* Kk
*

2 EUROPAISCHE
el KOMMISSION

* %
»*

StraBburg, den 21.11.2023
COM(2023) 903 final

Empfehlung fiir eine
EMPFEHLUNG DES RATES
zur Wirtschaftspolitik des Euro-Wihrungsgebiets

{SWD(2023) 903 final}

DE DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=162909&code1=COM&code2=&gruppen=Code:COM;Year:2023;Nr:903&comp=903%7C2023%7CCOM
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=162909&code1=COM&code2=&gruppen=Code:SWD;Year:2023;Nr:903&comp=903%7C2023%7CSWD

DE

Empfehlung fiir eine
EMPFEHLUNG DES RATES

zur Wirtschaftspolitik des Euro-Wiahrungsgebiets

DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf
Artikel 136 in Verbindung mit Artikel 121 Absatz 2,

gestiitzt auf die Verordnung (EG) Nr. 1466/97 des Rates vom 7. Juli 1997 iiber den Ausbau
der haushaltspolitischen Uberwachung und der Uberwachung und Koordinierung der
Wirtschaftspolitiken!, insbesondere auf Artikel 5 Absatz 2,

gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 1176/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 16. November 2011 {iber die Vermeidung und Korrektur makrodkonomischer
Ungleichgewichte?, insbesondere auf Artikel 6 Absatz 1,

auf Empfehlung der Europédischen Kommission,

unter Beriicksichtigung der Schlussfolgerungen des Europdischen Rates,
nach Stellungnahme des Wirtschafts- und Finanzausschusses,

nach Stellungnahme des Ausschusses fiir Wirtschaftspolitik,

in Erwédgung nachstehender Griinde:

(D) Die Wirtschaft des Euro-Wahrungsgebiets hat sich angesichts der grof3en
wirtschaftlichen Schocks der letzten Jahre als widerstandsfahig erwiesen, aber in
jingster Zeit an Dynamik verloren. Nach der deutlichen Erholung in den Jahren 2021
und 2022 diirfte sich das Wachstum im Euro-Wéhrungsgebiet 2023 auf 0,6 %
verlangsamen. Die hohen und nach wie vor rasch steigenden Verbraucherpreise fiir
die meisten Waren und Dienstleistungen stellen eine schwere Belastung dar, auch
wenn die Energiepreise sich riicklaufig entwickeln, und von der Auslandsnachfrage
geht keine starke Unterstiitzung aus. Indessen macht sich die geldpolitische Reaktion
auf die hohe Inflation gesamtwirtschaftlich bemerkbar. Positiv zu vermerken sind der
weiterhin  robuste  Arbeitsmarkt, die auf einem Tiefststand befindliche
Arbeitslosenquote — wobei Unterschiede zwischen den Mitgliedstaaten und Regionen
bestehen — und das Rekordhoch der Erwerbsbeteiligungs- und Beschéftigungsquoten,
wenngleich Anzeichen fiir eine Abkiihlung zu erkennen sind. Fiir 2024 wird dank des
anhaltenden Beschiftigungszuwachses und der steigenden Reallohne mit einer
allméhlichen Erholung des Wachstums um 1,2 % gerechnet, wihrend die Inflation
sich weiter riickldufig entwickeln diirfte. Die Aussichten sind nach wie vor mit
grofler Unsicherheit und Risiken behaftet, vor allem im Zusammenhang mit der
Entwicklung des anhaltenden Angriffskriegs Russlands gegen die Ukraine und der
Lage im Nahen Osten nach den brutalen Terroranschligen der Hamas auf Israel, was
Auswirkungen auf die Energiemirkte haben konnte. Diese Risiken verschérfen sich

! ABI. L 209 vom 2.8.1997, S. 1. ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/1997/1466/0j.
2 ABI. L 306 vom 23.11.2011, S. 25. ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2011/1176/0j
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zudem durch die zur Inflationsbekdmpfung ergriffenen MaBnahmen und deren
mogliche Auswirkungen auf die Wirtschaftstitigkeit. Auch strukturelle
Verdnderungen, insbesondere im Zusammenhang mit den zunehmenden
Auswirkungen des Klimawandels, wie sie von den extremen Wetterbedingungen und
beispiellosen Waldbrinden und Uberschwemmungen im Sommer veranschaulicht
wurden, sind den Aussichten abtraglich.

