austausch zwischen Beamten aus nationalen
und/oder regionalen Verwaltungen durch die Leitinitiative PACE (Austausch zur Zusammenarbeit im Bereich
der offentlichen Verwaltung) erleichtern, um die Verwaltungskapazitaten zu starken und bewdahrte Verfahren zu
fordern (Verordnung (EU) 2021/240 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 10. Februar 2021 zur
Schaffung eines Instruments fur technische Unterstiitzung, ABI. L 57 vom 18.2.2021, S. 1).

4 COM(2022) 657 final.

4 Das Europaische Jahr der Kompetenzen 2023 zielt darauf ab, den Fachkraftemangel und den mittel- bis
langfristigen Arbeitskraftemangel dadurch anzugehen, dass die europaische Erwerbsbevélkerung umgeschult
bzw. weitergebildet und fiir eine bessere Ubereinstimmung von Angebot und Nachfrage auf dem Arbeitsmarkt
gesorgt wird.

46 COM(2023) 140 final.

47 Die tatsachliche Zahl der Personen, die in der EU voribergehenden Schutz genieBen und in einem
Beschaftigungsverhaltnis stehen, I&sst sich nur schwer schétzen, da nicht aus allen Mitgliedstaaten Daten zur
Verfiigung stehen und es Unterschiede bei der Art der verwendeten administrativen Quellen gibt. So melden
einige Lander die kumulative Zahl der ,,Beschiftigungsmeldungen® (d. h. die von Arbeitgebern bei der
Einstellung ukrainischer Staatsangehdriger abgegebenen Erklarungen), die der Zahl der geschaffenen
Arbeitsplatze und nicht der Zahl der tatsachlich beschéaftigten Personen entspricht.
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arbeitsuchend gemeldet haben. Sprachbarrieren sind ein wesentliches Hindernis daftr, dass
Vertriebene in den Arbeitsmarkt eintreten. Daher ist das Angebot von Sprachkursen von
entscheidender Bedeutung. Auch die rasche Validierung von Kompetenzen und die
Anerkennung von Qualifikationen, insbesondere in Sektoren mit Arbeitskraftebedarf wie der
Gesundheitsversorgung, sind wichtig, um sicherzustellen, dass die Menschen Zugang zu einer
Arbeit haben, die ihren Fahigkeiten und ihrer Erfahrung entspricht. Zahlreiche Mitgliedstaaten
haben bereits wichtige Schritte unternommen, um diesen Prozess im Einklang mit den Leitlinien
der Kommission®® zu erleichtern, und nutzen dabei auch die von CARE (Einsatz von
Kohésionsmitteln zugunsten von Fluchtlingen in Europa) ermdglichte Flexibilitat bei der
Finanzierung. Da viele Menschen, die vorlbergehenden Schutz genieRen, Frauen mit Kindern
sind, ist die Verfligbarkeit von Angeboten fir frihkindliche Betreuung, Bildung und Erziehung
eine besonders wichtige VVoraussetzung fur ihre Erwerbsbeteiligung.

Die Umsetzung der europaischen Saule sozialer Rechte dient weiterhin als Richtschnur fir
die soziale Aufwartskonvergenz in der EU. Zwei Jahre nach dem Sozialgipfel in Porto und den
Verpflichtungen, die in Bezug auf die Kernziele fur 2030 in den Bereichen Beschaftigung,
Kompetenzen und Armutsbekdmpfung eingegangen wurden, bleibt die Durchfihrung der
Reformen und Investitionen, die mit Blick auf die Erzielung von Fortschritten bei der
Verwirklichung der nationalen Ziele erforderlich sind, eine Prioritat fur die Mitgliedstaaten. Dies
ist sehr wichtig fir die Forderung der sozialen Aufwaértskonvergenz und des sozialen
Zusammenbhalts in der EU. Im Rahmen des Frihjahrspakets schlagt die Kommission ferner vor,
die beschaftigungspolitischen Leitlinien auf den nachsten jahrlichen Uberwachungszyklus zu
iibertragen. Vorangegangen waren eine wichtige Anderung im Jahr 2022, um das Umfeld nach
der COVID-19-Krise und die jlngsten politischen Initiativen besser widerzuspiegeln, sowie
zunehmende Diskussionen Uber die Bedeutung der Gewaéhrleistung eines nachhaltigen und
inklusiven Wohlergehens.

5. SCHLUSSFOLGERUNG

Angesichts der aktuellen geopolitischen Lage und der komplexen Herausforderungen fir
Wirtschaft und Gesellschaft ist die EU bestrebt, eine robuste und zukunftsfahige
Wirtschaft aufzubauen, die die Wettbewerbsfahigkeit gewahrleistet und allen Menschen in
Europa langfristigen Wohlstand sichert. Das erfordert einen integrierten Ansatz Uber alle
Politikbereiche hinweg, damit Produktivitat, Resilienz, Gerechtigkeit und nachhaltiges
Wachstum in der gesamten wirtschaftlichen Basis gestérkt werden. Das Europdische Semester
bietet den passenden Rahmen fir die politische Koordinierung, auch durch Einbindung der ARF
und kohdsionspolitischer Programme. Wéhrend die Umsetzung der ARP in einigen
Mitgliedstaaten gut voranschreitet, besteht in anderen die Gefahr von Verzdgerungen gegeniiber
den in den Durchfuhrungsbeschlissen des Rates vereinbarten vorldufigen Zeitplanen.
Wenngleich die Umsetzung der kohasionspolitischen Programme 2014-2020 im Jahr 2023 endet,
bieten die kirzlich angenommenen Programme fir den Zeitraum 2021-2027 die Mdglichkeit,
Investitionen in voller Komplementaritat mit den ARP zu férdern. Um dauerhafte Fortschritte zu

4 Mitteilung der Kommission — Leitlinien betreffend den Zugang von Menschen, die vor dem Angriffskrieg
Russlands gegen die Ukraine geflohen sind, zum Arbeitsmarkt, zur beruflichen Bildung und zur
Erwachsenenbildung (ABI. C 233 vom 16.6.2022, S. 1).
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gewahrleisten, sollten sich die Mitgliedstaaten weiterhin auf die vollstandige und fristgerechte
Umsetzung der ARP bis 2026 konzentrieren und die kiirzlich vereinbarten koh&sionspolitischen
Programme zligig umsetzen. Die geplanten Uberarbeitungen der ARP einschlieBlich der
REPowerEU-Kapitel mit zusétzlicher Finanzierung sowie der kohdsionspolitischen Programme
bieten Gelegenheit, auf die anhaltenden Herausforderungen zu reagieren, die im Rahmen des
Europdischen Semesters unter anderem in den Bereichen Klima und Energie ermittelt wurden.

Die Lé&nderberichte 2023 liefern eine Momentaufnahme der wirtschaftlichen,
arbeitsmarktpolitischen und sozialen Entwicklungen und Herausforderungen, mit denen
die Mitgliedstaaten gegenwartig konfrontiert sind. Die Analyse der Herausforderungen stutzt
sich auf die landerspezifischen Empfehlungen 2023. Im diesjadhrigen Européischen Semester
wird dem Thema langfristige Wettbewerbsfahigkeit und Produktivitdit besondere
Aufmerksamkeit gewidmet. Dartiber hinaus wird eine aktualisierte, detailliertere Analyse der
Energieversorgungssicherheit und der Erschwinglichkeit von Energie vorgenommen. Die
Kommission fordert die Mitgliedstaaten auf, ehrgeizige MaBnahmen zu ergreifen, um die
Schwachstellen anzugehen, die durch die jingsten Krisen zutage getreten sind und in den
Landerberichten auf nationaler und regionaler Ebene festgestellt wurden. Dazu gehoren die
Stérkung von Resilienz und Produktivitat, die Erleichterung des Zugangs zu Finanzmitteln, die
Bereitstellung erschwinglicher Energie, die Verringerung strategischer Abhéngigkeiten, die
Beschleunigung  des  Ubergangs zur  Kreislaufwirtschaft, die  Sicherung  von
Zukunftskompetenzen, die Unterstiitzung fur die Schaffung hochwertiger Arbeitsplatze und die
Anpassung der wirtschaftlichen, wissenschaftlichen, industriellen und technologischen Basis an
den griinen und den digitalen Wandel, ohne dass dabei Menschen zurtickgelassen werden.

Die Kommission ersucht den Europaischen Rat, ihre VVorschlage fur die landerspezifischen
Empfehlungen fir 2023 zu billigen, und ersucht den Rat, diese anzunehmen. Dariiber hinaus
fordert sie die Mitgliedstaaten auf, die Empfehlungen in engem Dialog mit den Sozialpartnern,
zivilgesellschaftlichen Organisationen und anderen Interessentrdgern vollstdndig und zeitnah
umzusetzen.

26

www.parlament.gv.at



Lc

zuaj|Isay a|jauonnIsu|

auoSae)y

U38nYzasa9 pun yijodieizos ‘SunsSiyeyasag Pewuauulg

(REB0 B 219upJoasiaqn
Pun 1e3IAIINPOId ‘|9pueM J3(ensia N

dHO13439 NIHOSILVINTHL
NILTIANVHIE NIONNTHIAdING NIHOSIFAIZIAdSHIANYT N3IA NI 3JId 439N MO0111g943d) — TIDVINV

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:FR%2011;Code:FR;Nr:11&comp=FR%7C11%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:FR%2011;Code:FR;Nr:11&comp=FR%7C11%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:FR%2011;Code:FR;Nr:11&comp=FR%7C11%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:HR%2012;Code:HR;Nr:12&comp=HR%7C12%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:HR%2012;Code:HR;Nr:12&comp=HR%7C12%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:HR%2012;Code:HR;Nr:12&comp=HR%7C12%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:CY%2014;Code:CY;Nr:14&comp=CY%7C14%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:CY%2014;Code:CY;Nr:14&comp=CY%7C14%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:CY%2014;Code:CY;Nr:14&comp=CY%7C14%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:MT%2019;Code:MT;Nr:19&comp=19%7C%7CMT
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:MT%2019;Code:MT;Nr:19&comp=19%7C%7CMT
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:MT%2019;Code:MT;Nr:19&comp=19%7C%7CMT
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:AT%2021;Code:AT;Nr:21&comp=21%7C%7CAT
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:AT%2021;Code:AT;Nr:21&comp=21%7C%7CAT
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:AT%2021;Code:AT;Nr:21&comp=21%7C%7CAT
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:PT%2023;Code:PT;Nr:23&comp=PT%7C23%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:PT%2023;Code:PT;Nr:23&comp=PT%7C23%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=144494&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:PT%2023;Code:PT;Nr:23&comp=PT%7C23%7C

ANLAGE 2 - FORTSCHRITTE BEI DER UMSETZUNG DER
LANDERSPEZIFISCHEN EMPFEHLUNGEN

Der Zyklus des Europaischen Semesters im Jahr 2023 umfasst eine Bestandsaufnahme der
politischen MaflRnahmen, die die Mitgliedstaaten ergriffen haben, um die strukturellen
Herausforderungen zu bewaltigen, die in den seit 2019 angenommenen landerspezifischen
Empfehlungen festgestellt wurden. Im Anschluss an die Einfihrung der ARF als zentrales
Instrument zur Umsetzung der politischen Prioritaten der EU und der Mitgliedstaaten werden bei
der Bewertung der landerspezifischen Empfehlungen fiir 2023 die bisherigen politischen
MaRnahmen der Mitgliedstaaten*® sowie die in den ARP eingegangenen Verpflichtungen je nach
Grad der Umsetzung berucksichtigt. Somit vermittelt die Bewertung nur ein Bild der bislang
noch relativ friilhen Phasen der Umsetzung der ARP und gibt nicht dariber Aufschluss, welche
Fortschritte bei vollstandiger Umsetzung der Plane bis 2026 erzielt werden kénnten®C.

