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BERICHT DER KOMMISSION

Belgien, Bulgarien, Tschechien, Didnemark, Deutschland, Estland, Irland,
Griechenland, Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien, Zypern, Lettland, Litauen,
Luxemburg, Ungarn, Malta, Niederlande, Osterreich, Polen, Portugal, Slowenien,

Slowakei, Finnland und Schweden.

Bericht nach Artikel 126 Absatz 3 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europiischen
Union

1. EINLEITUNG

In Artikel 126 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union (im Folgenden
»vertrag®) ist ein Verfahren bei einem tibermaBigen Defizit vorgesehen. Dessen Einzelheiten
regelt die zum Stabilitdts- und Wachstumspakt gehorige Verordnung (EG) Nr. 1467/97 iiber
die Beschleunigung und Kldrung des Verfahrens bei einem iiberméBigen Defizit.

Am 20. Mérz 2020 hat die Kommission eine Mitteilung liber die Aktivierung der allgemeinen
Ausweichklausel' des Stabilitits- und Wachstumspakts® angenommen. Die in den Artikeln 5
Absatz 1, 6 Absatz 3, 9 Absatz 1 und 10 Absatz 3 der Verordnung (EG) Nr. 1466/97 sowie in
den Artikeln 3 Absatz 5 und 5 Absatz 2 der Verordnung (EG) Nr. 1467/97 enthaltene Klausel
erleichtert die Koordinierung der Haushaltspolitik in Zeiten eines schweren
Konjunkturabschwungs im Euro-Wahrungsgebiet oder in der Union insgesamt. In ihrer
Mitteilung legte die Kommission dar, dass die Bedingungen fiir die Aktivierung der
allgemeinen Ausweichklausel angesichts des schweren Konjunkturabschwungs aufgrund des
COVID-19-Ausbruchs aus ihrer Sicht erfiillt seien. Am 23. Médrz 2020 schlossen sich die
Finanzministerinnen und -minister der Mitgliedstaaten dieser Einschédtzung der Kommission
an.

Durch die allgemeine Ausweichklausel werden die Verfahren des Stabilitits- und
Wachstumspakts nicht ausgesetzt. Mit der Aktivierung der allgemeinen Ausweichklausel
erhalten die Mitgliedstaaten zur Bewiltigung der aktuellen Krise jedoch Haushaltsflexibilitit,
indem sie voriibergehend vom Anpassungspfad in Richtung auf das mittelfristige
Haushaltsziel jedes Mitgliedstaats abweichen kdnnen, vorausgesetzt, dass die mittelfristige
Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen dadurch nicht gefahrdet wird. Fiir Mitgliedstaaten,
die der korrektiven Komponente des Pakts unterliegen, kann der Rat auf Empfehlung der
Kommission einen iiberarbeiteten haushaltspolitischen Kurs festlegen. Die allgemeine
Ausweichklausel ermoglicht es den Mitgliedstaaten, von den normalerweise geltenden
Haushaltsanforderungen abzuweichen, wéihrend sie die Kommission und den Rat in die Lage
versetzt, die erforderlichen politischen KoordinierungsmaBBnahmen im Rahmen des Pakts zu
treffen.

! Die in den Artikeln 5 Absatz 1, 6 Absatz3, 9 Absatz1 und 10 Absatz 3 der Verordnung (EG)
Nr. 1466/97 sowie in den Artikeln 3 Absatz 5 und 5 Absatz2 der Verordnung (EG) Nr. 1467/97
enthaltene Klausel erleichtert die Koordinierung der Haushaltspolitik in Zeiten eines schweren
Konjunkturabschwungs.

Mitteilung der Kommission an den Rat iiber die Aktivierung der allgemeinen Ausweichklausel des
Stabilitéts- und Wachstumspakts (COM(2020) 123 final vom 20.3.2020).
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Am 20. Juli 2020 empfahl der Rat den Mitgliedstaaten im Zuge der ladnderspezifischen
Empfehlungen® im Rahmen des Europdischen Semesters, alle erforderlichen MaBinahmen zu
ergreifen, um die COVID-19-Pandemie wirksam zu bekdmpfen, die Wirtschaft zu stiitzen
und die anschlieBende Erholung zu fo6rdern. Die Mitgliedstaaten erhielten ferner die
Empfehlung, sobald die wirtschaftlichen Bedingungen dies zulassen, eine Haushaltspolitik zu
verfolgen, die darauf abzielt, mittelfristig eine vorsichtige Haushaltslage zu erreichen und die
Schuldentragfahigkeit zu gewahrleisten, und gleichzeitig die Investitionen zu erhéhen. In
dhnlicher Weise wird in der Empfehlung des Rates zur Wirtschaftspolitik des Euro-
Wahrungsgebiets darauf hingewiesen, dass die haushaltspolitischen MafBnahmen in allen
Mitgliedstaaten des Euro-Wéhrungsgebiets wihrend des gesamten Jahres 2021 weiterhin
einen stiitzenden Charakter aufweisen sollten.*

Die Mitgliedstaaten wurden am 17. September 2020 im Rahmen der jahrlichen Strategie fiir
nachhaltiges Wachstum®’ der Kommission dazu aufgerufen, 2021 angesichts der gegenwértig
aktivierten allgemeinen Ausweichklausel weiterhin gezielte und befristete haushaltspolitische
Unterstlitzung zu leisten, dabei jedoch die mittelfristige Tragfdhigkeit der oOffentlichen
Finanzen zu wahren.

Am 19. Februar 2021 trat die Verordnung (EU) 2021/241 zur Einrichtung der Aufbau- und
Resilienzfazilitat in Kraft. Die Durchfiihrung von Reformen und Investitionen im Rahmen
dieser Fazilitdt wird zur wirtschaftlichen Erholung beitragen und finanzielle Unterstiitzung
leisten, um wirtschaftliche Resilienz und das Wachstumspotenzial der Wirtschaft zu stirken.
AuBerdem wird den Mitgliedstaaten dadurch geholfen, ihre 6ffentlichen Finanzen kurzfristig
wieder besser aufzustellen sowie deren Tragfahigkeit mittel- und langfristig zu stdrken. Am
3. Mérz 2021 hat die Kommission eine Mitteilung mit weiteren politischen Orientierungen
angenommen, die die haushaltspolitische Koordinierung und die Ausarbeitung der Stabilitéts-
und Konvergenzprogramme der Mitgliedstaaten erleichtern sollen.’

In der Mitteilung der Kommission vom 2.Juni 2021 tiber die wirtschaftspolitische
Koordinierung® wird darauf hingewiesen, dass die allgemeine Ausweichklausel des
Stabilitdts- und Wachstumspakts auch 2022 Anwendung finden wird und voraussichtlich ab
2023 deaktiviert wird. Im Zuge der allmdhlichen Normalisierung der Wirtschaftstitigkeit in
der zweiten Halfte des Jahres 2021 sollten die haushaltspolitischen MaBnahmen der
Mitgliedstaaten im Jahr 2022 differenzierter gestaltet werden. Die Haushaltspolitik sollte dem
Stand der Erholung, der Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen und der Notwendigkeit,
wirtschaftliche, soziale und territoriale Unterschiede zu verringern, Rechnung tragen.

3 Empfehlungen des Rates vom 20. Juli 2020 (2020/C 282/01 bis 2020/C 282/27) (ABI. C 282 vom
26.8.2020, S. 1).

Bis zur endgiiltigen Annahme durch den Rat, nach Billigung durch den Européischen Rat. Der von der
Euro-Gruppe am 16. Dezember 2020 vereinbarte Text ist abrufbar unter:
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-14356-2020-INIT/de/pdf

Mitteilung der Kommission — Jéhrliche Strategie fiir nachhaltiges Wachstum 2021, Briissel,
(COM(2020) 575 final vom 17.9.2020).

o ABL. L 57 vom 18.2.2021, 8. 17.

Mitteilung der Kommission an den Rat— Ein Jahr nach dem Ausbruch von COVID-19 — die
fiskalpolitische Reaktion, Briissel, (COM(2021) 105 final vom 3.3.2021).