Nach ihrem Hochststand vom Oktober 2022 hat sich die Gesamtinflation im Euro-
Waihrungsgebiet vor allem aufgrund sinkender Energiepreise, aber auch angesichts
eines allmdhlichen und breiten Riickgangs bei den anderen Komponenten
abgeschwicht. Die Inflation bei Nahrungsmitteln und Dienstleistungen bewegt sich
nach wie vor auf einem hohen Niveau, was insbesondere die sozial schwichsten
Bevolkerungsgruppen trifft, und der Inflationsdruck ist in einer Reihe von
Mitgliedstaaten weiterhin betrdchtlich. Im Jahr 2023 diirfte die Inflation auf 5,6 %
und 2024 auf 3,2 % sinken und damit tiber dem 2 %-Ziel der EZB bleiben. Der
Riickgang der Inflation resultiert auch aus der schnellsten und stirksten
Zinserhohung, die die EZB seit der Schaffung der Wahrungsunion vorgenommen
hat. Wenngleich die Renditen von Staatsanleihen im Euro-Wéhrungsgebiet gestiegen
sind, blieben die Spreads relativ stabil. Die EZB hat wiederholt ihre Entschlossenheit
zum Ausdruck gebracht, die Zinsen so lange wie nétig auf einem hohen Niveau zu
halten, um die Inflation auf den Zielwert zu senken, und klargestellt, dass sie im
Hinblick auf den kiinftigen geldpolitischen Pfad weiterhin datenbasierte
Entscheidungen treffen wird.

Der Energiepreisschock hat die Kostenwettbewerbsfiahigkeit im  Euro-
Wihrungsgebiet in Mitleidenschaft gezogen, insbesondere in den energieintensiveren
Mitgliedstaaten und Industriezweigen. Bislang wurden die negativen Auswirkungen
der hoheren Kosten durch Wechselkursschwankungen und befristete nationale
MaBnahmen der Regierungen zur Unterstiitzung von Unternehmen und finanziell
schwicheren Haushalten abgemildert. Allerdings haben die hohen Energiekosten
zusammen mit den Unterschieden hinsichtlich der Energieintensitit der
Volkswirtschaften der Mitgliedstaaten und ihrer Energiebeschaffung zu grof3en
Inflationsunterschieden im FEuro-Wéhrungsgebiet beigetragen. Wenngleich die
Energiepreise im Jahr 2023 zuriickgegangen sind, haben sich diese Unterschiede
bislang nur teilweise verringert. Zusammen mit dem ungleichen Lohnwachstum in
den letzten zwei Jahren konnten dauerhafte Preisunterschiede zwischen den
Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets zu dauerhaften Unterschieden bei der
Wettbewerbsfahigkeit fiihren und zu makrodkonomischen Ungleichgewichten
beitragen, die das Funktionieren des Euro-Wéhrungsgebiets untergraben konnten.
Mittelfristig hdngen Produktivititssteigerungen im Euro-Wahrungsgebiet und in den
Mitgliedstaaten zum Teil davon ab, ob Innovation und Investitionen gefordert
werden konnen. In dieser Hinsicht wiirden Energiepreise und -kosten, die
moglicherweise dauerhaft auf einem hoheren Niveau als bei den Handelspartnern
verharren, und die nach wie vor bestehende Liicke beim Produktivititswachstum im
Vergleich zu Wettbewerbern sowie die zunehmende Gefahr einer geo6konomischen
Fragmentierung die Volkswirtschaften des Euro-Wéhrungsgebiets benachteiligen.

Das derzeitige makrookonomische Umfeld, das durch anhaltende Unsicherheit, hohe
Inflation und eine beeintrdchtigte Wettbewerbsfahigkeit des Euro-Wahrungsgebiets
gekennzeichnet ist, erfordert eine ehrgeizige politische Agenda. Auf kurze Sicht
besteht eine Prioritdt nach wie vor darin, die Inflation wieder auf das 2 %-Ziel der
EZB zuriickzufiihren. Anhaltende Unterschiede bei den Inflationsraten zwischen den
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Mitgliedstaaten konnten zudem zu Divergenzen bei der Wettbewerbsfahigkeit
filhren. Die Finanzpolitik sollte zum Inflationsabbau beitragen, wobei nach dem
landerspezifischen Schulden- und Inflationsniveau zu differenzieren ist. Die
Realeinkommen gingen 2022 zuriick, sodass Lohnentwicklungen zur Abmilderung
des Kaufkraftverlusts, insbesondere bei Geringverdienern, erforderlich sind.
Zugleich sollten Zweitrundeneffekte auf Inflation und Wettbewerbsfahigkeit von den
Behorden genau iiberwacht und bei der Lohnbildung berticksichtigt werden. Des
Weiteren ist es nach wie vor von entscheidender Bedeutung, die Risiken fiir die
makrofinanzielle Stabilitdt und die makrodkonomischen Auswirkungen strengerer
Finanzierungsbedingungen zu begrenzen. Mit Blick auf die Zukunft muss das Euro-
Wihrungsgebiet weiterhin  inklusives ~Wachstum  fordern, seine globale
Wettbewerbsfihigkeit behaupten und gleichzeitig Divergenzen innerhalb des Euro-
Wihrungsgebiets vermeiden. In dieser Hinsicht sind Reformen und Investitionen,
auch zur Forderung des dkologischen und des digitalen Wandels und der Resilienz
des Euro-Wihrungsgebiets, dullerst wichtig. Die zeitnahe und wirksame
Einbeziehung der Sozialpartner und ein starker sozialer Dialog sind von
entscheidender Bedeutung fir die Politikgestaltung und eine starke
Eigenverantwortung, mit der die Umsetzung gefordert wird.