Abbildung 1:  Derzeitiger Stand  der Abbildung 2: Umsetzung der
Umsetzung der landerspezifischen landerspezifischen Empfehlungen 2019-
Empfehlungen 2019-2020 2022:  jahrliche  Bewertungen im

jeweiligen Folgejahr im Vergleich zur
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Anmerkung: Bei der mehrjahrigen Bewertung in Abbildung 1 wird beurteilt, wie die l&nderspezifischen Empfehlungen 2019-
2020 ab dem Zeitpunkt ihrer Annahme bis zur Veroffentlichung der vorliegenden Mitteilung umgesetzt wurden. In Abbildung 2
bezieht sich die jahrliche Bewertung auf die Fortschritte, die im ersten Jahr nach Annahme der jeweiligen landerspezifischen

4% EinschlieRlich politischer MaRnahmen in den nationalen Reformprogrammen sowie in der Berichterstattung zur
ARF (halbjahrliche Berichte tiber die Fortschritte bei der Erreichung der Etappenziele und Zielwerte sowie auf der
Grundlage der Bewertung der Zahlungsantrége).

% Die Mitgliedstaaten wurden aufgefordert, in ihren ARP effektiv auf alle oder einen erheblichen Teil der
einschlagigen landerspezifischen Empfehlungen einzugehen, insbesondere jene aus den Jahren 2019 und 2020. Bei
der hier vorgelegten Bewertung der l&nderspezifischen Empfehlungen wird der Grad der Umsetzung der in den
ARP enthaltenen MaRnahmen sowie der MaRnahmen beriicksichtigt, die zum Zeitpunkt der Bewertung auflerhalb
der ARP durchgefiihrt wurden. Die in den Anhangen der angenommenen Durchfiihrungsbeschliisse des Rates zur
Billigung der Bewertung der ARP vorgesehenen Malnahmen, die noch nicht verabschiedet oder umgesetzt
wurden, aber gemal der Bewertungsmethodik der landerspezifischen Empfehlungen als glaubhaft angekiindigt
gelten, werden als ,,begrenzte Fortschritte* eingestuft. Nach ihrer Umsetzung kénnen diese Maflnahmen je nach
Relevanz die Einstufung ,,einige/substanzielle Fortschritte* oder ,,vollstdndig umgesetzt* erhalten.
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Empfehlungen erzielt wurden, wahrend die mehrjdhrige Bewertung die diesjahrige Bewertung der vorherigen
landerspezifischen Empfehlungen darstellt. Die landerspezifischen Empfehlungen 2021 beziehen sich nur auf die
Haushaltspolitik.

Aus der mehrjahrigen Perspektive wurden bei 68 % der landerspezifischen Empfehlungen
2019-2020 zumindest einige Fortschritte erzielt (siehe Abbildung 1). Im Vergleich zur
letztjahrigen Bewertung wurden sowohl hinsichtlich der strukturell —ausgerichteten
landerspezifischen Empfehlungen des Jahres 2019 als auch bezlglich der starker
krisenorientierten landerspezifischen Empfehlungen von 2020 weitere Fortschritte erzielt. So
stieg der Prozentsatz der landerspezifischen Empfehlungen, bei deren Umsetzung zumindest
einige Fortschritte erzielt wurden, stetig von 59 % im Jahr 2021 tber 63 % im Jahr 2022 auf
nunmehr 68 %. Dies zeigt deutlich, welche Anreize die ARF — deren leistungsbasierter Ansatz
die Umsetzung der landerspezifischen Empfehlungen in den kommenden Jahren voraussichtlich
weiter verstarken wird — seit 2021 bietet. Die grof3ten Fortschritte erzielten die Mitgliedstaaten in
den vergangenen Jahren beim Zugang zu Finanzmitteln und Finanzdienstleistungen, gefolgt von
der Funktionsweise des Arbeitsmarkts, der Bek&mpfung von Geldwdsche und den
Rahmenbedingungen fiir Unternehmen. Die Fortschritte in Bezug auf Binnenmarkt, Wettbewerb
und staatliche Beihilfen, Wohnungswesen, Langzeitpflege und Rentensysteme waren hingegen
weniger deutlich.

Auch bei der Umsetzung der 2022 angenommenen Empfehlungen wurden substanzielle
Fortschritte erzielt. Bei fast 52 % der im Juli 2022 an sie gerichteten Empfehlungen haben die
Mitgliedstaaten zumindest ,,einige Fortschritte” erzielt (Abbildung 2). Hinsichtlich der Bereiche,
zu denen im Jahr 2022 eine erhebliche Anzahl von Mitgliedstaaten Empfehlungen erhalten
haben, wurden insgesamt die groten Fortschritte im Bereich haushaltspolitischer Rahmen und
finanzpolitische Steuerung erzielt, gefolgt von Verkehr, Rahmenbedingungen fur Unternehmen
und Energieeffizienz. Die Fortschritte bei der Umsetzung der Empfehlungen zur Steuerpolitik
waren hingegen geringer.

Die Ergebnisse der Bewertung der landerspezifischen Empfehlungen 2023 sowie der
vorangegangenen Jahre werden auf der Website der Kommission veroffentlicht.
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ANLAGE 3 — EU-WEITE FORTSCHRITTE BEI DER UMSETZUNG DER ZIELE FUR
NACHHALTIGE ENTWICKLUNG (SDG)

Uberblick iiber die Fortschritte bei der Umsetzung der SDG im abgelaufenen

Fiinfjahreszeitraum, 2023
(groftenteils Daten aus den Zeitrdumen 2016-2021 und 2017-2022)

Moderate Moderate
Riickschritte Fortschritte Erhebliche Fortschritte

Anmerkung: Die obige Abbildung zeigt, wie grof3 die Fortschritte sind, die die EU gemessen an den ausgewéhlten Indikatoren
bei der Verwirklichung jedes der 17 Ziele im abgelaufenen Finfjahreszeitraum erzielt hat. Die Methode zur Bewertung von
Indikatortrends und deren Aggregation auf Ebene der Ziele sowie ausfihrlichere Analysen kénnen auf folgender Eurostat-
Website abgerufen werden: Ubersicht — Indikatoren fiir nachhaltige Entwicklung — Eurostat.

Im beurteilten Funfjahreszeitraum hat die EU erhebliche Fortschritte bei den Zielen
»Menschenwiirdige Arbeit und Wirtschaftswachstum® (SDG 8) und ,,Verringerung der Armut*
(SDG 1) erzielt. Auch im Hinblick auf das Ziel der Geschlechtergleichheit (SDG 5) wurden
erhebliche Fortschritte erzielt. Gute, wenngleich moderatere Fortschritte wurden auch bei den
Zielen ,,Abbau von Ungleichheiten* (SDG 10), ,,Hochwertige Bildung* (SDG 4), Férderung von
Frieden und der personlichen Sicherheit auf dem Gebiet der EU und Verbesserung des Zugangs
zur Justiz und des Vertrauens in die Institutionen (SDG 16), ,,Gesundheit und Wohlergehen*
(SDG 3) — trotz der Rickschlage im Zusammenhang mit der COVID-19-Pandemie — sowie
,Innovation und Infrastruktur® (SDG 9) erzielt. Die Fortschritte im Hinblick auf die Ziele ,,Kein
Hunger* (SDG 2), ,,Sauberes Wasser und Sanitéreirichtungen (SDG 6) sowie ,,Bezahlbare und
saubere Energie* (SDG 7) fielen geringer aus.

Bei drei Zielen — ,Klimaschutz“ (SDG 13), ,Leben an Land“ (SDG 15) und ,,Globale
Partnerschaften* (SDG 17) — werden weitere Fortschritte erwartet, da die EU-Mitgliedstaaten
gehalten sind, die auf EU-Ebene gesteckten ehrgeizigeren Umweltziele umzusetzen. In Bezug
auf den Klimaschutz (SDG 13) hat sich die EU sehr ehrgeizige und beispiellose Klimaziele fur
2030 gesetzt, die im Vergleich zu friiheren Trends groRere Anstrengungen erfordern werden. Die
EU hat bereits politische MaRnahmen ergriffen, um diese zusatzlichen Anstrengungen zu
erreichen, insbesondere mit dem Paket ,Fit fiir 55¢, einer Uberarbeitung des EU-
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Emissionshandelssystems (EHS) sowie der Lastenteilungsverordnung, in der verbindliche
jahrliche Ziele fiir die Treibhausgasemissionen der Mitgliedstaaten festgelegt werden. AulRerdem
hat die EU im Energiebereich die Ziele fiir 2030 erhdht. Somit sind in der EU in den kommenden
Jahren auch in Bezug auf Energieeffizienz und erneuerbare Energien grofiere Fortschritte zu
erwarten®. Was das Leben an Land (SDG 15) betrifft, so setzt sich der Riickgang der
Populationen haufiger Vogel- und Wiesenschmetterlingsarten in der EU trotz der VergroRerung
der Schutzgebiete seit 2013 stetig fort. Um die Schadigung der Okosysteme umzukehren, sehen
die EU-Biodiversitatsstrategie fir 2030, die in diesem Jahr eingeleitete EU-Waldstrategie fur
2030 und die EU-Bodenstrategie zusatzliche Anstrengungen vor, wobei in letzterer fiir 2030 das
Ziel festgelegt ist, geschadigte Flachen und Boden wiederherzustellen und die Wustenbildung zu
bekdmpfen. Was die Partnerschaften zur Erreichung der Ziele (SDG 17) betrifft, so spiegelt der
Trend zum Teil Konjunktureffekte und insbesondere den Anstieg des Offentlichen
Schuldenstands infolge der COVID-19-Krise wider.