Mitteilung der Kommission iiber die wirtschaftspolitische Koordinierung im Jahr 2021 — COVID-19
iberwinden, die Erholung unterstiitzen und unsere Wirtschaft modernisieren, 2.6.2021,
(COM(2021)500 final).
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Wihrend die Erholung sich festigt, sollte hoheren 6ffentlichen und privaten Investitionen in
haushaltspolitischer Hinsicht Vorrang eingerdumt werden, um den Ubergang zu einer griinen
und digitalen Wirtschaft zu unterstiitzen.

Nach den von Eurostat am 22. April 2021 bestitigten Daten’ iiberstieg das gesamtstaatliche
Defizit im Jahr 2020 in 25 Mitgliedstaaten den im Vertrag festgelegten Referenzwert von 3 %
des BIP: Belgien, Bulgarien, Tschechien, Deutschland, Estland, Irland, Griechenland,
Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien, Zypern, Lettland, Litauen, Luxemburg,
Ungarn, Malta, Niederlande, Osterreich, Polen, Portugal, Slowenien, Slowakei,
Finnland und Schweden. Aus der Friihjahrsprognose 2021 der Kommission'' (im
Folgenden ,,Friihjahrsprognose der Kommission®) geht dariiber hinaus hervor, dass die
Offentlichen Defizite 2021 in allen genannten Mitgliedstaaten mit Ausnahme von
Luxemburgiiber dem Referenzwert bleiben werden. Angesichts des fiir 2020 festgestellten
Defizits ist davon auszugehen, dass in diesen Mitgliedstaaten allem Anschein nach ein
iiberméBiges Defizit im Sinne des Artikels 126 des Vertrags besteht. Die Kommission
berticksichtigt, soweit erforderlich, alle einschldgigen Faktoren.

Nach den von Eurostat bestdtigten Daten lag das gesamtstaatliche Defizit von Danemark
2020 unter 3 % des BIP und diirfte nach der Prognose der Kommission auch weiterhin unter
diesem Referenzwert bleiben. Allerdings sicht Didnemark in seinem Konvergenzprogramm
fiir 2021 ein gesamtstaatliches Defizit von 3,3 % des GDP im Jahr 2021 vor, womit der im
Vertrag festgelegte Referenzwert fiir das Defizit ebenfalls {iberschritten wird. Angesichts des
fiir 2021 geplanten Defizits ist davon auszugehen, dass in Ddnemark allem Anschein nach ein
iiberméBiges Defizit im Sinne des Artikels 126 des Vertrags besteht. Die Kommission
berticksichtigt, soweit erforderlich, alle einschldgigen Faktoren.

In Belgien, Deutschland, Griechenland, Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien, Zypern,
Ungarn, Osterreich, Portugal, Slowenien, der Slowakei und Finnland iiberstieg der
gesamtstaatliche Bruttoschuldenstand Ende 2020 den Referenzwert von 60 % des BIP. Die
Daten fiir 2020 legen dariiber hinaus nahe, dass Belgien, Griechenland, Kroatien, Italien,
Zypern, Ungarn, Osterreich, Portugal und Slowenien den Richtwert fiir den
Schuldenabbau bzw. im Fall von Spanien und Frankreich die Ubergangsregelung fiir den
Schuldenabbau nicht eingehalten haben.'? Deutschland, die Slowakei und Finnland haben
den im Vertrag festgelegten Referenzwert von 60 % des BIP im Jahr 2020 iiberschritten,
nachdem sie 2019 eine Schuldenquote von unter 60 % des BIP verzeichnet hatten. Angesichts
des fiir 2020 festgestellten gesamtstaatlichen Schuldenstands ist davon auszugehen, dass in
diesen 14 Mitgliedstaaten allem Anschein nach ein iibermifBiges Defizit im Sinne des
Artikels 126 des Vertrags besteht. Die Kommission beriicksichtigt alle einschldgigen
Faktoren.

’ Eurostat Euroindikatoren 48/2021 vom 22. April 2021.

Das gesamtstaatliche Defizit von Ruménien iiberstieg 2020 ebenfalls 3 % des BIP und unterliegt einem
Verfahren bei einem tiberméBigen Defizit. Es findet daher in diesem Bericht keine Beriicksichtigung.
Am 26. Mai 2021 empfahl die Kommission dem Rat, eine Empfehlung fiir Ruménien nach Artikel 126
Absatz 7 des Vertrags anzunehmen, um das iiberméfige Defizit zu beenden.

Sofern nicht anders angegeben, ist die Quelle fiir die in diesem Bericht angegebenen Zahlen die
Friihjahrsprognose 2021 der Kommission.

Anwendbar wihrend der Ubergangszeit von drei Jahren ab der Korrektur des iibermiBigen Defizits, fiir
im November 2011 laufende Verfahren bei einem iiberméfigen Defizit.
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Vor diesem Hintergrund hat die Kommission den vorliegenden Bericht nach Artikel 126
Absatz 3 des Vertrags erstellt, in dem analysiert wird, inwieweit die Mitgliedstaaten die
Defizit- und Schuldenstandskriterien des Vertrags einhalten. In dem Bericht werden alle
einschldgigen Faktoren beriicksichtigt, darunter der schwerwiegende Konjunkturabschwung
aufgrund der COVID-19-Pandemie und die Empfehlungen des Rates vom 20. Juli 2020.
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Tabelle 1: Lage der Mitgliedstaaten im Hinblick auf die im Vertrag festgelegten
Referenzwerte fiir Defizit und Schuldenstand
Erwartete und

Tat§ﬁchliches geplante Defizite Schuldenquote
Defizit unter 3 % unter 3 % des unter 60 % des
des BIP, 2020 BIP, 2021 BIP, 2020
Belgien x X x
Bulgarien x x v
Tschechien x x v
Dinemark v x v
Deutschland x x x
Estland x x v
Irland x x v
Griechenland x x x
Spanien x x x
Frankreich x x x
Kroatien x x x
Italien x x x
Zypern X x x
Lettland x x v
Litauen x x v
Luxemburg x v v
Ungarn x x x
Malta x x v
Niederlande x x v
Osterreich x x x
Polen x x v
Portugal X x x
Slowenien x x x
Slowakei x x x
Finnland x x x
Schweden x x v

Quelle: Frithjahrsprognose 2021 der Kommission und Stabilitits- und Konvergenzprogramme 2021

2. DEFIZITKRITERIUM

Bei dem Defizit iiber dem im Vertrag festgelegten Referenzwert im Jahr 2020 handelt es sich
in allen Mitgliedstaaten um eine ausnahmsweise Uberschreitung, die auf einen schweren
Konjunkturabschwung in der EU insgesamt zuriickzufiihren ist. Das reale BIP schrumpfte
2020 in allen EU-Mitgliedstaaten aufler Irland. Fiir die EU insgesamt lag der Riickgang der
Wirtschaftstétigkeit bei 6,1 % (6,6 % fiir das Euro-Wéhrungsgebiet). Der Anstieg des
Defizits wurde durch die Haushaltskosten der von diesen Mitgliedstaaten ergriffenen
MaBnahmen zur Bekdmpfung der COVID-19-Pandemie sowie durch das Wirken
automatischer Stabilisatoren verursacht. Nach den jiingsten von Eurostat bestdtigten Daten
wird die national finanzierte haushaltspolitische Unterstiitzung fiir die EU insgesamt im Jahr
2020 — einschlieBlich diskretiondrer haushaltspolitischer MaBnahmen und automatischer
Stabilisatoren, gemessen an der Anderung des Primérsaldos — auf 6,6 % des BIP (6,8 % fiir
das Euro-Wéhrungsgebiet) geschétzt.
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Nach den von Eurostat bestitigten Daten lag das gesamtstaatliche Defizit im Jahr 2020 in
23 Mitgliedstaaten (siche Tabelle 2), ndmlich Belgien, Tschechien, Deutschland, Estland,
Irland, Griechenland, Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien, Zypern, Lettland,
Litauen, Luxemburg, Ungarn, Malta, den Niederlanden, Malta, Osterreich, Polen,
Portugal, Slowenien, der Slowakei und Finnland, Uber dem im Vertrag festgelegten
Referenzwert von 3 % des BIP und nicht in dessen Nahe. Gleichzeitig lag das
gesamtstaatliche Defizit in Bulgarien und Schweden Uber, jedoch in der Nahe von 3 % des
BIP.