Nach einer deutlichen krisenbedingten Expansion in den Jahren 2020 bis 2022 diirfte
der haushaltspolitische Kurs im Euro-Wiahrungsgebiet 2023 und 2024 restriktiv sein,
was sich auch aus der Notwendigkeit ergibt, das oOffentliche Defizit und den
offentlichen Schuldenstand abzubauen, den Inflationsdruck nicht zu verstiarken und
angesichts der hohen Unsicherheit agil zu bleiben. Im Zeitraum von 2020 bis 2022
unterstiitzte der expansive haushaltspolitische Kurs des Euro-Wihrungsgebiets, der
sich auf rund 4 % des BIP belief, die Wirtschaft vor dem Hintergrund der COVID-
19-Krise und des Energiepreisanstiegs nach der russischen Aggression gegen die
Ukraine. In den Jahren 2023 und 2024 diirfte der haushaltspolitische Kurs insgesamt
kontraktiv werden und in beiden Jahren um ' % des BIP zuriickgehen, was in erster
Linie auf das nahezu vollstindige Auslaufen der krisenbedingten
EntlastungsmaBnahmen im Energiebereich zuriickzufiihren ist. Der fiir 2023 und
2024 erwartete kontraktive haushaltspolitische Kurs wird dazu beitragen, in einigen
Mitgliedstaaten im Laufe der Zeit die Haushaltspuffer wiederherzustellen und damit
die Tragfdhigkeit der oOffentlichen Verschuldung zu verbessern. Bei der
Gewdhrleistung, dass die vom Rat empfohlenen Hochstwerte flir das
Nettoausgabenwachstum eingehalten werden, ist es auch wichtig, den
haushaltspolitischen Kurs anzupassen, um dauerhafte Divergenzen bei den
Inflationsraten zu vermeiden. Neben der Notwendigkeit, eine umsichtige
Haushaltsstrategie beizubehalten, miissen auch die oOffentlichen Investitionen
aufrechterhalten und erforderlichenfalls erhoht werden, um das langfristige
Wachstum und den Okologischen und digitalen Wandel voranzubringen. In den
Jahren 2023 und 2024 diirften die Offentlichen Investitionen in den meisten
Mitgliedstaaten mit fortgesetzter Unterstiitzung aus der ARF und anderen EU-Fonds
weiter ausgeweitet werden. Die 6ffentlichen Finanzen sind auch aufgrund der hohen
Kosten im Zusammenhang mit der Bevdlkerungsalterung, der Kosten fiir die
Verteidigung und angesichts des weniger giinstigen Zins-Wachstums-Differenzials
unter Druck geraten. Im Rahmen der landerspezifischen Empfehlungen wurde einer
Reihe von Mitgliedstaaten des Euro-Widhrungsgebiets empfohlen, die Tragfahigkeit
threr Renten- und Gesundheitssysteme zu verbessern und Steuerreformen zu
verabschieden. Die regelmdfige Durchfithrung von Ausgabeniiberpriifungen im
Rahmen des (mehrjéhrigen) Haushaltsverfahrens wiirde dazu beitragen, die Effizienz
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und Qualitit der offentlichen Ausgaben zu steigern. Fiir solche Uberpriifungen
missen Umfang, Mandat und Methodik eindeutig festgelegt werden, und ihre
Ergebnisse sollten der Offentlichkeit klar bekannt gemacht werden.

Die aggregierte Schuldenquote des Euro-Wéhrungsgebiets diirfte im Zeitraum 2023-
2024 um kumuliert 2,8 Prozentpunkte auf 89,7 % des BIP bis Ende 2024
zuriickgehen. Der Riickgang ist in erster Linie auf das Wachstum des nominalen BIP
zuriickzufiihren, das tiber dem durchschnittlichen fiir ausstehende Schulden zu
zahlenden Zinssatz liegt. Allerdings ist die Verschuldung in mehreren
Mitgliedstaaten nach wie vor hoch, und die hoheren Zinssidtze werden schrittweise
die Schuldendienstkosten nach oben treiben, was mittelfristig die Schuldendynamik
in unterschiedlichem Malle — je nach Schuldenstand, Laufzeitstruktur und Anteil
inflationsindexierter Anleihen — belasten wird. Der Vorschlag der Kommission fiir
eine Reform des Rahmens fiir die wirtschaftspolitische Steuerung® zielt darauf ab,
realistische, nachhaltige und schrittweise Haushaltsanpassungen auf der Grundlage
landerspezifischer mittelfristiger Pldne zu férdern und durch Anreize fiir einschlagige
Reformen und Investitionen das nachhaltige Wachstum zu erhéhen. Der Rat ist
entschlossen, die Arbeit am Rahmen fiir die wirtschaftspolitische Steuerung 2023
abzuschlieBen. Eine rasche Einigung iiber den iiberarbeiteten Rechtsrahmen wird mit
Blick auf die kiinftige Haushaltspolitik fiir Klarheit und Vorhersehbarkeit sorgen und
gleichzeitig die Schuldentragfdhigkeit und das Wirtschaftswachstum fordern.