51 Die Daten fiir 2021 waren stark von den schweren Uberschwemmungen in Deutschland, Luxemburg und Belgien
beeinflusst. Im Jahr 2021 stiegen die Netto-Treibhausgasemissionen nach den pandemiebedingten Tiefstdnden
wieder an, blieben dabei jedoch unter dem vor der Pandemie verzeichneten Niveau.
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ANLAGE 4 - ERGEBNISSE DER EINGEHENDEN UBERPRUFUNGEN DER
MAKROOKONOMISCHEN UNGLEICHGEWICHTE IN DEN EU-
MITGLIEDSTAATEN

In 11 der 17 Mitgliedstaaten, die einer eingehenden Uberprifung unterzogen wurden,
wurden Ungleichgewichte oder UberméaRige Ungleichgewichte festgestellt. Im Rahmen der
eingehenden Uberpriifung werden die Schwere der Ungleichgewichte, deren jiingste und kiinftig
zu erwartende Entwicklungen und die einschldagigen politischen MaBnahmen analysiert. Auch
relevante  Spillover-Effekte und grenzibergreifende systemische Auswirkungen der
Ungleichgewichte werden beriicksichtigt. In die eingehenden Uberpriifungen flieRen auch die
Ergebnisse von drei thematischen Vermerken ein: i) zur aulenwirtschaftlichen Tragfahigkeit,
ii) zum Inflationsgefélle und dessen Auswirkungen auf die Wettbewerbsfahigkeit und iii) zu den
Entwicklungen auf dem Wohnimmobilienmarkt, wobei das Hauptaugenmerk auf einer Reihe von
Mitgliedstaaten liegt, die in der laufenden Runde Gegenstand einer eingehenden Uberpriifung
wurden®2,

Die hohe Inflation kann Ungleichgewichten Vorschub leisten. Eine anhaltend hohe Inflation
kann sich negativ auf die Wetthbewerbsfahigkeit auswirken, wenn sie nicht mit einem
entsprechenden Produktivitdtszuwachs einhergeht, was zur Entstehung oder Verscharfung
makrodkonomischer Ungleichgewichte fiihren kann, wenn andere Schwachstellen bestehen.
Dazu kann es vor allem dann kommen, wenn sich die Inflation verfestigt, was insbesondere dann
eintreten kann, wenn Preis-Lohn-Spiralen, moglicherweise verscharft durch hohere
Gewinnmargen, auf die Preise handelbarer Waren und Dienstleistungen durchschlagen. This is
more likely to be the case the higher the domestic valued added into exports is. It can then
negatively impact competitiveness, possibly resulting in increased external indebtedness. Die
Inflation bringt auch Herausforderungen fir private Haushalte mit sich, deren
Einkommensentwicklung gegenwaértig weit hinter der Preisentwicklung zuriickbleibt, was zu
Kaufkrafteinbuf3en fiihrt und negative Auswirkungen auf die Verteilung hat. Bei Unternehmen,
die ihre gestiegenen Kosten nicht Gber die Verkaufspreise abwélzen konnen, belastet die
anhaltende Inflation den Schuldendienst. Das kann wiederum Auswirkungen auf den
Finanzsektor haben und aufgrund eines Rlckgangs des Konsums und der Investitionen das
Wirtschaftswachstum verlangsamen. Die Senkung der Inflation erfordert politisches Handeln,
das unter anderem in einer Dampfung der Nachfrage bestehen kann, was wiederum das
kurzfristige BIP-Wachstum beeintréchtigen konnte. Dies ist insbesondere dann problematisch,
wenn die Kerninflation deutlich Gber dem Durchschnitt der EU oder des Euro-Wéhrungsgebiets
liegt und Risiken fortbestehen; in solchen Fallen darf die Inflation nicht allein durch
geldpolitische MalRnahmen zurtickgefuhrt werden.

Das Inflationsgefalle zwischen den Mitgliedstaaten liegt auf historisch hohem Niveau. Das
Inflationsgefalle hangt zum Teil mit den unterschiedlichen Auswirkungen der héheren Energie-
und Lebensmittelpreise auf die einzelnen Ldander zusammen, die wiederum auf die

52 Diese Vermerke wurden am 5. April 2023 als ,.Institutional Papers* der GD ECFIN ver6ffentlicht.
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unterschiedliche Energieversorgung, unterschiedliche Wirtschaftsstrukturen und den damit
verbundenen Energiebedarf sowie den Anteil von Energie und Lebensmitteln am Gesamtkonsum
zuriickzufiihren sind. Bei einigen L&ndern hat der Inflationsdruck jedoch noch andere Ursachen
wie steigende Lohnstlickkosten sowie hohere Unternehmensmargen und -gewinne. Auch
bestimmte Staatsausgaben, etwa fir EntlastungsmaBnahmen, haben in einigen Fallen zum
Anstieg des Inflationsgefélles zwischen den Léndern der EU bzw. des Euro-Wahrungsgebiets
beigetragen. In Landern, in denen die Inflation weitgehend auf die Wirkung der Energiepreise
zurlckzufuhren ist, durfte sich das Inflationsgefélle im Zuge der Normalisierung der
Energiepreise verringern, sofern die Preise erforderlichenfalls nach unten angepasst werden und
keine anderen Effekte eintreten. Wenn die Inflation jedoch hauptsachlich aus inlandischem
Preisdruck im Zusammenhang mit der Lohn- und Gewinndynamik resultiert, kann es sich
schwieriger gestalten, sie rasch einzuddmmen, insbesondere wenn sich die Preisdynamik
verfestigt oder dauerhaftere Ursachen hat, sodass strukturelle MalRnahmen erforderlich sein
konnten, um den Wettbewerb auf bestimmten Mérkten zu verbessern.

Inflationsunterschiede innerhalb einer Wahrungsunion sind ein bedeutendes Problem, das
besondere Aufmerksamkeit erfordert. In einer Wé&hrungsunion wird der Wahrungsbehérde
ihre  Aufgabe durch divergierende Inflationseffekte erschwert, weil Anderungen des
geldpolitischen Kurses in verschiedenen Teilen der Wahrungsunion unterschiedliche
Auswirkungen haben konnen. Da die Kosten und Preise in einem Land nicht durch Anderungen
des nominalen  Wechselkurses  angepasst werden  koénnen, konnen anhaltende
Inflationsunterschiede zu dauerhaften Wettbewerbsverlusten und strukturellen Verschiebungen
fihren, die sich nur schwer und mit hohem Kostenaufwand riickgédngig machen lassen; so kann
eine weitere Straffung der Finanzpolitik erforderlich sein, um eine ibermalige Nachfrage zu
dampfen, der Ausweitung von Schwachstellen vorzubeugen und invasivere Korrekturen in der
Zukunft zu vermeiden.

In Landern, die nicht dem Euro-Wahrungsgebiet angehdren, kann der nominale
Wechselkurs angepasst werden, um einem Ruickgang der Wettbewerbsfahigkeit
entgegenzuwirken, aber auch dieses Vorgehen kann Risiken mit sich bringen. So kénnen
Abwertung und Wertverlust einer Wahrung weiteren Inflationsdruck verursachen, weil dadurch
importierte Waren und Dienstleistungen teurer werden. Gleichzeitig steigen dann die Kosten fir
den Schuldendienst von Fremdwahrungspositionen, was zu hoheren Risikoprdmien bei der
Emission von Staatsanleihen und der Kreditaufnahme aus dem Ausland fiihren kann.

Die hohen privaten und 6ffentlichen Schuldenquoten gingen 2022 — in einigen Fallen sogar
beschleunigt — zurtick, wobei jedoch Schwachstellen fortbestehen. Nachdem der
Schuldenabbau wegen der COVID-19-Krise unterbrochen worden war, gehen die
Schuldenquoten seither im Zuge des hoheren nominalen BIP-Wachstums zurlick. Somit setzt
sich der seit Langem bestehende Trend zum Schuldenabbau fort, durch den die Schuldenquoten
in vielen Landern im Laufe der Jahre deutlich zuriickgegangen sind. In einigen Féllen besonders
hoher Verschuldung gingen die Schuldenquoten im Jahr 2022 aufgrund des starken
Nennereffekts starker zuriick als in den Vorjahren. Die Schuldenquoten sind aber weiterhin hoch
und liegen, wie es insbesondere bei der Staatsverschuldung der Fall ist, teilweise nach wie vor
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deutlich Gber dem vor der COVID-19-Krise verzeichneten Niveau. In einigen Féllen liefen die
zur  Abmilderung  der  Auswirkungen der hoheren  Energiepreise  ergriffenen
EntlastungsmaRnahmen der Senkung der 6ffentlichen Schuldenquoten zuwider.

Das anhaltende nominale BIP-Wachstum durfte den weiteren Schuldenabbau unterstitzen,
allerdings vor dem Hintergrund unginstigerer Finanzierungsbedingungen. Die Starkung
des BIP-Potenzialwachstums, insbesondere durch die wirksame Umsetzung der ARP, wird den
Abbau der Schuldenquoten weiter unterstiitzen. Wahrend die hohe Inflation zurzeit das nominale
BIP erhoht und das Verhéltnis der Verschuldung zur Wirtschaftsleistung verringert, wird damit
gerechnet, dass die Inflation zuriickgeht und schwierigere Finanzierungsbedingungen
insbesondere bei hoher Verschuldung den Schuldendienst belasten kénnen. Dies kann vor allem
bei variablen Zinssatzen, raschen Zinsveranderungen oder einem erhohten Finanzierungsbedarf
Anlass zu Bedenken geben; Verschuldung und Kreditaufnahme in Fremdwahrungen kodnnen
diese Bedenken bei einigen Landern noch verstarken. In diesen Féllen kdnnen Verénderungen
der Wahrnehmung oder der Risikobereitschaft der Finanzmarkte nicht ausgeschlossen werden,
sodass eine solide Wirtschafts- und Finanzpolitik erforderlich ist.