Nach der Prognose der Kommission wird das gesamtstaatliche Defizit Ddnemarks 2021
voraussichtlich bei 2,1 % des BIP liegen. Allerdings sieht Dédnemark in seinem
Konvergenzprogramm fiir 2021 ein gesamtstaatliches Defizit von 3,3 % des BIP im Jahr
2021 vor, das Uber, jedoch in der Nahe von 3 % des BIP liegt."

Das den im Vertrag festgelegten Referenzwert iiberschreitende Defizit diirfte im Fall von
Bulgarien, Dinemark, Deutschland, Irland, Zypern, Lettland, Luxemburg, den
Niederlanden, Osterreich, Polen, Finnland und Schweden voriibergehend sein, wobei das
gesamtstaatliche Defizit nach der Prognose der Kommission im Jahr 2022 (im Fall von
Luxemburg bereits im Jahr 2021) unter 3 % des BIP fallen diirfte. Diese Projektionen sind
mit auBergewohnlich hoher Unsicherheit behaftet.

Die Analyse deutet insgesamt darauf hin, dass das Defizitkriteritum im Sinne des Vertrags
und der Verordnung (EG) Nr. 1467/97 von Bulgarien, Dinemark und Schweden erfiillt
wird, wihrend es von 23 Mitgliedstaaten vor der gegebenenfalls erforderlichen
Beriicksichtigung der einschldgigen Faktoren nicht erfiillt wird: Belgien, Tschechien,
Deutschland, Estland, Irland, Griechenland, Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien,
Zypern, Lettland, Litauen, Luxemburg, Ungarn, Malta, Niederlande, Osterreich, Polen,
Portugal, Slowenien, Slowakei und Finnland.

Der Unterschied zwischen dem im Stabilitdtsprogramm Déanemarks geplanten gesamtstaatlichen
Defizit (-3,3 % des BIP) und dem in der Friihjahrsprognose 2021 der Kommission erwarteten
gesamtstaatlichen Defizit (-2,1 % des BIP) ist vor allem darauf zuriickzufiihren, dass die Kommission
von besseren makrodkonomischen Aussichten ausgeht, die von einer stirkeren Inlandsnachfrage
getragen werden, die zu hoheren Steuereinnahmen beitrdgt, sowie von optimistischeren Annahmen
beziiglich der Pensionsertragsteuer (d. h. ndher am beobachteten Ertrag in den Jahren 2019 und 2020).

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=63435&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1467/97;Nr:1467;Year:97&comp=

Tabelle 2: Gesamtstaatlicher Haushaltssaldo
in % des BIP

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Belgien -0,7 -0,8 -1,9 9.4 -7,6 -4.9
Bulgarien 1,2 2,0 2,1 3.4 3.2 -1,9
Tschechien 1,5 0,9 0,3 -6,2 -8,5 -5.4
Dinemark 1,8 0,7 3,8 -1,1 2,1 -1,4
Deutschland 1,4 1,8 1,5 -4.2 -7,5 2,5
Estland -0,7 -0,6 0,1 -4.9 -5,6 -3,3
Irland -0,3 0,1 0,5 -5,0 -5,0 -2.9
Griechenland 0,6 0,9 1,1 -9.,7 -10,0 -3,2
Spanien -3,0 -2,5 -2.9 -11,0 -7,6 -5,2
Frankreich -3,0 2.3 -3,1 -9,2 -8,5 -4,7
Kroatien 0,8 0,2 0,3 -7,4 -4,6 -3,2
Italien 2.4 2.2 -1,6 9,5 -11,7 -5,8
Zypern 1,9 -3,5 1,5 -5,7 -5,1 -2,0
Lettland -0,8 -0,8 -0,6 4.5 -7.3 2.0
Litauen 0,5 0,6 0,5 -7,4 -8,2 -6,0
Luxemburg 1,3 3,0 2.4 4.1 -0,3 -0,1
Ungarn 2,4 2,1 2,1 -8,1 -6,8 -4,5
Malta 3,2 1,9 0,4 -10,1 -11,8 -5.5
Niederlande 1,3 1,4 1,8 -4,3 -5,0 -1,8
Osterreich -0,8 0,2 0,6 -8,9 -7,6 -3,0
Polen -1,5 -0,2 -0,7 -7,0 -43 2.3
Portugal -3,0 -0,3 0,1 -5,7 -4,7 3.4
Slowenien -0,1 0,7 0,4 -8,4 -8,5 -4,7
Slowakei -1,0 -1,0 -1,3 -6,2 -0,5 -4.1
Finnland -0,7 -0,9 -0,9 -5,4 -4.6 -2,1
Schweden 1,4 0,8 0,6 -3,1 -3.3 -0,5

Quelle: Frithjahrsprognose 2021 der Kommission

3. SCHULDENSTANDSKRITERIUM

Im Jahr 2020 stieg die gesamtstaatliche Bruttoschuldenquote in allen Mitgliedstaaten und
tiberschritt in 14 von ihnen den im Vertrag festgelegten Referenzwert von 60 % des BIP:
Belgien, Deutschland, Griechenland, Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien, Zypern,
Ungarn, Osterreich, Portugal, Slowenien, Slowakei und Finnland (Tabelle 3). Dieser
Anstieg ergab sich aus dem betrdchtlichen Riickgang des nominalen BIP und der hohen
Verschuldung zur Finanzierung der aullergewohnlich hohen Defizite. In Belgien,
Griechenland, Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien, Zypern, Ungarn, Osterreich,
Portugal und Slowenien betrug der gesamtstaatliche Bruttoschuldenstand bereits 2019 {iber
60 % des BIP.

Die Daten zeigen, dass der Richtwert fiir den Schuldenabbau im Jahr 2020 in Belgien,
Griechenland, Kroatien, Italien, Zypern, Ungarn, Osterreich, Portugal und Slowenien
nicht eingehalten wurde (Tabelle 4). Der Richtwert fiir den Schuldenabbau wird {iber einen
Zeitraum von drei Jahren berechnet, der sowohl zukunftsorientiert (t-1 bis t+1),
rickwértsorientiert (t-3 bis t-1) als auch konjunkturbereinigt sein kann. Wenn in irgendeinem
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dieser Jahre die Schuldenquote unter 60 % des BIP liegt, kann der Richtwert nicht sinnvoll
berechnet werden. Dies ist der Fall, wenn ein Mitgliedstaat den Referenzwert von unter auf
iiber 60 % des BIP {iberschreitet, was insbesondere auf Deutschland, die Slowakei und
Finnland zutrifft. Da die Schuldenquote der Slowakei im Jahr 2021 unter den im Vertrag
festgelegten Referenzwert fallen diirfte, wird davon ausgegangen, dass sie das
Schuldenstandskriterium erfiillt. Im Fall von Deutschland und Finnland wird davon
ausgegangen, dass ihre Schuldenquote im Prognosezeitraum weiterhin iiber 60 % des BIP
liegt und sie das Schuldenstandskriterium somit nicht erfiillen. Dariliber hinaus haben
Spanien und Frankreich, fiir die die Ubergangsregelung fiir den Schuldenabbau gilt, 2020
keine ausreichenden Fortschritte bei der Einhaltung des Richtwerts fiir den Schuldenabbau
gemacht, da die Anderung ihres strukturellen Saldos unter der erforderlichen linearen
strukturellen Mindestanpassung lag (Tabelle 5).

Die Analyse deutet demnach darauf hin, dass unter den Mitgliedstaaten mit einem
gesamtstaatlichen Schuldenstand von mehr als 60 % des BIP Ende 2020 das
Schuldenstandskriterium von der Slowakei erfiillt wird, wihrend es von Belgien,
Deutschland, Griechenland, Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien, Zypern, Ungarn,
Osterreich, Portugal, Slowenien und Finnland vor Beriicksichtigung der einschligigen
Faktoren nicht erfiillt wird.