Die Kosten fiir SoforthilfemaBBnahmen zur Abmilderung der wirtschaftlichen und
sozialen Auswirkungen des Anstiegs der Energiepreise sind im Jahr 2023 weiter
nach oben geklettert, auch wenn die Energiepreise von ihrem Hdochststand 2022 aus
zuriickgegangen sind. Nach Schitzungen der Kommission belaufen sich die
Nettokosten solcher Maflnahmen im Jahr 2023 auf 1,0 % des BIP des Euro-
Wihrungsgebiets, verglichen mit 1,3 % im Jahr 2022. Entgegen fritheren politischen
Empfehlungen und den Zusagen der Mitgliedstaaten, die Qualitdt solcher
EntlastungsmaBnahmen zu verbessern, sind fast die Hélfte der damit verbundenen
Haushaltskosten im Jahr 2023 in preisseitige MaBBnahmen geflossen, die nicht auf
schutzbediirftige Menschen und Unternehmen ausgerichtet sind. Die meisten
MalBnahmen diirften nun im Laufe des Jahres 2024 im Einklang mit der erwarteten
Stabilisierung der Energiepreise auslaufen; sollte dies der Fall sein, werden die
verbleibenden Haushaltskosten fiir das Euro-Waihrungsgebiet insgesamt im Jahr
2024 bei rund 0,2 % des BIP liegen. Sollten die Energiepreise jedoch wieder auf ein
Niveau steigen, das neue oder fortgesetzte EntlastungsmafBnahmen erforderlich
machen wiirde, sollten diese MalBnahmen gezielt auf den Schutz finanziell
schwicherer Haushalte und Unternehmen ausgerichtet werden, finanziell tragbar sein
und Anreize zum Energiesparen erhalten. Uber krisenbedingte MaBnahmen im
Energiebereich hinaus konnte eine stirkere Nutzung von Umweltsteuern im Einklang
mit dem Verursacherprinzip zusammen mit dem schrittweisen Auslaufen von
Subventionen fiir fossile Brennstoffe und anderen umweltschiddlichen Subventionen
generell dazu beitragen, den haushaltspolitischen Spielraum fiir die Mitgliedstaaten
des Euro-Wéhrungsgebiets zu vergrofern.

Die Aufrechterhaltung eines hinreichend hohen Niveaus hochwertiger offentlicher
Investitionen kann dazu beitragen, das Potenzialwachstum anzukurbeln und den
Okologischen und den digitalen Wandel zu unterstiitzen. In diesem Zusammenhang
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stellt die vollstindige Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen der
Aufbau- und Resilienzfazilitit und der kohdsionspolitischen Fonds eine Prioritdt dar.
Die Umsetzung der nationalen Aufbau- und Resilienzpléne ist gut vorangeschritten,
allerdings fallen die Fortschritte je nach Mitgliedstaat unterschiedlich aus, und die
Umsetzung muss in einigen Fillen intensiviert werden, um die entstandenen
Verzogerungen zu Uberbriicken. Mitte November hatte die Kommission
34 Zahlungsantrage von 19 Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets erhalten und
einen Gesamtbetrag von 162,1 Mrd. EUR in Form von Zuschiissen und Darlehen
ausgezahlt. Davon wurden 51,6 Mrd. EUR als Vorfinanzierung bereitgestellt und
110,5 Mrd. EUR nach der Erreichung von Etappenzielen und Zielwerten ausgezahlt.
Die Auszahlungen erfolgten im Jahr 2023 etwas langsamer als erwartet, was zum
Teil darauf zuriickzufiihren ist, dass sich die Mitgliedstaaten aufgrund der gednderten
Mittelzuweisung, neuer Darlehensantrige und der Einfiihrung der REPowerEU-
Kapitel* auf die Uberarbeitung ihrer Aufbau- und Resilienzpline konzentrieren. Seit
Beginn der COVID-19 Pandemie wurden im Rahmen der Kohisionspolitik aus dem
Europdischen Fonds fiir regionale Entwicklung, dem Kohisionsfonds, dem
Europiischen Sozialfonds und der Beschéftigungsinitiative flir junge Menschen
knapp 120 Mrd. EUR an die Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets ausgezahlt.
Bei der Halbzeitliberpriifung der Kohdsionspolitik werden die Mitgliedstaaten die
Moglichkeit haben, kohidsionspolitische Programme zu iiberpriifen und Mittel fiir
dringende Bediirfnisse und neue Herausforderungen bereitzustellen. Im Zyklus des
Europdischen Semesters 2024 werden Orientierungen fiir die Halbzeitiiberpriifung
vorgegeben und wird Hilfestellung geleistet, um zusdtzliche Mittel so zu
kanalisieren, dass dem sozio6konomischen Kontext und den Herausforderungen in
den Mitgliedstaaten und Regionen Rechnung getragen wird. Gleichzeitig wird die
Komplementaritdt mit der Aufbau- und Resilienzfazilitit und anderen EU-Fonds
gefordert.