Die auBBenwirtschaftlichen Positionen wurden in der Regel durch den Schock bei den
Energieimportpreisen geschwacht, was in einigen Fallen noch durch die rege
Inlandsnachfrage verstarkt wurde. Die Handelsbilanzen sind aufgrund der hoheren Kosten der
Energieimporte in der gesamten EU deutlich zuriickgegangen. Diese Entwicklung traf einige
Lander aufgrund ihrer Abhangigkeit von Energie aus fossilen Brennstoffen und der Herkunft
dieser Energie starker als andere. In einigen Féallen verschlechterten sich die Leistungsbilanzen
zusatzlich durch einen sehr starken Anstieg der Inlandsnachfrage, sodass die Salden auch bei
Ausklammerung des Energiebereichs ricklaufig waren. Die weitere Erholung des
grenzliberschreitenden Tourismus hat hingegen dazu beigetragen, die Verschlechterung der
Leistungsbilanz einiger groBer Netto-Schuldnerl&nder mit bedeutenden Tourismussektoren
einzudammen, wobei es in einigen Fallen aber dennoch zu erheblichen Leistungsbilanzdefiziten
kam. Hohe Leistungsbilanziiberschiisse verringerten sich, blieben aber erheblich.

Im weiteren Verlauf des Jahres duirften niedrigere Preise fur Energieimporte die
Leistungsbilanzen nahezu aller Mitgliedstaaten im Jahr 2023 erh6hen, unabhangig davon,
ob die jeweilige Leistungsbilanz ein Defizit oder einen Uberschuss aufweist. Dank des
nominalen BIP-Wachstums und trotz der sich verschlechternden Leistungsbilanzen verbesserte
sich der hohe negative Nettoauslandsvermdgensstatus (NAVS) vieler Lander im Jahr 2022
weiter; dieser Trend durfte sich im laufenden und im ndchsten Jahr fortsetzen, angesichts des
geringeren nominalen BIP-Wachstums und des in einigen Fé&llen anhaltenden hohen
Auslandskreditbedarfs allerdings in geringerem Tempo. Die Leistungsbilanzdefizite konnten
trotz des vor dem Hintergrund des Rickgangs der Energiepreise zu erwartenden Anstiegs der
Leistungsbilanzen in einer Reihe von Fallen weiterhin schwécher ausfallen als in den
vergangenen Jahren, und ihre Entwicklung sollte genau beobachtet werden. Die
Leistungsbilanziiberschiisse dirften nach der Verringerung im Jahr 2022 den Projektionen
zufolge im Jahr 2023 ansteigen, da sich die Auswirkungen der Energiepreise nunmehr umkehren,
allerdings auf ein moderateres Niveau. Risikofaktoren wie eine Stabilisierung der Energiepreise
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auf hoherem Niveau oder eine anhaltend hohere Inflation kdnnten zu einer dauerhaften
Verschlechterung der Zahlungsbilanzen fuhren. Der Zufluss von Mitteln aus der ARF wird die
aufenwirtschaftliche Position in den kommenden Jahren in einer Reihe von Fallen stiitzen.

Die Wohnimmobilienpreise setzten 2022 ihren starken Aufwartstrend fort, bis es im
spateren Jahresverlauf zu einer Abkudhlung an den Markten kam. Die nominalen
Wohnimmobilienpreise stiegen im Jahr 2022 in den meisten Mitgliedstaaten weiter an, sodass
sich das Verhéltnis der Preise zu den Einkommen weiter erhohte. Im spateren Jahresverlauf
schwachte sich der Anstieg der Wohnimmobilienpreise dann ab, und eine Reihe von Landern
verzeichnete in der zweiten Jahreshélfte 2022 einen Riickgang der nominalen Preise. Aufgrund
der erschwerten Finanzierungsbedingungen und der sinkenden Realeinkommen der privaten
Haushalte ging die Nachfrage nach Wohnimmobilien zuriick, sodass eine Korrektur der
Wohnimmobilienpreise einsetzte.

In der kommenden Zeit durften die Wohnimmobilienpreise angesichts der sich
verscharfenden Finanzierungsbedingungen und der unter Druck stehenden Einkommen
weiter nachgeben, wéhrend das Wohnungsangebot wegen der steigenden Baukosten
gedampft bleibt. Dort, wo die Wohnimmobilienpreise starker Gberbewertet erscheinen und der
Preisanstieg mit hoher — und weiter steigender — Verschuldung der privaten Haushalte
zusammenféllt, konnten private Haushalte und Kreditgeber zunehmend anféllig fur
Abwartskorrekturen der Wohnimmobilienpreise sein. So kodnnten Lénder, in denen variable
Zinsséatze vorherrschen, besonders stark betroffen sein, weil die Darlehensraten insbesondere bei
langen Hypothekenlaufzeiten und in Fallen, in denen die Zinsen einen erheblichen Teil der
Monatsraten ausmachen, rasch steigen, was sich auch auf den Konsum und das BIP auswirken
kann. Gleichzeitig herrschen in einigen Mitgliedstaaten zusétzlich Bedenken in Bezug auf den
Gewerbeimmobiliensektor, der in einigen Féllen besonders vom Anstieg der
Finanzierungskosten betroffen war. Auch Uber die unmittelbare Zukunft hinaus ist davon
auszugehen, dass die bereits vor der Pandemie bestehenden Angebotsengpésse in den
kommenden Jahren fortbestehen werden, was die Preisriickgédnge insgesamt begrenzen, der
Zunahme des Wohnimmobilienbestands aber abtréglich sein dirfte; in der Tat ist die
Bautétigkeit in jungster Zeit in einigen Ldandern zurlckgegangen. Sofern keine
Gegenmalinahmen ergriffen werden, konnen diese Angebotsengpasse mittelfristig zu erneutem
Preisaufwaértsdruck und zu einer Verschlechterung der Erschwinglichkeit von Wohnimmobilien
fuhren.

Der Bankensektor hat sich dank der zuvor durchgefihrten Reformen zunehmend robust
entwickelt, doch angesichts des derzeitigen makrodkonomischen Umfelds konnten die
Anfalligkeiten zunehmen. Mitgliedstaaten mit einer hohen Altlast an notleidenden Krediten
konnten diese weiter abbauen, teilweise sogar erheblich. Falls jedoch Abwaértsrisiken wie eine
Verschlechterung der Konjunkturaussichten oder eine erhéhte Volatilitdt an den Finanzmérkten
eintreten, kdnnte dies zu Problemen in den Bilanzen der Banken fiihren. Die hoheren Zinssétze
dirften die Gewinnmargen der Banken verbessern, konnten aber auch Herausforderungen
verursachen, wenn private Haushalte und nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften in Bezug auf die
Bedienung ihrer Schulden in Schwierigkeiten geraten. In Mitgliedstaaten mit einer starken
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Verflechtung zwischen Banken und Regierung kénnen hdhere Finanzierungskosten fiir den Staat
auch ein Risiko fur die Banken darstellen. Die Exposition gegeniber dem Wohn- und
insbesondere dem Gewerbeimmobiliensektor kann in einigen L&ndern Anlass zur Sorge geben.

Tabelle 1: EINSTUFUNG DER MITGLIEDSTAATEN IM RAHMEN DES
VERFAHRENS BEI EINEM MAKROOKONOMISCHEN UNGLEICHGEWICHT

Ergebnisse der eingehenden Ergebnisse der eingehenden
Uberprifungen 2022 Uberprifungen 2023
Kein HR, IE CZ, EE, LV, LT, LU, SK

Ungleichgewicht

Ungleichgewicht  DE, ES, FR,NL, PT, RO, SE '+ PE-ES,FR HU/NL, PT, RO,

SE
UbermaRiges
Ungleichgewicht CY.ELIT EL. 1T
Zlfeéi'gs AT, BE, BG, CZ, DK, EE, FI, HU, AT, BE, BG, DK, HR, FI. IE, MT,
-Ingener LV, LT, LU, MT, PL, SK, SI PL, SI
Uberprifung

Anmerkung: Die Mitgliedstaaten, bei denen sich die Einstufung von 2022 auf 2023 gedndert hat,
sind in den beiden Spalten durch Fettdruck gekennzeichnet.

Andere Mitgliedstaaten, die keine Ungleichgewichte aufweisen

Tschechien weist keine Ungleichgewichte auf. Schwachstellen bestehen im Hinblick auf die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit und die Wohnimmobilienpreise, doch scheint die Lage stabil, da
sich die Verschuldung der privaten Haushalte in Grenzen héalt und die Inflation voraussichtlich
deutlich schneller sinken wird als im EU-Durchschnitt. Die Wirtschaft wurde stark vom
Energiepreisschock getroffen, und die Inflation stieg rasch an. Zuséatzlich befeuert wurde die
Inflation von einem lockeren finanzpolitischen Kurs seit der Pandemie. Wahrend der Preisdruck
insgesamt hoch bleibt, dirfte sich die Kostenwettbewerbsfahigkeit vor dem Hintergrund
sinkender Energiepreise teilweise erholen, solange die Tragfahigkeit nicht unmittelbar durch
aullenwirtschaftliche Faktoren gefahrdet wird. Es wird erwartet, dass sich die Inflation deutlich
schneller abschwéchen wird als im EU-Durchschnitt. Sollte sie jedoch anhalten, kénnte die
Wettbewerbsfahigkeit Tschechiens darunter leiden. Da sich die Leistungsbilanz in der letzten
Zeit verschlechtert hat, ist eine genaue Uberwachung in der Zukunft angezeigt. In den letzten
Jahren stieg die Nachfrage nach Wohnraum angesichts niedriger Zinssédtze, eines hohen
Einkommenswachstums und einer Lockerung der makroprudenziellen Malinahmen kréftig an;
das Wohnungsangebot blieb dahinter zuriick. Die Wohnimmobilienpreise stiegen wéhrend der
Pandemie starker an, doch setzte Mitte 2022 infolge h6herer Zinsen und strengerer Bedingungen
fur die Kreditvergabe eine Abschwdchung ein. Eine wesentliche Korrektur der
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Wohnimmobilienpreise ist jedoch offenbar nicht zu befiirchten, die Verschuldung der privaten
Haushalte halt sich in Grenzen, und der Bankensektor ist solide; ein auf mittlere Sicht weiterhin
begrenztes Angebot héatte jedoch weitere Preisanstiege zur Folge. Um die Inflation im Zaum zu
halten, sind weitere Anstrengungen erforderlich. Die Inflation kann nur rasch gesenkt werden,
wenn die Nachfrage stark nachlésst, was sich mit einer entsprechend straffen Geld- und
Finanzpolitik bewerkstelligen liele.