Tabelle 3: Gesamtstaatlicher Schuldenstand
in % des BIP
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Belgien 102,0 99,8 98,1 114,1 1153 115,5
Bulgarien 253 223 202 250 245 24,0
Tschechien 342 321 30,3 38,1 443 47,1
Dinemark 359 340 333 422 402 388
Deutschland 65,1 61,8 59,7 69,8 73,1 72,2
Estland 9,1 8,2 8,4 18,2 213 240
Irland 67,0 63,0 574 59,5 614 59,7
Griechenland 179,2 186,2 180,5 205,6 208,8 201,5
Spanien 98,6 974 955 120,0 119,6 1169
Frankreich 98,3 980 976 1157 1174 1164
Kroatien 77,6 743 728 88,7 85,6 829
Italien 134,1 1344 134,6 155,8 159.8 156,6
Zypern 93,5 992 940 1182 1122 106,6
Lettland 39,0 37,1 37,0 435 473 464
Litauen 39,1 33,7 359 473 51,9 54,1
Luxemburg 223 21,0 22,0 24,9 27,0 26,8
Ungarn 72,2 69,1 65,5 80,4 786 77,1
Malta 48,5 448 420 543 64,7 655
Niederlande 56,9 524 48,7 54,5 58,0 56,8
Osterreich 78,5 740 705 839 872 85,0
Polen 50,6 488 456 57,5 57,1 55,1
Portugal 126,1 121,5 116,8 133,6 127,2 1223
Slowenien 74,1 70,3 65,6 80,8 79,0 76,7
Slowakei 51,5 496 482 60,6 595 590
Finnland 61,2 597 595 69,2 71,0 70,1
8
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Schweden 40,7 389 350 399 40,8 394

Quelle: Frithjahrsprognose 2021 der Kommission
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Tabelle 4: Abstand zum Richtwert fiir den Schuldenabbau'

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Belgien 0,0 0,0 0,0 8,0 6,2 2.9
Deutschland -6,0 -6,1 Schuldenstand < 60 % n. z.” 2,0 1,5
Griechenland Ubergangsregelung fiir den Schuldenabbau 16,1 7,4 5,6
Kroatien 3,4 -4,5 -3,0 2,5 0,2 -3,7
Italien 6,3 6,9 7,3 12,2 9,6 43
Ubergangsregelung fiir
Zypern dengSc}%uld%nabbiu 0.8 2.8 -1,6 2.1
Ungarn -5,3 -3,7 -5,3 3,6 -0,1 -2,5
Osterreich -6,0 -5,8 -6,0 5.4 2,6 0,2
Portugal Ubergangsregelung fiir den Schuldenabbau 2,6 -0,6 -0,1
. Ubergangsregelung fiir
Slowenien dengSClglul dinabbi | 7,2 2.8 0,9 2,6
Slowakei Schuldenstand < 60 % n.z>  Schuldenstand < 60 %
Finnland -0,9 Schuldenstand < 60 % n.z’ 0,6 0,1

Quelle: Frithjahrsprognose 2021 der Kommission

'Der Richtwert fiir den Schuldenabbau wird fiir die Mitgliedstaaten mit einem Schuldenstand von mehr als 60 % des BIP
iiber einen Zeitraum von drei Jahren berechnet, der sowohl zukunftsorientiert (t-1 bis t+1), riickwartsorientiert (t-3 bis t-1)
als auch konjunkturbereinigt sein kann. Die Tabelle zeigt die Differenz zwischen der Schuldenquote und dem Richtwert fiir
den Schuldenstand. Wenn diese negativ ist, entspricht die prognostizierte Schuldenquote dem Richtwert flir den
Schuldenabbau. In diesem Fall verringerte sich die Differenz zum Referenzwert iiber einen Zeitraum von drei Jahren
(zukunfts- oder riickwiértsorientiert) mindestens mit einer durchschnittlichen Rate von 1/20stel.

? Der Richtwert fiir den Schuldenabbau ist in den Fillen, in denen der Schuldenstand eines Mitgliedstaats 2019 unter 60 %
des BIP und 2020 iiber diesem Referenzwert lag, nicht von Bedeutung, da weder der riickwirtsorientierte noch der
zukunftsorientierte Richtwert sinnvoll berechnet werden kann.

Tabelle 5: Einhaltung der Ubergangsregelung fiir den Schuldenabbau

Erforderliche lineare Abstand zum
strukturelle Anderung des strukturellen Richtwert fiir
Mindestanpassung Saldos den
(MLSA)® Schuldenabbau*

2017 | 2018 2019 2020 2021 | 2018 2019 2020 2021 | 2021 2022

Spanien viDp' [ VvOD' 01 07 1,8 |VvOD' 09 05 -07 | nr° 0,3

Frankreich | VUD' 1,0 1,6 36 nar’| -01 03 -13 nr’ 7,3 3,4

Quelle: Frithjahrsprognose 2021 der Kommission
'Verfahren bei iibermdBigem Defizit.

2 Spanien korrigierte sein {ibermiBiges Defizit im Jahr 2018 und befindet sich daher bis 2021 weiterhin im Ubergangszeitraum.
Deshalb wird Spanien nicht auf der Grundlage des Richtwerts fiir den Schuldenabbau, sondern anhand der linearen strukturellen
Mindestanpassung bewertet. Frankreich hingegen korrigierte sein iibermafiges Defizit im Jahr 2017 und unterliegt daher ab 2021
dem Richtwert flir den Schuldenabbau.

3 Anwendbar wihrend der Ubergangszeit von drei Jahren ab der Korrektur des iibermiBigen Defizits, fiir im November 2011
laufende Verfahren bei einem iibermifBigen Defizit. Die MLSA legt die verbleibende jéhrliche strukturelle Anpassung wéhrend
des Ubergangszeitraums fest, um sicherzustellen, dass die Mitgliedstaaten am Ende dieser drei Jahre den Richtwert fiir den
Schuldenabbau einhalten. Liegt die Anderung des strukturellen Saldos iiber der erforderlichen MLSA, hilt der Mitgliedstaat die
Ubergangsregelung fiir den Schuldenabbau ein.

Der Richtwert fiir den Schuldenabbau wird fiir die Mitgliedstaaten mit einem Schuldenstand von mehr als 60 % des BIP iiber
einen Zeitraum von drei Jahren berechnet, der sowohl zukunftsorientiert (t-1 bis t+1), riickwartsorientiert (t-3 bis t-1) als auch
konjunkturbereinigt sein kann. Die Tabelle zeigt die Differenz zwischen der Schuldenquote und dem Richtwert fiir den
Schuldenstand. Wenn diese negativ ist, entspricht die prognostizierte Schuldenquote dem Richtwert fiir den Schuldenabbau. In
diesem Fall verringert sich die Differenz zum Referenzwert tiber einen Zeitraum von drei Jahren (zukunfts- oder
riickwértsorientiert) mindestens mit einer durchschnittlichen Rate von 1/20stel.
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4. EINSCHLAGIGE FAKTOREN

Nach Artikel 126 Absatz 3 des Vertrags muss im Bericht der Kommission ,,beriicksichtigt
[werden], ob das offentliche Defizit die 0ffentlichen Ausgaben fiir Investitionen tlbertrifft;
beriicksichtigt werden ferner alle sonstigen einschlidgigen Faktoren, einschlieBlich der
mittelfristigen Wirtschafts- und Haushaltslage des Mitgliedstaats®.

Diese Faktoren werden in Artikel 2 Absatz3 der Verordnung (EG) Nr. 1467/97 nidher
erldutert. Zudem heifit es darin, dass ,,allen sonstigen Faktoren gebiihrende [...] Beachtung
[zu schenken ist], die aus Sicht des betreffenden Mitgliedstaats von Bedeutung sind, um die
Einhaltung der Defizit- und Schuldenkriterien in umfassender Weise zu beurteilen, und die
der Mitgliedstaat dem Rat und der Kommission vorgelegt hat.“ In Artikel 2 Absatz 3 der
Verordnung (EG) Nr. 1467/97 wird insbesondere darauf hingewiesen, dass auch der
mittelfristige Schuldenstand als einschlidgiger Faktor beriicksichtigt werden kann.

Daher werden neben den Auswirkungen der COVID-19-Pandemie auf den Haushalt auch
landerspezifische einschligige Faktoren beriicksichtigt. Dazu zdhlen die mittelfristige
Wirtschaftsentwicklung, die mittelfristige Haushaltslage (einschlieflich o6ffentlicher
Investitionen), der mittelfristige Schuldenstand und alle anderen von den Mitgliedstaaten
vorgelegten einschldgigen Faktoren.