Die Forderung privater Investitionen, von Innovation und Kompetenzentwicklung ist
von entscheidender Bedeutung, um die Produktivitit zu steigern und die
Wettbewerbsfahigkeit des Euro-Wihrungsgebiets zu stirken, insbesondere zur
Unterstiitzung des Okologischen und des digitalen Wandels. Die Beseitigung von
Investitionshemmnissen, auch durch Reformen, mit denen Planungs-,
Genehmigungs- und andere Verwaltungsverfahren gestrafft und digitalisiert werden,
wiirde dabei helfen, private Investitionen anzuschieben. Auch die Industriepolitik
kann dazu beitragen, indem Investitionen gefordert, die Wettbewerbsfahigkeit
gewahrt und Risiken vermieden werden, die sich aus der iiberméfBigen Abhingigkeit
von einer begrenzten Anzahl von Drittstaaten in den  Bereichen
Schliisseltechnologien, Rohstoffe und industrielle Vorleistungen ergeben. Mit ithrem
Industrieplan zum Griinen Deal hat die Europdische Kommission mehrere Initiativen
zur Stiarkung strategischer Sektoren vorgelegt, darunter die Netto-Null-Industrie-
Verordnung®, das Gesetz zu kritischen Rohstoffen® und die Plattform fiir strategische
Technologien fiir Europa (STEP)’. Zudem bieten der Innovationsfonds und der
Modernisierungsfonds finanzielle Unterstiitzung fiir den notwendigen Ubergang im

Verordnung (EU) 2021/241 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 12. Februar 2021 zur
Einrichtung der Aufbau- und Resilienzfazilitit (ABlL. L 57 vom 18.2.2021, S.17), ELL
http://data.europa.eu/eli/reg/2021/241/0j
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Privatsektor. Dariiber hinaus hat die Europédische Kommission die Mitgliedstaaten
durch die Annahme des Befristeten Rahmens zur Krisenbewéltigung und zur
Gestaltung des Wandels® in die Lage versetzt, von der in den Beihilfevorschriften
vorgesehenen Flexibilitdt Gebrauch zu machen, um Malnahmen in Sektoren zu
unterstiitzen, die eine Schliisselrolle fiir den Ubergang zu einer klimaneutralen
Wirtschaft spielen. Da die von den Mitgliedstaaten des Euro-Wéhrungsgebiets
ergriffenen Mallnahmen, die die von der Energiekrise am stirksten betroffenen
Sektoren unterstiitzen und den Okologischen Wandel fordern sollen, iiblicherweise
auf Léanderebene beschlossen werden, besteht die Gefahr, dass sie die
Wettbewerbsbedingungen im Binnenmarkt verzerren. Die Plattform STEP ist ein
erster Schritt, um dem gestiegenen Bedarf an Offentlichen EU-Investitionen in
kritische Technologien gerecht zu werden und wesentlich hdhere private
Investitionen anzustof3en, und kann dabei helfen, den Zusammenhalt im Binnenmarkt
zu wahren. Sie bildet zugleich ein wichtiges Element fiir die Erprobung der
Durchfiihrbarkeit und Vorbereitung neuer MaBnahmen und wird damit einem
Europdischen = Souveridnititsfonds den Weg ebnen. Fir eine inklusive,
wettbewerbsfahige und resiliente Wirtschaft im Euro-Waihrungsgebiet sind starke
Kapitalmérkte unerldsslich. Eine vertiefte Kapitalmarktunion wiirde dazu beitragen,
die fiir den Okologischen und den digitalen Wandel erforderliche private
Finanzierung anzuschieben, die Fragmentierung zu verringern und den Zugang zu
Finanzmitteln zu verbessern. Im Februar 2023 forderte der Europdische Rat den Rat
der EU und das Europdische Parlament auf, die Umsetzung des Aktionsplans zur
Kapitalmarktunion ~zu  beschleunigen, indem die Arbeiten an den
Legislativvorschldagen in diesem Bereich vorangebracht und abgeschlossen werden.
Im Mai 2023 setzte sich die Euro-Gruppe das Ziel, bis Midrz 2024 eine Einigung iiber
die Bereiche zu erzielen, in denen die Europdische Kommission eine weitere
Vertiefung der Kapitalmarktunion in Erwidgung ziehen sollte. Im Rahmen der
Arbeiten zur Wirtschafts- und Wahrungsunion legte die Kommission 2023 einen
Vorschlag fiir einen Rechtsrahmen fiir einen digitalen Euro vor. Ein digitaler Euro
zur Ergdnzung des Euro-Bargelds wiirde die Digitalisierung der Wirtschaft sowie
Innovationen im Massenzahlungsverkehr unterstiitzen und gleichzeitig die
Fragmentierung des Zahlungsverkehrs in der Union verringern. Er wiirde eine neue
Moglichkeit schaffen, um bei der Nutzung europidischer Zahlungsdienste risikoloses
Zentralbankgeld zu verwenden. Ein digitaler Euro wiirde aullerdem
grenziiberschreitende Zahlungen erleichtern und zur Stirkung der internationalen
Rolle des Euro sowie der offenen strategischen Autonomie Europas beitragen.