Estland weist keine Ungleichgewichte auf. Anfalligkeiten im Zusammenhang mit der
Wettbewerbsfahigkeit und der Entwicklung der Wohnimmobilienpreise haben zwar in jungster
Zeit zugenommen, scheinen derzeit insgesamt aber unter Kontrolle zu sein. Die Lohne und
insbesondere die Preise stiegen 2022 stark an, wobei die EinbufRen bei der Wetthewerbsfahigkeit
aber offenbar begrenzt sind, wahrend die Leistungsbilanz nur ein geringes Defizit aufweist und
den Prognosen zufolge in diesem und im néchsten Jahr nahezu ausgeglichen sein wird. Dennoch
besteht die Gefahr, dass Inflation und Lohndruck, sofern sie von Dauer sind, die
Wettbewerbsfahigkeit Estlands beeintrdchtigen werden, zumal die Kerninflation des Landes
deutlich Gber dem Durchschnitt des Euro-Wahrungsgebiets liegt. Die Wohnimmobilienpreise
sind seit der Pandemie stark gestiegen, wobei es allerdings keine Anzeichen fir
Uberbewertungen gibt. Angesichts des Zinsanstiegs und der jingsten Rezession diirften die
Wohnimmobilienpreise wieder nachgeben. Daruber hinaus sind die Verschuldung und die
Kreditaufnahme der privaten Haushalte relativ moderat, und der Finanzsektor ist solide. Die
politischen Rahmenbedingungen sind insgesamt giinstig, wenngleich zusatzliche Anstrengungen
dazu beitragen konnten, den mit den ermittelten Anfélligkeiten verbundenen Risiken zu
begegnen. In diesem Zusammenhang wéren fortgesetzte antizyklische finanzpolitische und
makroprudenzielle Mainahmen, die bei Bedarf verstarkt werden, angezeigt. Die FOrderung des
Wettbewerbs auf dem Inlandsmarkt kdnnte zur Minderung des Preisdrucks beitragen.

Lettland weist keine Ungleichgewichte auf. In Bezug auf die Auslandskreditaufnahme und den
Wohnungsbau sind kleinere Anfélligkeiten zu verzeichnen; Risiken fiir die Wettbewerbsfahigkeit
sind zwar vorhanden, scheinen jedoch fir die unmittelbare Zukunft unter Kontrolle. Das
Leistungsbilanzdefizit nahm zwar in letzter Zeit erheblich zu, durfte jedoch dieses und néchstes
Jahr wieder deutlich zuriickgehen. Lettlands Nettoauslandsvermdgensstatus, der sich im
vergangenen Jahrzehnt merklich verbessert hat, wird voraussichtlich weitgehend stabil bleiben.
Dennoch besteht die Gefahr, dass Inflation und Lohndruck, sofern sie von Dauer sind, die
Wettbewerbsfahigkeit Lettlands beeintrdchtigen werden, zumal die Kerninflation des Landes
deutlich tber dem Durchschnitt des Euro-Wahrungsgebiets liegt. Die Wohnimmaobilienpreise
zogen in der letzten Zeit recht kraftig an, doch ist offenbar keine wesentliche Uberbewertung bei
den Immobilienpreisen zu verzeichnen. Zudem schwachte sich der Preisanstieg gegen Ende 2022
wieder ab, die Hypothekarkreditaufnahme ist verhalten, und die Verschuldung der Haushalte halt
sich in Grenzen und ist im Verhéltnis zu den Haushaltseinkommen ricklaufig. Lettlands
Wirtschaft steht vor grofRen strukturellen Problemen aufgrund des zuriickgehenden
Arbeitskréafteangebots, das zu einem raschen Anstieg der Lohnstiickkosten gefuhrt hat und
mittelfristig  die  Wettbewerbsfahigkeit  beeintrdchtigen ~ konnte.  Die  politischen
Rahmenbedingungen sind insgesamt gunstig, wenngleich zusétzliche Anstrengungen dazu
beitragen konnten, den mit den ermittelten Anfalligkeiten verbundenen Risiken zu begegnen. In
dieser Hinsicht wéren Strategien zur Erhaltung der Wettbewerbsfahigkeit wichtig, darunter
MaRnahmen zur Steigerung der Qualitdt und Quantitdt des Arbeitskrafteangebots. Eine
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Verkilrzung der Baugenehmigungsverfahren wirde dazu beitragen, das Wohnungsangebot zu
stiitzen und die Lage auf dem Wohnungsmarkt zu entspannen.

Litauen weist keine Ungleichgewichte auf. Insbesondere haben Anfalligkeiten im
Zusammenhang mit der preislichen Wettbewerbsfahigkeit, der aulRenwirtschaftlichen Position
und der Entwicklung der Wohnimmobilienpreise in jiingster Zeit zugenommen, scheinen derzeit
insgesamt aber unter Kontrolle zu sein. Die Wirtschaft wurde stark vom Energiepreisschock
getroffen, und die Inflation stieg rasch an; mit den sinkenden Energiepreisen durfte sich die
Wettbewerbsféhigkeit Litauens jedoch langsam erholen. Die Leistungsbilanz verschlechterte sich
2022 aufgrund der gestiegenen Preise fir Energieimporte deutlich, dirfte in diesem Jahr aber
nahezu ausgeglichen sein. Angesichts des soliden Nettoauslandsvermdgensstatus werden geringe
Leistungsbilanzdefizite die Tragféhigkeit der Zahlungsbilanz in Zukunft nicht geféhrden.
Dennoch besteht die Gefahr, dass Inflation und Lohndruck, sofern sie von Dauer sind, die
Wettbewerbsfahigkeit Litauens beeintrachtigen werden, zumal die Kerninflation in Litauen
deutlich Uber dem Durchschnitt des Euro-Wahrungsgebiets liegt. Wenngleich die
Wohnimmobilienpreise seit der Pandemie stark gestiegen sind, gibt es keine Anzeichen fir eine
Uberbewertung, und die Zinsanhebungen sowie die beginnende Rezession wirken sich nun
maéligend auf die Preise aus. Daruber hinaus ist die Verschuldung der privaten Haushalte gering
und der Bankensektor weist eine gute Kapitalausstattung auf, wirtschaftet dufRerst rentabel und
verzeichnet nur wenige notleidende Kredite. Die politischen Rahmenbedingungen sind insgesamt
glnstig, wenngleich bestimmte Malinahmen dazu beitragen konnten, den mit den ermittelten
Anfalligkeiten verbundenen Risiken zu begegnen. In diesem Zusammenhang wéren fortgesetzte
antizyklische finanzpolitische und makroprudenzielle MalRnahmen, die bei Bedarf verstarkt
werden, angezeigt. Gleichzeitig kdnnte durch eine verstérkte Ausrichtung auf die Forderung des
Wettbewerbs auf dem Inlandsmarkt und MaBnahmen zur Steigerung der Qualitat und Quantitat
des Arbeitskrafteangebots dazu beigetragen werden, dem Preis- und Lohnstiickkostendruck zu
begegnen.

Luxemburg weist keine Ungleichgewichte auf. In letzter Zeit haben sich vor allem die
Anféalligkeiten in Bezug auf die hohen Wohnimmobilienpreise und die hohe Verschuldung der
privaten Haushalte verstarkt; insgesamt scheinen diese aber bislang unter Kontrolle zu sein und
dirften sich mittelfristig abschwéachen. Das starke Bevolkerungswachstum und die gleichzeitige
Zunahme der — durch steuerliche Anreize begunstigten — Hypothekarkredite haben die Nachfrage
nach Wohnimmobilien angekurbelt, wahrend das Angebot durch das begrenzte Bauland und das
Horten von Grundstiicken eingeschrénkt wurde. Die zunehmende Kluft zwischen der Nachfrage
nach Wohnraum und dem Angebot hat zu einem kréftigen Anstieg der Wohnimmobilienpreise
gefiihrt, wobei das Risiko einer Uberbewertung der Wohnimmobilienpreise zugenommen und
sich die Erschwinglichkeit verschlechtert hat. Gegen Ende 2022 flihrte der Anstieg der Zinssatze
zu einer Wende auf dem Markt: Die Wohnimmobilienpreise kiihlten deutlich ab, und die Zahl
der Immobilientransaktionen ging erheblich zuriick. Eine drastische Korrektur der
Wohnimmobilienpreise ist jedoch nicht zu erwarten, da sich die Einkommen gut behaupten und
das Angebot knapp bleiben dirfte. Die gemessen am verfugbaren Bruttoeinkommen sehr hohe
Verschuldung der privaten Haushalte ist weiter gestiegen, wahrend sich die Kreditaufnahme
Ende 2022 etwas abgekihlt hat. Das Finanzvermdgen der privaten Haushalte ist ebenfalls
betrachtlich, wobei die Verschuldung bei den Haushalten mit héherem Einkommen und
Vermogen tendenziell héher ist, und der Bankensektor ist solide, wodurch die makrofinanziellen
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Risiken insgesamt abgemildert werden. Zusatzliche politische Anstrengungen, darunter die
Verstarkung der jungst ergriffenen MalRnahmen und die Priorisierung ihrer Annahme und
Umsetzung, einschliel3lich periodischer Steuern zur Erhéhung des Angebots an Bauland, kénnten
in Verbindung mit der laufenden Reform der Flachennutzungsplanung dazu beitragen, das
Wohnungsangebot zu steigern, unter anderem indem erschwinglicher Wohnraum bzw.
Sozialwohnungen fir die bedurftigsten Menschen geschaffen werden. Auch die Effizienz des
Mietmarktes konnte verbessert werden. Eine Verringerung der in letzter Zeit erheblich
angehobenen Abzugsfahigkeit von Hypothekenzinsen wiirde zudem die steuerlichen Anreize fur
die Aufnahme von Krediten reduzieren, die die hohen Wohnimmobilienpreise stiitzen.