Was die Einhaltung des Defizitkritertums anbelangt, so konnen nach Artikel 2 Absatz 4 der
Verordnung (EG) Nr. 1467/97 die einschldgigen Faktoren in den Verfahrensschritten, die zur
Feststellung eines iiberméfBigen Defizits auf der Grundlage des Defizitkriteriums fiihren,
beriicksichtigt werden, wenn die gesamtstaatliche Schuldenquote den Referenzwert von 60 %
des BIP nicht iiberschreitet oder, wenn dies der Fall ist, eine doppelte Bedingung erfiillt wird,
d. h. dass das Defizit in der Ndhe des Referenzwerts bleibt und der Referenzwert nur
voriibergehend {iberschritten wird.

Von den in diesem Bericht beriicksichtigten 26 Mitgliedstaaten, die den im Vertrag
festgelegten Referenzwert fiir das Defizit in Hohe von 3 % des BIP im Jahr 2020
{iberschritten haben oder dessen Uberschreitung fiir das Jahr 2021 planen, lag die
Schuldenquote Ende 2020 im Fall von 12 Mitgliedstaaten nicht iiber dem Referenzwert von
60 %: Bulgarien, Tschechien, Dinemark, Estland, Irland, Lettland, Litauen,
Luxemburg, Malta, Niederlande, Polen und Schweden.

In den tibrigen 14 Mitgliedstaaten, die den im Vertrag festgelegten Referenzwert fiir das
Defizit in Hohe von 3 % des BIP {iberschritten haben, d.h. Belgien, Deutschland,
Griechenland, Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien, Zypern, Ungarn, Osterreich,
Portugal, Slowenien, die Slowakei und Finnland, iiberstieg die Schuldenquote den im
Vertrag festgelegten Referenzwert von 60 %. Zudem erfiillten sie nicht die doppelte
Bedingung, die fiir die Beriicksichtigung einschldgiger Faktoren erforderlich ist. Das Defizit
blieb in allen diesen Mitgliedstaaten nicht in der N&he des Referenzwerts, wobei die
Uberschreitung von 3 % des BIP zwischen 1,2 und 8 % des BIP lag. Mit Ausnahme von
Deutschland, Zypern, Osterreich und Finnland wird bei diesen Mitgliedstaaten davon
ausgegangen, dass der Referenzwert auch nicht voribergehend iiberschritten wird. Fiir diese
14 Mitgliedstaaten konnen daher in den Verfahrensschritten, die zur Feststellung eines
iibermédfBigen Defizits auf der Grundlage des Defizitkriteriums fiihren, keine einschldgigen
Faktoren beriicksichtigt werden.
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Mit Blick auf den offensichtlichen Versto3 gegen das Schuldenstandskriterium in den
genannten 14 Mitgliedstaaten sieht Artikel 2 Absatz 4 der Verordnung (EG) Nr. 1467/97 vor,
dass einschldgige Faktoren bei der Bewertung der Einhaltung auf Grundlage des
Defizitkriteriums unabhéngig vom Ausmal} des VerstoBes stets beriicksichtigt werden.

Wenn der Rat nach Artikel 2 Absatz 6 der Verordnung (EG) Nr. 1467/97 dariiber hinaus
entscheidet, dass in einem Mitgliedstaat ein iibermiBiges Defizit besteht, werden die in
Artikel 126 Absatz 3 des Vertrags genannten einschldgigen Faktoren in den folgenden
Verfahrensschritten bei einem liberméfBigen Defizit beriicksichtigt.

Die einschldgigen Faktoren werden in diesem Bericht dargelegt, auch wenn sie in den
Verfahrensschritten, die zur Feststellung eines tiberméfBigen Defizits auf der Grundlage des
Defizitkriteriums fiihren, nicht beriicksichtigt werden konnen.

4.1. AUSWIRKUNGEN DER COVID-19-PANDEMIE AUF DEN HAUSHALT

In der aktuellen Lage sind die Auswirkungen der COVID-19-Pandemie auf die Wirtschaft
und den Haushalt, die fiir die makrodkonomischen und haushaltspolitischen Aussichten ein
auBergewohnliches Mal3 an Unsicherheit mit sich gebracht haben, ein wesentlicher Faktor,
den alle in diesem Bericht erfassten Mitgliedstaaten berticksichtigen sollten. Die Pandemie
und der damit verbundene schwere Konjunkturabschwung haben zur Aktivierung der
allgemeinen Ausweichklausel des Stabilitits- und Wachstumspakts und zu den
Empfehlungen des Rates vom 20.Juli 2020 an alle Mitgliedstaaten gefiihrt, alle
erforderlichen MaBnahmen zu ergreifen, um die COVID-19-Pandemie wirksam zu
bekdampfen, die Wirtschaft zu stiitzen und die anschlieBende Erholung zu férdern.

Der Ausbruch der COVID-19-Pandemie hat vor allem eine beispiellose globale
Gesundheitskrise ausgeldst, die einen starken Riickgang der Wirtschaftstidtigkeit zur Folge
hatte, der nur teilweise durch die Wirkung von automatischen Stabilisatoren abgefedert
wurde. Die Mitgliedstaaten sehen sich mit der Notwendigkeit konfrontiert, auf die
gesundheitliche Notlage zu reagieren, Haushalte und Unternehmen zu unterstiitzen und ihren
Volkswirtschaften allgemein eine stirkere Unterstiitzung zukommen zu lassen. Dariiber
hinaus haben die Mitgliedstaaten umfangreiche Liquidititshilfemanahmen und staatliche
Garantien beschlossen. Diese LiquidititshilfemaBBnahmen und insbesondere die staatlichen
Garantien zur Forderung von Kreditfliissen haben keine unmittelbaren Auswirkungen auf den
Haushalt, solange sie nicht in Anspruch genommen werden.

Durch die entschlossene politische Reaktion auf nationaler und EU-Ebene konnten die
Auswirkungen der Krise auf das wirtschaftliche und soziale Gefiige Europas abgefedert
werden. Die Mitgliedstaaten ergriffen 2020 krisenbedingt diskretiondre haushaltspolitische
MaBnahmen im Umfang von geschitzt nahezu 4 % des BIP, die zu der mit rund 3 % des BIP
bereits beachtlichen Wirkung der automatischen Stabilisatoren hinzukamen. Auf der
Grundlage jiingster Daten wird die fiskalische Unterstiitzung in der Union fiir das Jahr 2020
(gemessen an der jihrlichen Anderung des Primirsaldos) auf 6,6 % des BIP (und 6,8 % des
BIP fiir das Euro-Wiahrungsgebiet) geschitzt. Zusammengenommen diirften die von den
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Mitgliedstaaten durchgefithrten MaBnahmen zur haushaltspolitischen Unterstiitzung und
Liquiditatshilfe den Riickgang der Wirtschaftstétigkeit im Jahr 2020 abgefedert haben'.

Der in den Abschnitten 2 und 3 beschriebene starke Anstieg des 6ffentlichen Defizits und
offentlichen Schuldenstands spiegelt die Notwendigkeit wider, die Wirtschaft — im Einklang
mit der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020 — unter auflergewdhnlich schwierigen
Umstidnden zu stiitzen. Dem wird in der Bewertung durch die Kommission Rechnung
getragen.

4.2 LANDERSPEZIFISCHE EINSCHLAGIGE FAKTOREN

In diesem Abschnitt werden ldnderspezifische einschldgige Faktoren bewertet, zu denen die
mittelfristigen  makrodkonomischen  Aussichten, die mittelfristige = Haushaltslage
(einschlieBlich o6ffentlicher Investitionen, siehe Tabelle 6), der mittelfristige Schuldenstand
und alle anderen, von den Mitgliedstaaten nach Artikel 2 Absatz 3 der Verordnung (EG)
Nr. 1467/97 vorgelegten einschlidgigen Faktoren zdhlen.

Die ldnderspezifischen Abschnitte enthalten wichtige Informationen zur mittelfristigen
makrodkonomischen Lage, z.B. zu den Wachstumsbeitrigen (privater Verbrauch,
offentlicher Verbrauch, Investitionen und Nettoausfuhren) im Jahr 2021, weitere Einzelheiten
zu den makrodkonomischen Entwicklungen sind der Friihjahrsprognose 2021 der
Kommission zu entnehmen. Weitere Informationen zu den haushaltspolitischen Mallnahmen
und der hier beschriebenen Schuldentragfdhigkeitsanalyse fiir jeden Mitgliedstaat sind in den
Empfehlungen der Kommission fiir die Empfehlungen des Rates zu den Stabilitits- oder
Konvergenzprogrammen 2021 und dem dazugehorigen statistischen Anhang enthalten. Die
Schuldentragféhigkeitsanalyse wurde im Vergleich zum Debt Sustainability Monitor 2020"
(im Februar 2021 ver6ffentlicht) aktualisiert'®, um sowohl der Prognose der Kommission als
auch den neuesten Schétzungen fiir die Kosten der demografischen Alterung geméll dem
2021 Ageing Report'” Rechnung zu tragen.