Wenngleich sich der Wachstumsimpuls verlangsamt hat, ist der Arbeitsmarkt nach
wie vor widerstandsfahig. Vor dem Hintergrund des Arbeitskriftemangels und der
Qualifikationsdefizite sowie einer zunehmenden Tendenz zum Horten von
Arbeitskriften bei den Unternehmen sind die Beschiftigung und die Arbeitsstunden
2023 weiter gestiegen. Zwar stand die insgesamt gute Leistung in allen
Mitgliedstaaten auf breiter Basis, doch sind einige Gruppen auf dem Arbeitsmarkt
nach wie vor unterreprasentiert (Frauen, Jugendliche, Geringqualifizierte, Menschen
mit Behinderungen). Aktive arbeitsmarktpolitische Maflnahmen spielen (zusammen
mit der Bereitstellung hochwertiger und erschwinglicher frithkindlicher Betreuung,
Bildung und Erziehung) eine Schliisselrolle bei der Forderung der Teilhabe und der
Unterstiitzung des Qualifikationsangebots und -erwerbs, was sich langfristig positiv
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(an

(12)

(13)

auf das Potenzialwachstum und die Wettbewerbsfahigkeit auswirken wird. Eine
gesteuerte  legale Zuwanderung aus Drittstaaten kann dazu beitragen,
Qualifikationsdefizite =~ und  Arbeitskrdftemangel = anzugehen  und  die
TalenterschlieBung innerhalb der Union ergénzen, wobei die Arbeits- und
Sozialrechte geachtet und durchgesetzt werden miissen. Im Jahr 2022 wurden von
den Mitgliedstaaten des Euro-Wéhrungsgebiets 664 000 erste Aufenthaltstitel fiir
Beschiftigungszwecke fiir Drittstaatsangehorige erteilt, eine Zahl, die sich in den
vergangenen zehn Jahren fast verdreifacht hat.

Vor dem Hintergrund der hohen Inflation und der angespannten Lage auf dem
Arbeitsmarkt sind die Nominallohne 2022 und in den ersten Monaten des Jahres
2023 gestiegen (+4,8 %). Wenngleich dadurch Kaufkraftverluste teilweise
abgemildert wurden, hat das Nominallohnwachstum nicht mit der Inflation Schritt
gehalten (Riickgang der Reallohne 2022 um 3,7 %). In den Jahren 2023 und 2024
steht ein kréftiges Nominallohnwachstum zu erwarten, wéhrend die Reallohne
moderat steigen diirften, was die Binnennachfrage ankurbeln wird. Gleichzeitig
konnte sich der erwartete Lohnzuwachs auf die Preise von Waren auswirken, die mit
einem hohen Anteil an inlédndischer Arbeitsleistung (z. B. im Dienstleistungssektor)
hergestellt werden, auch wenn die Auswirkungen auf die Preise abgefedert werden
konnten, falls die bereits verzeichneten Erhohungen der Stiickgewinne
zuriickgefahren werden. Hohere Lohne konnten sich auch auf die
Wettbewerbsfahigkeit auswirken, und dauerhafte Divergenzen im Euro-
Wihrungsgebiet konnten — neben anderen Faktoren — auch zu makro6konomischen
Ungleichgewichten fiihren. Die Lohnvereinbarungen sollten daher neben der
nationalen Dynamik auch die Entwicklungen im Euro-Wihrungsgebiet angemessen
widerspiegeln.