Die Slowakei weist keine Ungleichgewichte auf. Zwar haben die Anfélligkeiten in Bezug auf
Wettbewerbsfahigkeit, Wohnungsbau, Verschuldung der privaten Haushalte und Zahlungsbilanz
zugenommen, sie scheinen sich aber in naher Zukunft insgesamt in Grenzen zu halten und
dirften sich angesichts der Normalisierung der Wirtschaftslage abschwéachen. Die Wirtschaft
wurde stark vom Energiepreisschock getroffen, und die Inflation stieg rasch an. Kerninflation
und Lohnstickkosten liegen deutlich tber dem Durchschnitt des Euro-Wéhrungsgebiets. Hier
wird zwar voraussichtlich eine Normalisierung eintreten, jedoch besteht das Risiko, dass sich der
Druck auf die Kostenwettbewerbsfahigkeit erst in einiger Zeit abschwacht und die kraftige
Inlandsnachfrage die Zahlungsbilanz auch weiterhin belastet. Die Leistungsbilanz
verschlechterte sich 2022 aufgrund der héheren Preise fur Energieimporte und des deutlichen
Rickgangs der Nettoausfuhren von Waren (ohne Energiehandel) deutlich. Das
Leistungsbilanzdefizit dirfte sich den Prognosen zufolge leicht verbessern, aber trotz der
sinkenden Energiepreise in den Jahren 2023 und 2024 hoch bleiben. Dennoch werden die
auBenwirtschaftlichen Nachhaltigkeitsrisiken auf kurze Sicht als begrenzt eingeschétzt. Die
offentlichen Defizite dirften in diesem und im ndchsten Jahr erheblich ausfallen und ab 2024
korrigiert werden. Wohnimmobilien scheinen nach mehreren Jahren ausgepréagten
Preiswachstums leicht Uberbewertet zu sein. Gleichzeitig kam es zu einer hohen
Kreditaufnahme, die sich nun abschwécht, und einem starken Anstieg der Verschuldung der
privaten Haushalte, die zusammengenommen ein gewisses Risiko fiir die Finanzstabilitét
darstellen. Der Bankensektor weist jedoch nach wie vor eine gute Kapitalausstattung auf,
wirtschaftet auferst rentabel und verzeichnet nur wenige notleidende Kredite. Es ist weiterhin
erforderlich, gegen die wirtschaftlichen Anfalligkeiten des Landes vorzugehen. Insbesondere
sollte der Nachfragetiberhang eingeddmmt werden, um die Korrektur des Leistungsbilanzdefizits
und des Kerninflationsgefélles gegenuber dem Ubrigen Euro-Wahrungsgebiet zu unterstiitzen.
Dies kann erreicht werden, indem eine angemessene Haushaltskonsolidierung und MaRnahmen
zur Bewaltigung der Verschuldung der privaten Haushalte sichergestellt werden und gleichzeitig
die Erschwinglichkeit von Wohnraum durch Immobilienbesteuerung und Malinahmen zur
Forderung des Wohnungsangebots gewahrt wird.

Mitgliedstaaten, die Ungleichgewichte aufweisen

Zypern weist Ungleichgewichte auf, nachdem bis 2022 (bermaRige Ungleichgewichte
festgestellt wurden. Die Anfalligkeiten im Zusammenhang mit den Privat-, Staats- und
Auslandsschuldenstéanden sind zwar insgesamt zuriickgegangen, geben aber nach wie vor Anlass
zur Sorge. Insbesondere die hohen Schuldenstande einschlieflich notleidender Kredite sind
erheblich  zuriickgegangen und dirften auch weiterhin  zurtickgehen, wéhrend die
Leistungsbilanzdefizite nach wie vor ein Problem darstellen. Die private Verschuldung ist seit
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2015 — mit Ausnahme des Jahres 2020 im Zuge der COVID-19-Krise — zurlickgegangen und
dirfte durch das nominale BIP-Wachstum gestiitzt in diesem und im ndchsten Jahr weiter
zurlickgehen. Hohere Zinssatze konnten den Schuldendienst jedoch unter Druck setzen, da
Darlehen mit variablen Zinssatzen vorherrschen. Die private Verschuldung und die
Auslandsverschuldung werden durch bestehende Zweckgesellschaften in Zypern beeinflusst, die
das Verschuldungsniveau erhohen, aber nur begrenzte Risiken fur die Wirtschaft darstellen. Die
von Banken gehaltenen notleidenden Kredite sind in den letzten Jahren stark zurtickgegangen,
was auf Verk&ufe notleidender Kredite, Abschreibungen, Bartilgungen, Abhilfen und
Umwandlungen von Schulden in Beteiligungen zuriickzufihren ist. Der gesamtstaatliche
Schuldenstand ist stetig zurlickgegangen; er ist unter das Niveau von vor der Pandemie gesunken
und durfte in den Jahren 2023 und 2024 weiter sinken. Trotz der Erholung im Tourismussektor
hat sich das hohe Leistungsbilanzdefizit 2022 aufgrund der robusten Binnennachfrage und der
hohen Energiepreise vergrolRert. Voraussichtlich wird es in diesem und im ndchsten Jahr leicht
zurtickgehen, aber hoch bleiben. Die politische Reaktion wirkte sich giinstig aus. Mehrere im
Aufbau- und Resilienzplan enthaltene Malinahmen durften zur Diversifizierung der Wirtschaft,
zur Forderung des Exportwachstums und zur Verringerung der tibermaRigen Abhangigkeit von
Olimporten beitragen. Im Rahmen des Aufbau- und Resilienzplans wurde Mitte 2022 ein Paket
von Anderungsgesetzen lber kreditnehmende Unternehmen und Kreditdienstleister
verabschiedet, mit dem ihr Arbeitsumfeld verbessert und der Abbau notleidender Kredite
unterstutzt werden soll. Nach mehreren Verlangerungen endete die Aussetzung von
Zwangsvollstreckungsmalinahmen im Februar 2023. Ein wirksamer
Zwangsvollstreckungsrahmen ist von entscheidender Bedeutung, um Kreditnehmer zu
ermutigen, sich an der Umstrukturierung von Krediten zu beteiligen, notleidende Kredite in der
Wirtschaft weiter abzubauen, die private Verschuldung zu verringern und die Zahlungsdisziplin
Zu verbessern.

Spanien weist nach wie vor Ungleichgewichte auf. Die Anfalligkeiten im Zusammenhang mit der
hohen Privat-, Staats- und Auslandsverschuldung, die grenziberschreitende Bedeutung haben,
nehmen zwar ab, bleiben aber bestehen. Die Auslands- und insbesondere die Privatverschuldung
gingen in den 2010er Jahren und seit 2021 wieder — nach einer kurzzeitigen Unterbrechung
dieses Trends im Jahr 2020 - zurick und dirften weiter sinken, was durch das
Wirtschaftswachstum beguinstigt wird. Sie sind jedoch nach wie vor auf einem vergleichsweise
hohen Niveau. Die aullenwirtschaftliche Position weist seit einem Jahrzehnt einen
Leistungsbilanziberschuss auf, auch wenn dieser sich in jlngerer Zeit aufgrund der
Auswirkungen der Pandemie auf die Tourismusexporte sowie der htheren Energiepreise im Jahr
2022 verringert hat. Der gesamtstaatliche Schuldenstand ist nach wie vor hoch. Wenngleich er
im Jahr 2022 den Abwaértskurs wieder aufgenommen hat, der vor der Pandemie durch ein starkes
nominales BIP-Wachstum zu Verbesserungen fiihrte, liegt er noch immer iber dem Stand vor der
Pandemie. In den Jahren 2023 und 2024 dirfte sich dieser Riickgang in einem moderateren
Tempo fortsetzen, flankiert durch die politischen Mafinahmen im Aufbau- und Resilienzplan.
Das Finanzsystem hat sich angesichts der jungsten durch die Pandemie und die Energiekrise
ausgelosten Schocks als resilient erwiesen. Die Arbeitslosigkeit geht wieder zurtick, ist aber nach
wie vor hoch, und es bestehen weiterhin Schwachstellen, insbesondere die sehr hohe Langzeit-
und Jugendarbeitslosigkeit. Potenzielle Risiken fur die weitere Verringerung der Anfélligkeiten
ergeben sich vor allem aus den Auswirkungen der restriktiveren Finanzierungsbedingungen auf
die Finanzlage der Haushalte und Unternehmen sowie auf die mittel- bis langfristige
Tragfahigkeit der Staatsverschuldung angesichts der derzeitigen Marktbedingungen und der
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alternden Bevdlkerung. Die politischen Fortschritte haben sich glnstig ausgewirkt, und die
weitere Umsetzung des Aufbau- und Resilienzplans dirfte zu weiteren Verbesserungen flhren.

Frankreich weist nach wie vor Ungleichgewichte auf. Es bestehen weiterhin Schwachstellen im
Zusammenhang mit der hohen Staatsverschuldung, der Wettbewerbsfahigkeit und dem niedrigen
Produktivitatswachstum, die grenziiberschreitend von Bedeutung sind, doch gibt es Anzeichen
einer Besserung. Der gesamtstaatliche Schuldenstand ist nach einem Anstieg wahrend der
Pandemie wieder zurlickgegangen, seitdem sich das BIP 2021 erholt hat. Verschiedene
haushaltspolitische MalRnahmen fiihrten 2022 dazu, dass die Auswirkungen der Energiekrise
erheblich abgefedert wurden, sich aber auch der Schuldenabbau verlangsamte. Der
Schuldenstand durfte in diesem und im né&chsten Jahr weiter zurtickgehen, wird dann aber, wenn
nicht politisch gegengesteuert wird, den Projektionen zufolge wieder einen Aufwartstrend
aufweisen und weiterhin hoch und tber dem Niveau vor der Pandemie bleiben; auch bleiben die
groRen Herausforderungen fir die Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen mittelfristig bestehen.
Die politischen Malinahmen der letzten Jahre zur Steigerung des Potenzialwachstums koénnten
dazu beitragen, den prognostizierten Anstieg der Staatsverschuldung mittelfristig zu korrigieren.
Mehrere Reformen zur Verbesserung der Kostenwettbewerbsfahigkeit wurden verabschiedet.
Ein kleiner positiver Effekt auf die Wettbewerbsfahigkeit macht sich bereits bemerkbar, und in
den kommenden Jahren dirften sich die Auswirkungen deutlich zeigen. Auch die
Arbeitsproduktivitat dirfte von der wirksamen Umsetzung der geplanten Investitionen und
Reformen profitieren. Die franzosische Wirtschaft erwies sich im vergangenen Jahr als resilient,
insofern als die Kostenwettbewerbsfahigkeit weniger vom Anstieg der Energiepreise
beeintrachtigt wurde als im Ubrigen Euro-Wahrungsgebiet. Die Exporte steigen aufgrund der
weiteren Erholung des grenziiberschreitenden Tourismus und der Luftfahrtindustrie, die stark
von der Pandemie betroffen waren. Wéhrend die Verschuldung des privaten Sektors in der
schlimmsten Pandemiezeit zunahm, ging eine hohere Kreditaufnahme seitens der Unternehmen
mit einer Erhdhung des Eigenkapitals und dem Aufbau weiterer Liquiditatspuffer einher. Hohere
Zinssatze konnten dem 6ffentlichen und privaten Schuldenabbau entgegenstehen. Die politischen
Malinahmen wirken sich positiv aus, doch es bestehen nach wie vor Probleme, insbesondere bei
der Verwaltung der Ooffentlichen Finanzen. Eine wirksame Umsetzung der kirzlich
verabschiedeten Reformen ist fiir die Beseitigung der Schwachstellen nach wie vor entscheidend,
insbesondere der Reform der Verwaltung der 6ffentlichen Finanzen und des neuen Mechanismus
fur jahrliche Bewertungen der 6ffentlichen Ausgaben. Es ist wichtig, diese beiden Malinahmen
fortzusetzen, um die Ausgaben und die 6ffentliche Verschuldung kontinuierlich zu senken.
Dartiber hinaus hat die Regierung eine Reform des offentlichen Rentensystems verabschiedet,
die zur Schuldentragfahigkeit beitragen dirfte.