Das gesamtstaatliche Defizit fiir die EU und das Euro-Wiahrungsgebiet diirfte 2021 weiter auf
7,5 % des BIP bzw. 8 % steigen (um etwa einen ' Prozentpunkt bzw. % Prozentpunkte des
BIP). Der Anstieg des Defizits ist in erster Linie auf neue oder verlingerte Sofortmafinahmen
zur Unterstiitzung der Wirtschaftstétigkeit zuriickzufiihren, die in der ersten Jahreshilfte, als
neue Einschriankungen erforderlich waren, ergriffen wurden.

Der Prognose der Kommission zufolge wird die gesamtstaatliche Defizitquote 2021 in der
Hélfte der 26 in diesem Bericht erfassten Mitgliedstaaten, d. h. in Belgien, Bulgarien,

Die aktualisierten Schiatzungen der Kommission deuten auf 4,5 Prozentpunkte hin und beruhen auf der
Simulationsanalyse von Pfeiffer, P., Roeger W. und in ‘t Veld, J. (2020), ,,The COVID-19 pandemic in
the EU: Macroeconomic transmission and economic policy response* (Die COVID-19-Pandemie in der
EU: makrodkonomische Ubertragung und wirtschaftspolitische Reaktion), European Economy-
Discussion Paper 127, Juli 2020.

Debt Sustainability Monitor 2020 (Februar 2021), European Economy-Institutional Papers 143.

Bei der Schuldentragfahigkeitsanalyse wird der langerfristige Wachstumseffekt der durch die Aufbau-
und Resilienzfazilitdt finanzierten Reformen und Investitionen nicht beriicksichtigt, die die
Tragfdhigkeitsrisiken mindern konnten.

The 2021 Ageing Report: Economic and budgetary projections for the EU Member States (2019-2070)
(Bericht tiber die demografische Alterung 2021: Wirtschafts- und haushaltspolitische Projektionen fiir
die EU-Mitgliedstaaten (2019-2070)), Mai 2021, European Economy-Institutional Papers 148.
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Irland, Spanien, Frankreich, Kroatien, Zypern, Luxemburg, Ungarn, Osterreich, Polen,
Portugal und Finnland, aufgrund der Erholung der Wirtschaftstitigkeit und der allmdhlichen
Beendigung der voriibergehenden Sofortmafnahmen zuriickgehen (in einigen Féllen nur
geringfligig). Allerdings wird nur fiir Ddnemark und Luxemburg ein Defizit von weniger
als 3 % des BIP erwartet.

Im Jahr 2022 diirften die durchschnittlichen Haushaltsdefizite sowohl EU-weit als auch im
Euro-Wiéhrungsgebiet auf etwa 3% % des BIP fallen. Die wirtschaftliche Erholung und die
Riicknahme eines Grofteils der diskretiondren UnterstiitzungsmaBnahmen, die zur
Bekdmpfung der Auswirkungen der Krise durchgefiihrt wurden, werden den Prognosen
zufolge die Verringerung des Haushaltsdefizits im Jahr 2022 vorantreiben.

Wihrend die Schuldenquote in Bulgarien, Didnemark, Spanien, Kroatien, Zypern,
Ungarn, Polen, Portugal, Slowenien und der Slowakei 2021 sinken diirfte, wird die
Gesamtschuldenquote den Prognosen zufolge weiter steigen und in der EU bzw. im Euro-
Wihrungsgebiet einen neuen Hochststand von rund 95 % bzw. 103 % erreichen, bevor sie
2022 leicht zuriickgeht. Es wird erwartet, dass die meisten Mitgliedstaaten 2021 noch
Schuldenquoten tiber 60 % des BIP aufweisen werden.

Nach dem Inkrafttreten der Aufbau- und Resilienzfazilitit am 19. Februar 2021 haben die
Mitgliedstaaten der Kommission ihre Aufbau- und Resilienzplidne vorgelegt oder bereiten
deren Vorlage vor. Die Prognose der Kommission beriicksichtigt die Auswirkungen dieser
Pléne daher in ihren haushaltspolitischen und makro6konomischen Projektionen. Allerdings
waren die Gespréche iiber Einzelheiten der Pline in mehreren Mitgliedstaaten zum Stichtag
der Prognose (30. April 2021) noch nicht abgeschlossen. Zur Vorbereitung der Prognosen der
Kommission wurden folgende Arbeitshypothesen zugrunde gelegt:

— Zeitprofil der Ausgaben: Bei der Prognose wird standardmdfig von einer linearen
Absorption der vollen Zuteilung der Finanzhilfen iiber die Laufzeit der Fazilitdt ab der
zweiten Jahreshilfte 2021 bis zum Ende im Jahr 2026 ausgegangen. Dies fiihrt zu einer
Absorption von 1/11 der gesamten Zuteilung der Finanzhilfen aus der Autbau- und
Resilienzfazilitit im Jahr 2021 und 2/11 im Jahr 2022.

— Zusammensetzung der Ausgaben: Bei der Prognose wird standardméBig davon
ausgegangen, dass die durch die Fazilitit finanzierten Ausgaben in
Bruttoanlageinvestitionen (d. h. offentliche Investitionen) und Kapitaltransfers (die
vorrangig private Investitionen unterstiitzen wiirden) aufgeteilt werden.

— Die vorstehenden Annahmen beziehen sich nur auf die Absorption der Zuteilung der
Finanzhilfen aus der Aufbau- und Resilienzfazilitét.

Bei Mitgliedstaaten, fiir die zum Stichtag der Prognose ausreichend detaillierte und
zuverldssige Informationen zu den Aufbau- und Resilienzplanen (Entwiirfen) vorlagen,
weicht die Prognose von den Standardannahmen ab.'

18 Mehr Informationen hierzu finden sich in der Frithjahrsprognose 2021:

https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/economy-finance/ip149 en.pdf
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Tabelle 6: Offentliche Investitionen
in % des BIP
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Belgien 2,4 2,6 2,7 2,8 3,0 2.9
Bulgarien 23 3,1 3,4 4.5 472 42
Tschechien 3,3 4,1 4.4 49 5,2 5,3
Dianemark 34 34 3,2 3,6 3,7 3,7
Deutschland 2,2 2,4 2,5 2,7 2,8 2,8
Estland 5,7 5,3 5,0 5,7 6,3 6,2
Irland 1,8 2,1 2,4 2,7 2.9 3,0
Griechenland 4.5 3,2 2,5 3,0 4,9 5.8
Spanien 2,0 2,2 2,1 2.5 2,5 2,4
Frankreich 33 3,4 3,7 3.8 3.9 3.9
Kroatien 2,8 3,5 4,3 5,6 6.3 7,4
Italien 2,2 2,1 2,3 2,7 2.9 3,2
Zypern 2,7 49 2,6 2,9 3,5 3,5
Lettland 4,6 5,6 5,0 5,7 6,2 6,1
Litauen 3,2 3,2 3,1 4,1 3,9 3,9
Luxemburg 4,1 39 4.0 5,0 4,3 4,2
Ungarn 4.5 5.8 6,2 6,4 6.4 6.6
Malta 2,4 3,3 3,9 4,5 5,6 5,3
Niederlande 3.4 3.4 3.4 3.4 3.9 3,7
Osterreich 3,1 3,1 3,1 3.4 3,6 3,5
Polen 3,8 4.7 43 4.4 4.7 49
Portugal 1,8 1,8 1,9 2,2 2,5 3,2
Slowenien 3,1 3,7 3,8 4.2 5,8 5,8
Slowakei 3.4 3,7 3,6 3,5 3,8 3,7
Finnland 4,1 43 4.4 4,6 4.6 43
Schweden 4,6 49 49 5,1 5,0 5,0