Der Anstieg der Lebenshaltungskosten, der hauptsidchlich auf die Energiekrise und
die damit einhergehende Verschlechterung der Handelsbedingungen zuriickzufiihren
ist, hatte negative Auswirkungen auf das Realeinkommen sowie signifikante soziale
Folgen. Im Jahr 2022 stiegen die Preise fiir Wohnung, Wasser, Strom, Gas und
andere Brennstoffe um 17,5 %, fiir Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrinke um
10,5 % und fiir den Verkehr um 11,2 %. Haushalte mit niedrigem Einkommen litten
besonders unter den stark gestiegenen Lebenshaltungskosten. Mehr als die Hélfte der
Mitgliedstaaten des Euro-Wéhrungsgebiets verzeichnete — trotz der Entwicklung der
Nominallohne und der Unterstiitzungsmallnahmen — eine Zunahme der materiellen
und sozialen Deprivation sowie der Energiearmut. In mehreren Mitgliedstaaten
betrafen die gestiegenen Lebenshaltungskosten vor allem &dltere Menschen sowie
Menschen in ldndlichen Gebieten stark.

Der Bankensektor des Euro-Wihrungsgebiets hat sich trotz mehrerer Phasen
verstirkter Marktturbulenzen als resilient erwiesen und ist nun gut kapitalisiert und
rentabel, wie die EU-weiten Stresstests der Europdischen Bankenaufsichtsbehorde
2023 bestdtigt haben. Mit der restriktiveren Geld- und Kreditvergabepolitik
verlangsamten sich die Kreditstrome in den privaten Sektor deutlich. Fiir die Zukunft
konnte eine drastische Verschlechterung der makrodkonomischen Aussichten in
Verbindung mit dem Umstand, dass die Zinssdtze iiber einen lingeren Zeitraum hoch
bleiben, auf die Qualitidt der Vermogenswerte durchschlagen. Gleichzeitig konnte
sich der Sektor der Finanzintermediation auBBerhalb des Bankensektors als anfillig
erweisen. Angesichts strengerer Finanzierungsbedingungen wird es wichtig sein,
Risiken zeitnah zu iiberwachen, proaktiv mit Schuldnern zusammenzuarbeiten und
notleidende Kredite aktiv zu verwalten, damit der Finanzsektor weiterhin die
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Wirtschaft finanzieren kann. Weitere Risiken fiir die Finanzmirkte konnen nicht
ausgeschlossen werden. So konnten insbesondere hohere Risikoprdmien und
verschirfte  Liquiditdtsbedingungen eine deutlichere und moglicherweise
ungeordnete Korrektur der Preise von Vermogenswerten nach sich ziehen. Die
laufende Anpassung an den Mirkten fiir Wohn- und Gewerbeimmobilien muss
ebenfalls genau beobachtet werden. Steigende Hypothekenzinsen und eine sinkende
Kreditaufnahmekapazitit  konnten zu  substanziellen = Korrekturen  der
Immobilienpreise fiihren und Finanzinstabilitit auslosen.

In der Erkldrung des Euro-Gipfels vom Mirz 2023 wurden die Zusagen der Staats-
und Regierungschefs des Euro-Wéhrungsgebiets zur Vollendung der Bankenunion
bekriftigt. Insbesondere die Ratifizierung des {iberarbeiteten Vertrags zur
Einrichtung des Europidischen Stabilitditsmechanismus, der die Einfilhrung der
gemeinsamen Letztsicherung flir den einheitlichen Abwicklungsfonds ermdglicht,
wiirde die Widerstandsfihigkeit des Euro-Wéhrungsgebiets weiter stirken. Vor
diesem Hintergrund hat die Kommission im April 2023 einen Vorschlag zur Reform
des Rahmens fiir das Krisenmanagement im Bankensektor und fiir die
Einlagensicherung vorgelegt, der es den Behorden ermdglichen soll, fiir ausfallende
Banken unabhidngig von ihrer Grofe und ihrem Geschéftsmodell, einschlieBlich
kleinerer Akteure, einen geordneten Marktaustritt zu organisieren —

EMPFIEHLT, dass die Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets im Zeitraum 2024-2025
sowohl jeder fiir sich, unter anderem im Wege der Umsetzung ihrer nationalen Aufbau- und
Resilienzpléne, als auch gemeinsam im Rahmen der Euro-Gruppe titig werden und:

1.