Deutschland weist nach wie vor Ungleichgewichte auf. Der anhaltend hohe
Leistungsbilanziiberschuss, der auch auf die im Vergleich zur Ersparnis schwache
Investitionstatigkeit zurlckzufiihren ist und grenziberschreitende Bedeutung hat, wurde zwar
allmahlich abgebaut — zuletzt im Zuge der Energiekrise —, wird sich voraussichtlich aber wieder
deutlich ausweiten. Bis 2019 war er dank einer leicht steigenden inlédndischen Investitionsquote
und eines riicklaufigen Handelsbilanzsaldos langsam zurtickgegangen und wird seither durch
aullergewohnliche  wirtschaftliche  Umstdnde  geprdgt. Wegen  der  gestiegenen
Energieimportpreise sowie der Verringerung des Handelsbilanziiberschusses ohne Energie und
einer Erholung des Tourismus aus dem Ausland war 2022 ein deutlicher Rickgang zu
verzeichnen. 2022 blieb er auf hoherem Stand als die Fundamentaldaten des Landes dies
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nahegelegt hatten und wird den Projektionen zufolge unter dem MIP-Schwellenwert bleiben,
wahrend fur 2023 eine deutliche Ausweitung und fir 2024 ein nahezu unveranderter Stand
erwartet wird. Fur die Loéhne wird ein kraftiger Anstieg prognostiziert, sodass diese die
Binnennachfrage stiitzen, doch kénnten die Lohnstlickkosten schneller steigen als im restlichen
Euro-Wéhrungsgebiet. Konsum und Investitionen werden allerdings voriibergehend durch die
hohe Inflation gedampft. Die Wohnimmobilienpreise sind in den vergangenen Jahren drastisch
gestiegen, auch wenn sie seit Mitte 2022 wieder leicht nachgeben. Wegen der schwachen
Investitionen in den Wohnungsbau kann das Wohnungsangebot nicht mit der Nachfrage Schritt
halten, was das anhaltende Risiko einer Uberbewertung noch verscharfen konnte. Eine ziigige
und wirksame Umsetzung der Offentlichen Investitionsinitiativen und die Beseitigung von
Investitionshemmnissen wirde die Anfélligkeiten weiter verringern.

Ungarn weist Ungleichgewichte auf. Die Anfalligkeiten im Zusammenhang mit dem sehr starken
Preisdruck und dem externen und staatlichen Finanzierungsbedarf haben zugenommen und sind
erheblich. Die Inflation ist erheblich gestiegen und hat noch nicht begonnen, sich sichtbar
abzuschwachen. Sollte die Inflation Uber einen langeren Zeitraum hinweg hoch bleiben, wirde
dies die Kostenwettbewerbsfahigkeit weiter untergraben und konnte zu anhaltend hohen
Finanzierungskosten flhren. Das hohe Leistungsbilanzdefizit wurde durch die hdoheren
Energiepreise im Jahr 2022 deutlich erhéht, und die kurzfristige Auslandsverschuldung ist
gestiegen. Verbesserungen der Leistungsbilanz in diesem Jahr und im ndchsten Jahr hangen von
der erwarteten weiteren Abschwéchung der Energiepreise ab, doch durfte das
Leistungsbilanzdefizit in den Jahren 2023 und 2024 auf einem nicht unerheblichen Niveau
bleiben. Die hohe Energieintensitdit der Wirtschaft ist ausschlaggebend fur die
Leistungsbilanzdynamik. Das gesamtstaatliche Defizit war hoch, was nur teilweise auf die
politischen Reaktionen auf die Pandemie und die Energiekrise zurtickzufuhren ist, und ist fur
einen Grof3teil der Auslandskreditaufnahme der Wirtschaft verantwortlich. Die gesamtstaatliche
Schuldenquote ging dank des kraftigen nominalen BIP-Wachstums zuriick, was jedoch durch
eine Konjunkturabschwachung und das Fortbestehen hoher Defizite geféahrdet werden kodnnte.
Die staatlichen Fremdfinanzierungskosten sind seit 2021 gestiegen, und die Regierung ist mit
einer steigenden Zinsbelastung konfrontiert, wahrend die Schuldenlaufzeit nach wie vor relativ
niedrig ist. Die Wohnimmobilienpreise haben sich Uber einen Zeitraum von funf Jahren
verdoppelt, doch die Preissteigerungen wurden Ende 2022 gestoppt. Angesichts der geringen
Verschuldung der privaten Haushalte und des derzeit hohen Inflationsniveaus scheint ein
erheblicher nominaler Preisriickgang jedoch wenig wahrscheinlich. Politische Unstimmigkeiten
haben die festgestellten Anfélligkeiten noch verscharft. Eine wirksame Koordinierung und klare
Abgrenzung der makrookonomischen Politik, gestlitzt durch einen starken institutionellen
politischen Rahmen, ist von entscheidender Bedeutung, um die Tragfahigkeit der 6ffentlichen
Finanzen und der Zahlungsbilanz zu gewéhrleisten und die Erwartungen zu festigen. Die
rechtzeitige und vollstindige Umsetzung der im ungarischen Aufbau- und Resilienzplan
vorgesehenen Strukturreformen dirfte dazu beitragen, makrodkonomische Anfalligkeiten zu
verringern und Wachstum und Anpassung mittelfristig zu fordern.

Die Niederlande weisen nach wie vor Ungleichgewichte auf. Die mit einer hohen privaten
Verschuldung und einem hohen Leistungsbilanziiberschuss zusammenhé&ngenden Anfalligkeiten,
die grenziiberschreitende Auswirkungen haben, bestehen trotz gewisser Anzeichen der Besserung
weiterhin fort. Trotz der jingsten Datenrevisionen sind der Leistungsbilanziberschuss sowie die
private Verschuldung im internationalen Vergleich hoch und liegen tber den wirtschaftlichen
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Fundamentaldaten. Der hohe Leistungsbilanziiberschuss ging 2022 aufgrund einer
Verschlechterung des realen Austauschverhéltnisses der Ex- und Importe (wobei die
Leistungsbilanz in konstanten Preisen gestiegen ist) und eines steigenden Defizits bei den
Primareinkommen zurlick. Mit der Verbesserung des realen Austauschverhéltnisses der Ex- und
Importe dirfte sich der Uberschuss 2023 deutlich erholen und 2024 stabilisieren. Beim Abbau
von Investitionshemmnissen wurden begrenzte politische Fortschritte erzielt, doch muss noch
mehr getan werden. Die Verschuldung nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften und privater
Haushalte ist nach wie vor hoch: Letzteres gibt mehr Anlass zur Sorge, da die Haushalte dadurch
anfallig fir Schocks werden, wobei diese Risiken durch die hohen, zunehmend Utberbewerteten
Wohnimmobilienpreise noch gestiegen sind. Beim Schuldenstand dirfte sich der leicht
ricklaufige Trend in Zukunft fortsetzen. Trotz leicht sinkender Wohnimmobilienpreise bleibt der
Druck auf dem Wohnimmobilienmarkt bestehen, zumal der Neubau von Wohnraum nach wie
vor deutlich hinter den Regierungszielen zurlckbleibt. Gleichzeitig wird schuldenfinanziertes
Wohneigentum immer noch durch eine beglinstigende Besteuerung subventioniert, wahrend
politische MalRnahmen in Bezug auf den privaten Mietmarkt dessen Entwicklung zu gefahrden
drohen.

Portugal weist nach wie vor Ungleichgewichte auf. Die Schwachstellen im Zusammenhang mit
der hohen Verschuldung des Privatsektors, des hohen gesamtstaatlichen Schuldenstands und der
hohen Auslandsverschuldung nehmen zwar ab, bleiben aber bestehen. Nach einer
voriibergehenden Unterbrechung aufgrund des Ausbruchs der Pandemie bewegten sich der
private wie der gesamtstaatliche Schuldenstand im Jahr 2021 wieder zur abnehmenden Tendenz
zurlck und dirften — beglnstigt durch das Wirtschaftswachstum — weiter zuriickgehen. Auch
wenn sie nun unter dem vorpandemischen Niveau liegen, bleiben die Werte weiterhin hoch.
Auch der deutlich negative Nettoauslandsvermdégensstatus hat sich sowohl vor als auch nach der
Pandemie verbessert, und die Auslandsverschuldung wird den Projektionen zufolge weiter
zuruickgehen, unterstltzt durch ein anhaltendes Wirtschaftswachstum trotz einer gewissen
Abschwachung im Jahr 2023. Das geringe Leistungsbilanzdefizit verschlechterte sich 2022
aufgrund hoherer Energiepreise geringfligig, doch diese Verschlechterung wurde durch die
weitere deutliche Erholung der Ausfuhren abgemildert, insbesondere beim Tourismus. Fir die
Zukunft durften der angenommene anhaltende Ruckgang der Energiepreise und eine weitere
Zunahme des Tourismus sowie die laufenden MaRRnahmen zur Forderung der Energieeffizienz
und der erneuerbaren Energien die Leistungsbilanz ausgleichen und die Anpassung des
Nettoauslandsvermdgensstatus weiter unterstiitzen. Die Wohnimmobilienpreise steigen seit
mehreren Jahren kraftig an, wahrend die notleidenden Kredite von einem bereits moderaten
Niveau weiter zuriickgegangen sind. Die Hauptrisiken fir die weitere Verringerung der
Schwachstellen  ergeben sich aus den  Auswirkungen der Verscharfung der
Finanzierungsbedingungen und einem unsicheren auBenwirtschaftlichen Umfeld sowie deren
potenziellen Auswirkungen auf das Wirtschaftswachstum. Die politischen Fortschritte wirken
sich gunstig aus, mit besonderem Schwerpunkt auf dem Aufbau- und Resilienzplan, und die
fortgesetzte Umsetzung des Aufbau- und Resilienzplans dirfte zu weiteren Verbesserungen
fuhren.