Quelle: Frithjahrsprognose 2021 der Kommission

4.2.1 BELGIEN

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 6,3 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 4,5 % und 2022 um 3,7 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsidchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliefllich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 9.4 % des BIP im Jahr 2020 auf 7,6 % des BIP im Jahr 2021 und
anschlieBend 2022 auf 4,9 % des BIP fallen. Die Offentlichen Investitionen werden
Schétzungen zufolge von 2,8 % des BIP im Jahr 2020 auf 3 % im Jahr 2021 steigen. Die
national finanzierte haushaltspolitische Unterstlitzung in den Jahren 2020 und 2021 —
gemessen an der Anderung des Primérsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) —
wird auf 7,5 % bzw. 6 % des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretiondrer haushaltspolitischer
MaBnahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021
ergriffenen MaBBnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Die von
der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretiondren
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haushaltspolitischen Maflnahmen sind im Wesentlichen befristet oder werden durch
Ausgleichsmaflnahmen kompensiert.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
99,8 % und Ende 2019 bei 98,1 %, bevor er Ende 2020 auf 114,1 % des BIP stieg. Danach
wird ein Anstieg von 115,3 % des BIP Ende 2021 auf 115,5 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Die Schuldentragfdhigkeitsanalyse bestitigt die mittelfristig hohen Risiken. Nach der 10-
Jahres-Basisprojektion diirfte sich die gesamtstaatliche Schuldenquote stabilisieren und in der
zweiten Hélfte des Zeitraums zu sinken beginnen, jedoch auf einem hohen Niveau bleiben.
Die Schuldenentwicklung reagiert empfindlich auf makrodkonomische Schocks. Bei
Beriicksichtigung einer groBen Bandbreite mdglicher vorilibergehender Schocks auf
makrodkonomische Variablen (mittels stochastischer Projektionen) diirfte die Schuldenquote
im Jahr 2025 wahrscheinlich hoher liegen als 2020. Mit Blick auf andere Faktoren, die fiir
eine Gesamtbewertung der Schuldentragfidhigkeit von Bedeutung sind, tragen die
Verldangerung der Laufzeit der Schulden in den Iletzten Jahren, relativ stabile
Finanzierungsquellen (mit einer diversifizierten und grofen Investorenbasis) und historisch
niedrige Fremdfinanzierungskosten, die durch die Interventionen des Eurosystems unterstiitzt
werden, zur Risikominderung bei. Es wird ferner erwartet, dass die Umsetzung der Reformen
und Investitionen im Rahmen des Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der
Aufbau- und Resilienzfazilitdt, in den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte
Auswirkungen auf das Wachstum des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen
zu einer Stirkung der Schuldentragfdhigkeit beitragen diirfte. AuBerdem wird von einem
Riickgang des Bruttofinanzierungsbedarfs ausgegangen. Faktoren, die die Risiken erhdhen,
betreffen Eventualverbindlichkeitsrisiken im privaten Sektor, unter anderem durch die
mogliche Inanspruchnahme staatlicher Garantien, die Unternehmen und Selbststdndigen
wihrend der COVID-19-Krise gewéhrt werden, auch wenn dieses Risiko derzeit aufgrund
des bisher relativ geringen Abrufs nach wie vor begrenzt ist.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Am 30. April
2021 machte Belgien weitere einschldgige Faktoren geltend, insbesondere die Tatsache, dass
vom 21.Dezember 2018 bis 1.Oktober 2020 auf foderaler Ebene mehrere
Ubergangsregierungen an der Macht waren, sowie die Zusage der neuen Regierung, wichtige
Strukturreformen durchzufiihren, um die Zusammensetzung der 6ffentlichen Ausgaben und
die Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen zu verbessern. Die in dem Schreiben genannten
Reformplédne betreffen das Renten- und Steuersystem, die Durchfiihrung von
Ausgabeniiberpriifungen und die Erhéhung der 6ffentlichen Investitionen.

4.2.2 BULGARIEN

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 4,2 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 3,5 % und 2022 um 4,7 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich von Investitionen und dem privaten Verbrauch getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliefSlich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 3,4 % des BIP im Jahr 2020 auf 3,2 % des BIP im Jahr 2021 und
anschlieBend 2022 auf 1,9 % des BIP fallen. Die oOffentlichen Investitionen werden
Schatzungen zufolge von 4,5 % des BIP im Jahr 2020 auf 4,2 % im Jahr 2021 sinken und
damit hoher als das offentliche Defizit in den Jahren 2020 und 2021 sein. Die national
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finanzierte haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 — gemessen an der
Anderung des Primérsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) — wird auf 5,6 %
bzw. 5,1 % des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretionédrer haushaltspolitischer Malnahmen
und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021 ergriffenen
MaBnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Die von der
Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretiondren haushaltspolitischen
MafBnahmen sind befristet oder werden durch AusgleichsmaBBnahmen kompensiert.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
22,3 % und Ende 2019 bei 20,2 %, bevor er Ende 2020 auf 25 % des BIP stieg. Danach wird
ein Riickgang von 24,5 % des BIP Ende 2021 auf 24 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfihigkeitsanalyse mittelfristig auf geringe Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitit, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragféhigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von
Bulgarien am 29. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse
bereits Rechnung getragen.

4.2.3 TSCHECHIEN

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 5,6 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 3,4 % und 2022 um 4,4 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsichlich von Investitionen und Nettoausfuhren getragen. Es wird davon ausgegangen,
dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschlieBSlich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 6,2 % des BIP im Jahr 2020 auf 8,5 % des BIP im Jahr 2021 steigen
und anschlieBend 2022 auf 5.4 % des BIP fallen. Die offentlichen Investitionen werden
Schitzungen zufolge von 4,9 % des BIP im Jahr 2020 auf 5,2 % im Jahr 2021 steigen. Die
national finanzierte haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 —
gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) —
wird auf 6,4% bzw. 8,7% des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretionérer
haushaltspolitischer MaBnahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die
2020 und 2021 ergriffenen MaBBnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli
2020. Einige der von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen
diskretiondren haushaltspolitischen MaBBlnahmen scheinen nicht befristet zu sein oder nicht
durch AusgleichsmaBnahmen kompensiert zu werden. Uber die Prognose der Kommission
hinausblickend werden die verbleibenden Auswirkungen dieser nicht-befristeten Ma3lnahmen
fiir 2023 vorldufig auf 2 % des BIP geschitzt.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
32,1 % und Ende 2019 bei 30,3 %, bevor er Ende 2020 auf 38,1 % des BIP stieg. Danach
wird ein Anstieg von 44,3 % des BIP Ende 2021 auf 47,1 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfidhigkeitsanalyse mittelfristig auf mittlere Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
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des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfihigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Am 30. April
2021 machte Tschechien weitere einschligige Faktoren geltend. Die Behorden sind der
Ansicht, dass der Zustand der oOffentlichen Finanzen Tschechiens vor der Pandemie,
einschlieBlich der Haushaltspuffer und des niedrigen Offentlichen Schuldenstands, als
einschligige mildernder Faktoren zu werten seien. In Ubereinstimmung mit den Anderungen
des Gesetzes iiber die Regeln der Haushaltszustdndigkeit beginnt 2022 eine Konsolidierung
der oOffentlichen Finanzen mit minimalen Konsolidierungsanstrengungen von
0,5 Prozentpunkten pro Jahr.

4.2.4 DANEMARK

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 2,7 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 2.9 % und 2022 um 3,5 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2021 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliellich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 1,1 % des BIP im Jahr 2020 auf 2,1 % des BIP im Jahr 2021 steigen
und anschlieBend 2022 auf 1,4 % des BIP fallen. Die Offentlichen Investitionen werden
Schitzungen zufolge von 3,6 % des BIP im Jahr 2020 auf 3,7 % im Jahr 2021 steigen und
damit hoher als das offentliche Defizit in den Jahren 2020 und 2021 sein. Die national
finanzierte haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 — gemessen an der
Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) — wird auf 5,2 %
bzw. 5,8 % des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretiondrer haushaltspolitischer Malnahmen
und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021 ergriffenen
MaBnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20.Juli 2020. Die von der
Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretiondren haushaltspolitischen
MafBnahmen sind befristet oder werden durch Ausgleichsmafinahmen kompensiert.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei 34 %
und Ende 2019 bei 33,3 %, bevor er Ende 2020 auf 42,2 % des BIP stieg. Danach wird ein
Riickgang von 40,2 % des BIP Ende 2021 auf 38,8 % des BIP Ende 2022 erwartet. Insgesamt
weist die Schuldentragfihigkeitsanalyse mittelfristig auf geringe Risiken hin. Es wird
erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von
Dénemark am 12. Mai 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse bereits
Rechnung getragen.