eine koordinierte und umsichtige Haushaltspolitik verfolgen, um den Schuldenstand
auf einem dem Vorsichtsgebot entsprechenden Niveau zu halten oder die
Schuldenquoten auf einen plausibel riickldufigen Pfad zu bringen; einen insgesamt
restriktiven finanzpolitischen Kurs im Euro-Wahrungsgebiet erreichen, dadurch eine
zeitnahe Riickkehr der Inflation zum Ziel von 2 % erleichtern und angesichts der
hohen Unsicherheit agil bleiben; krisenbedingte Entlastungsmaflnahmen im
Energiebereich so rasch wie moglich zuriickfahren und die daraus erzielten
Einsparungen nutzen, um Defizite abzubauen; die Einhaltung des vom Rat
empfohlenen  Hochstwerts fiir die  Ausgaben sicherstellen und den
haushaltspolitischen Kurs anpassen, um dauerhafte Divergenzen bei den
Inflationsraten zu vermeiden; auf mittlere Sicht finanzpolitische Strategien
entwickeln, um mittelfristig eine dem Vorsichtsgebot entsprechende Haushaltslage
zu erreichen und die Schuldentragfahigkeit zu stirken, erforderlichenfalls durch eine
schrittweise und nachhaltige Konsolidierung in Verbindung mit hochwertigen
offentlichen Investitionen und Reformen; in diese Strategien erforderlichenfalls
MafBnahmen aufnehmen, um die Effizienz und Qualitdt der 6ffentlichen Ausgaben
weiter zu steigern und die Tragfdhigkeit und Angemessenheit der Renten- und
Gesundheitssysteme zu verbessern;

ein hohes Niveau an Offentlichen Investitionen aufrechterhalten, um den
Okologischen und digitalen Wandel zu férdern und die Produktivitdt und Resilienz zu
stairken; die Umsetzung der Aufbau- und Resilienzpline beschleunigen,
einschlieBlich ihrer REPowerEU-Kapitel; die kohdsionspolitischen Programme in
vollem Umfang nutzen und sicherstellen, dass bei ihrer Halbzeitiiberpriifung unter
anderem die im Rahmen des Europdischen Semesters ermittelten Herausforderungen
und die Fortschritte bei der Umsetzung der europidischen Sdule sozialer Rechte
beriicksichtigt werden, ohne ihren Ehrgeiz insgesamt zu schmélern;
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im Finklang mit den nationalen Gepflogenheiten und unter Beriicksichtigung der
Rolle der Sozialpartner Lohnentwicklungen unterstiitzen, mit denen die
Kaufkraftverluste insbesondere fiir Geringverdiener abgemildert werden, wobei der
Wettbewerbsdynamik geblihrend Rechnung zu tragen ist und dauerhafte
Divergenzen innerhalb des Euro-Wiahrungsgebiets zu vermeiden sind; Weiterbildung
und Umschulung sowie aktive arbeitsmarktpolitische MaBnahmen fordern, um
Arbeitskrdftemangel und Qualifikationsdefizite anzugehen und die Produktivitit zu
steigern; Malnahmen ergreifen, um komplementir zur TalenterschlieBung innerhalb
der EU die gesteuerte legale Migration von Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmern
aus Drittstaaten in Mangelberufen zu erleichtern; angemessene und tragfihige
Systeme des Sozialschutzes und der sozialen Inklusion bewahren und stirken; die
wirksame Beteiligung der Sozialpartner an der Politikgestaltung sicherstellen und
den sozialen Dialog stirken;

Investitionshemmnisse beseitigen, um die bestehende Investitionsliicke fiir den
okologischen und den digitalen Wandel zu verringern; den Zugang zu Finanzmitteln
durch weitere Fortschritte auf dem Weg zur Kapitalmarktunion verbessern,
insbesondere fiir innovative Unternehmen und KMU; sicherstellen, dass die
offentliche Unterstiitzung fiir relevante strategische Sektoren gezielt eingesetzt wird
und keine Verzerrungen der Wettbewerbsbedingungen im Binnenmarkt bewirkt und
dabei der Starkung der Wettbewerbsfahigkeit des Euro-Wahrungsgebiets und der
offenen strategischen Autonomie Rechnung getragen wird; die internationale Rolle
des Euro weiter stiarken und weitere Fortschritte bei den Arbeiten zum digitalen Euro
erreichen;

mit restriktiveren Finanzierungsbedingungen verbundene Risiken beobachten,
insbesondere Risiken im Zusammenhang mit der Qualitit der Vermogenswerte und
moglichen Korrekturen der Preise der Vermogenswerte, auch an den
Immobilienmaérkten; die Entwicklungen bei der Finanzintermediation auB3erhalb des
Bankensektors beobachten, um die Entstehung von Systemrisiken und negativen
Spillover-Effekten auf die Wirtschaft zu verhindern; die Bankenunion vollenden,
indem die Arbeiten an allen Elementen, einschlielich eines europdischen
Einlagenversicherungssystems, fortgesetzt werden.

Geschehen zu Stralburg am [...]

Im Namen des Rates
Der Prasident /// Die Prasidentin
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