Rumanien weist nach wie vor Ungleichgewichte auf. Anfalligkeiten bestehen hinsichtlich der
Zahlungsbilanzen, die hohen oOffentlichen Defiziten zuzuschreiben sind, und zudem ist die Gefahr
einer Uberhitzung gestiegen. Das hohe Leistungsbilanzdefizit hat sich nach der
pandemiebedingten Rezession erheblich verschlechtert und macht die Wirtschaft anféllig fiir
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externe Finanzierungsschocks. Angesichts des anhaltend hohen Leistungsbilanzdefizits besteht
die Gefahr, dass der Nettoauslandsvermdgensstatus noch weiter ins Minus dreht. Anzeichen
einer Uberhitzung sind deutlich sichtbar — die Kerninflation bewegt sich auf einem beunruhigend
hohen Niveau, bei den Lohnen sind Wachstumsraten im héheren zweistelligen Bereich zu
verzeichnen und die Arbeitslosenquote ist relativ niedrig. Es steht zu erwarten, dass sich die
Indikatoren fur die Kostenwettbewerbsfahigkeit stabilisieren, doch bestehen nach wie vor
strukturelle Probleme. Der Wechselkurs scheint uUber dem Niveau zu liegen, das die
Fundamentaldaten nahelegen, und wird nach wie vor stark kontrolliert. Seit mehreren Jahren
wird ein hohes offentliches Defizit verzeichnet, auf das der Nachfragetiberschuss und die sich
daraus ergebenden Zahlungsbilanzdefizite zu einem groBen Teil zurtickgehen, und wenngleich
Verbesserungen festzustellen sind, durfte das Defizit auch in diesem und im nachsten Jahr hoch
bleiben. Die rucklaufige Entwicklung des ¢ffentlichen Defizits im Jahr 2022 war in erster Linie
dem deutlichen nominalen BIP-Wachstum geschuldet, das sich wiederum in hohem Malie auf die
uberhitzte Binnennachfrage stutzt. Die Risikopramien und staatlichen Fremdfinanzierungskosten
sind signifikant hoher als in den Jahren vor der Pandemie. Angesichts der sich derzeit
verschérfenden globalen Liquiditatsbedingungen wird es wichtig sein, die aktuellen Trends
umzukehren. Kiinftig sollte eine Haushaltsanpassung das Mittel der Wahl sein, um die Nachfrage
besser mit dem Angebot in Einklang zu bringen und das Haushalts- sowie das
Zahlungsbilanzdefizit in den Griff zu bekommen. Eine vollstdndige Umsetzung der im Aufbau-
und Resilienzplan vorgesehenen Steuer- und Rentenreformen sowie die Einhaltung der
Haushaltsziele im Rahmen des Verfahrens bei einem GbermaRigen Defizit wirden die derzeitige
Dynamik wirksam bremsen.

Schweden weist nach wie vor Ungleichgewichte auf. Im Zusammenhang mit dem
Immobilienmarkt und der hohen privaten Verschuldung sind weiterhin Anfalligkeiten zu
verzeichnen. Die Immobilienpreise sind hoch und bis vor Kurzem gestiegen. Der Anstieg der
Wohnimmobilienpreise geht mit einer Zunahme der privaten Verschuldung einher. VVor dem
Hintergrund einer deutlichen Verscharfung der geldpolitischen Bedingungen und der
Finanzierungsbedingungen gingen die Immobilienpreise im Jahr 2022 deutlich zuriick; damit
scheint der Abbau der zuvor entstandenen Anfalligkeiten eingeleitet zu sein. Die Preise sind nach
wie vor deutlich Gberbewertet und durften weiter sinken. Der Umsatz im Immobiliensektor ist in
jungster Zeit erheblich zuriickgegangen und mithin ist auch die Nachfrage nach neu gebauten
Wohnungen rucklaufig. Die negativen Entwicklungen beschranken sich bisher auf das
Baugewerbe und den Immobiliensektor, die nach Jahren starken Wachstums nun einen
markanten Rickgang verzeichnen. Insgesamt dirfte die schwedische Wirtschaft 2023
schrumpfen, wobei sich die Verédnderungen der geldpolitischen Bedingungen auf die Bilanzen
von privaten Haushalten und Immobiliengesellschaften sowie auf deren Spielraum fiir Konsum
und Investitionen auswirken. Der Anstieg der Zinssatze wirkt sich wegen der Verbreitung
variabler Zinssétze und sehr langer Hypotheken erheblich auf die Hypothekenzahlungen aus. Auf
den Finanzsektor haben sich die verandernden Bedingungen indes nur begrenzt ausgewirkt; der
Sektor ist stark und weist hohe Gewinnmargen und risikogewichtete Kapitalquoten auf, die
wahrscheinlich als Schutz davor dienen, dass sich die Probleme des Immobiliensektors tiber den
Finanzsektor auf die Gesamtwirtschaft (bertragen, auch wenn eine starke Exposition gegenuiber
dem Immobiliensektor gegeben ist. Es wurden nur begrenzte politische Fortschritte erzielt. So
wird durch niedrige periodische Immobiliensteuern weiterhin Wohneigentum beginstigt und der
schuldenfinanzierte Erwerb von Wohnraum wird durch umfangreiche steuerliche
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Abzugsmaglichkeiten bei Hypothekenzinsen gefordert. Darlber hinaus wurde der ineffiziente
Mietmarkt nur in begrenztem Umfang reformiert.

Mitgliedstaaten, die UbermaRige Ungleichgewichte aufweisen

Griechenland weist nach wie vor uberméaiige Ungleichgewichte auf. Die Anfalligkeit aufgrund
eines hohen gesamtstaatlichen Schuldenstands und eines hohen Bestands an notleidenden
Krediten vor dem Hintergrund der hohen Arbeitslosigkeit hat sich zwar vermindert, die
auBenwirtschaftliche Position hat sich jedoch verschlechtert. Besonders bedenklich ist die
Tatsache, dass sich das Leistungsbilanzdefizit 2022 trotz der Erholung der Einnahmen aus dem
Tourismus deutlich vergroRert hat. Obwohl fiir dieses und das nachste Jahr ein leichter Riickgang
prognostiziert wird, durfte das aulRenwirtschaftliche Defizit deutlich tber dem Niveau bleiben,
das erforderlich ist, um eine dauerhafte Verbesserung des Nettoauslandsvermdgensstatus zu
gewaéhrleisten. Die gesamtstaatliche Schuldenquote ist zwar nach wie vor die héchste in der EU,
hat sich 2022 jedoch deutlich verbessert, was vor allem dem starken nominalen BIP-Wachstum
zu verdanken ist, und es wird erwartet, dass sie 2023 und 2024 weiter zuriickgehen wird. Bei den
notleidenden Krediten war im vergangenen Jahr ein drastischer Rickgang zu verzeichnen, der
die stark rucklaufige Tendenz der vorangegangenen Jahre fortsetzt; dennoch ist ihr Niveau nach
wie vor hoch und belastet die Rentabilitdat und die Kreditvergabekapazitiat der Banken, was
wiederum die Kapitalvertiefung und das Produktivitdtswachstum der Wirtschaft beeintréchtigt.
Die politische Reaktion hat zum Abbau von Ungleichgewichten beigetragen, und die Umsetzung
des Aufbau- und Resilienzplans stellt eine grolle Chance dar, die verbleibenden strukturellen
Schwaéchen anzugehen. Es bedarf jedoch weiterer Anstrengungen, insbesondere um
sicherzustellen, dass die auflenwirtschaftlichen Bilanzen auf einen nachhaltigen Aufwartspfad
gebracht werden und die notleidenden Kredite weiter zurlickgehen, unter anderem durch eine
wirksamere Schuldenvollstreckung und eine Verbesserung des Sekundarmarkts fiir notleidende
Kredite.

Italien weist nach wie vor GbermaRige Ungleichgewichte auf. Zwar sind einige Verbesserungen
zu verzeichnen, doch die Schwachstellen infolge der hohen Staatsverschuldung und der geringen
Produktivitatssteigerung vor dem Hintergrund eines anfalligen Arbeitsmarkts und einiger
Schwachen an den Finanzmarkten, die sich grenzibergreifend auswirken, bestehen weiterhin.
Die schon lange in Italien vorhandenen Schwachstellen haben sich in den letzten Jahren etwas
gebessert, sind aber nach wie vor signifikant und werden sich voraussichtlich nicht rasch
beheben lassen. Die anhaltend geringe Produktivitatssteigerung ist ein Schlisselfaktor flr das
seit Langem schwache Wirtschaftswachstum Italiens, das den Schuldenabbau im Staatssektor
verlangsamt, die Beschaftigungsmoglichkeiten beeintréchtigt und sich auf die Bankbilanzen
auswirkt. Die staatliche Schuldenquote ging 2022 im Zuge der wirtschaftlichen Erholung weiter
zurlck. Sie bleibt allerdings nach wie vor hoch und stellt eine erhebliche Herausforderung
hinsichtlich der Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen dar. Den Prognosen zufolge wird die
offentliche Schuldenquote bis 2024 weiter zurtickgehen, mittelfristig jedoch aufgrund fehlender
KonsolidierungsmaRnahmen ansteigen. Die Regierung hat weitere Malinahmen zur Starkung der
Resilienz des Finanzsektors ergriffen, und die Zahl notleidender Kredite ging deutlich zurtick,
doch die Banken bleiben dem Staat gegenuber stark exponiert. Bei den Strategien zur
Bewadltigung der Ungleichgewichte wurden einige Fortschritte erzielt, doch weitere
Anstrengungen sind notig, und die Umsetzung des Aufbau- und Resilienzplans bleibt die
zentrale politische Prioritat, da er umfassende Reformen und bedeutende Investitionen umfasst.
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Um die hohe Staatsverschuldung vor dem Hintergrund steigender Schuldendienstkosten und
steigender alterungsbedingter Kosten anhaltend zu senken, bedarf es eines mehrgleisigen
Ansatzes, gestutzt auf eine vorsichtige Haushaltspolitik mit angemessenen Priméaruberschussen,
wachstumsfordernde Investitionen und Reformen, eine bessere Steuerdisziplin sowie eine
effiziente Nutzung nationaler und européischer Ressourcen. Italien steht vor Herausforderungen,
die, zusammen mit der weiteren rigorosen Umsetzung des Aufbau- und Resilienzplans, durch
zusatzliche  strategische  MalRnahmen, insbesondere in den Bereichen  Steuern,
haushaltspolitischer Rahmen und Rentensysteme sowie Demografie, Arbeitsmarkt und Energie,
bewaltigt werden kdnnten.
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