4.2.5 DEUTSCHLAND

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 4,9 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 3,4 % und 2022 um 4,1 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
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hauptsédchlich von Nettoausfuhren und Investitionen getragen. Es wird davon ausgegangen,
dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliefllich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 4,2 % des BIP im Jahr 2020 auf 7,5 % des BIP im Jahr 2021 steigen
und anschlieend 2022 auf 2,5 % des BIP fallen. Die Offentlichen Investitionen werden
Schitzungen zufolge von 2,7 % des BIP im Jahr 2020 auf 2,8 % im Jahr 2021 steigen. Die
national finanzierte haushaltspolitische Unterstlitzung in den Jahren 2020 und 2021 —
gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) —
wird auf 59% bzw. 9,2% des BIP geschitzt, -einschlieBlich diskretiondrer
haushaltspolitischer MaBnahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die
2020 und 2021 ergriffenen Mallnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli
2020. Einige der von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen
diskretiondren haushaltspolitischen Maflnahmen scheinen nicht befristet zu sein oder nicht
durch AusgleichsmaBinahmen kompensiert zu werden. Uber die Prognose der Kommission
hinausblickend werden die verbleibenden Auswirkungen dieser nicht-befristeten Ma3nahmen
fiir 2023 vorldufig auf 1 % des BIP geschitzt.

In Deutschland bestehen Ungleichgewichte im Sinne des Verfahrens bei einem
makrookonomischen Ungleichgewicht. Der hohe Leistungsbilanziiberschuss ist insbesondere
auf die im Vergleich zu den Ersparnissen nach wie vor geddmpften Investitionen
zurlickzufiihren und wirkt sich auch auf andere Lander aus. Was die Zukunft betrifft, so wird
der nationale Aufbau- und Resilienzplan die Moglichkeit bieten, Ungleichgewichte,
Investitionen und notwendige Reformen anzugehen.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
61,8 % und Ende 2019 bei 59,7 %, bevor er Ende 2020 auf 69,8 % des BIP stieg. Danach
wird ein Riickgang von 73,1 % des BIP Ende 2021 auf 72,2 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfahigkeitsanalyse mittelfristig auf geringe Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Am 3. Mai 2021
machte Deutschland weitere einschldgige Faktoren geltend, namentlich, dass fiir den
geplanten Haushalt von einer vollumfanglichen Durchfiihrung aller
UnterstiitzungsmafBnahmen ausgegangen wird.

4.2.6 ESTLAND

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 2,9 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 2,8 % und 2022 um 5 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsidchlich vom privaten Verbrauch und Nettoausfuhren getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliefllich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 4,9 % des BIP im Jahr 2020 auf 5,6 % des BIP im Jahr 2021 steigen
und anschlieBend 2022 auf 3,3 % des BIP fallen. Die Offentlichen Investitionen werden
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Schatzungen zufolge von 5,7 % des BIP im Jahr 2020 auf 6,3 % im Jahr 2021 steigen und
damit hoher als das offentliche Defizit in den Jahren 2020 und 2021 sein. Die national
finanzierte haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 — gemessen an der
Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) — wird auf 5 % bzw.
5,6 % des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretiondrer haushaltspolitischer Mafinahmen und
der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021 ergriffenen Mafinahmen
entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Einige der von der Regierung in
den Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretiondren haushaltspolitischen Mafinahmen
scheinen nicht befristet zu sein oder nicht durch Ausgleichsmalnahmen kompensiert zu
werden. Uber die Prognose der Kommission hinausblickend werden die verbleibenden
Auswirkungen dieser nicht-befristeten MalBnahmen fiir 2023 vorldufig auf 1 % des BIP
geschitzt.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
8,2 % und Ende 2019 bei 8,4 %, bevor er Ende 2020 auf 18,2 % des BIP stieg. Danach wird
ein Anstieg von 21,3 % des BIP Ende 2021 auf 24 % des BIP Ende 2022 erwartet. Insgesamt
weist die Schuldentragfihigkeitsanalyse mittelfristig auf geringe Risiken hin. Es wird
erwartet, dass die Umsetzung der Reformen wund Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von Estland
am 29. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse bereits
Rechnung getragen.

4.2.7 IRLAND

Mittelfristige makrookonomische Lage: Irland ist der einzige Mitgliedstaat in der EU, in
dem die Wirtschaft 2020 nicht geschrumpft ist; das BIP hat sich lediglich auf eine
Wachstumsrate von 3,4 % verlangsamt. Die Wirtschaft diirfte 2021 weiter um 4,6 % und
2022 um 5 % wachsen. Das Wachstum wird 2021 hauptsédchlich von Investitionen und dem
privaten Verbrauch getragen. Allerdings weist die jahrliche ,,gednderte Inlandsnachfrage™'” —
eine Kennzahl, die die zugrunde liegende Binnenwirtschaft besser widerspiegelt — fiir das
Jahr 2020 auf einen Einbruch um 5,4 % hin. Dieser Kennzahl zufolge wird die Wirtschaft
2021 um 4,3 % und 2022 um 7 % wachsen und die Wirtschaftstatigkeit 2022 auf das Niveau
von 2019 zuriickkehren.

Mittelfristige Haushaltslage, einschlieBSlich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich stabil bei 5 % des BIP im Jahr 2021 liegen und anschliefend 2022 auf
2,9 % des BIP fallen. Die 6ffentlichen Investitionen werden Schitzungen zufolge von 2,7 %
des BIP im Jahr 2020 auf 2,9 % im Jahr 2021 steigen. Die national finanzierte
haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 — gemessen an der Anderung

Die gednderte Inlandsnachfrage ist eine Kennzahl fiir die heimische Wirtschaftstitigkeit, die
Globalisierungseffekte wie zum Beispiel den Handel mit geistigem Eigentum oder den Handel mit
Flugzeugen durch Leasingunternehmen ausschlief3t. Sie stellt somit einen wichtigen Indikator fiir die
zugrunde liegende Nachfrage dar.
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des Primérsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) — wird in beiden Jahren auf
5,7 % des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretiondrer haushaltspolitischer MaBBnahmen und
der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021 ergriffenen Mafinahmen
entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Die von der Regierung in den
Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretiondren haushaltspolitischen Maflnahmen sind
im Wesentlichen befristet oder werden durch Ausgleichsmafinahmen kompensiert.

In Irland bestehen Ungleichgewichte im Sinne des Verfahrens bei einem
makrookonomischen Ungleichgewicht. Als Schwachstellen sind die hohen privaten und
gesamtstaatlichen Schulden und die weiterhin bestehenden Nettoauslandsverbindlichkeiten
zu nennen. Was die Zukunft betrifft, so wird der nationale Aufbau- und Resilienzplan die
Moglichkeit bieten, Ungleichgewichte, Investitionen und notwendige Reformen anzugehen.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei 63 %
und Ende 2019 bei 57,4 %, bevor er Ende 2020 auf 59,5 % des BIP stieg. Danach wird ein
Riickgang von 61,4 % des BIP Ende 2021 auf 59,7 % des BIP Ende 2022 erwartet. Insgesamt
weist die Schuldentragfdhigkeitsanalyse mittelfristig auf geringe Risiken hin. Es wird
erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitdt, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragféhigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von Irland
am 30. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse bereits
Rechnung getragen.

4.2.8 GRIECHENLAND

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 8,2 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 4,1 % und 2022 um 6 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsidchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliefllich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 9,7 % des BIP im Jahr 2020 auf 10 % des BIP im Jahr 2021 steigen
und anschliefend 2022 auf 3,2 % des BIP fallen. Die offentlichen Investitionen werden
Schétzungen zufolge von 3 % des BIP im Jahr 2020 auf 4,9 % im Jahr 2021 steigen. Die
national finanzierte haushaltspolitische Unterstlitzung in den Jahren 2020 und 2021 —
gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) —
wird auf 11,3% bzw. 11,7% des BIP geschitzt, einschlieflich diskretionédrer
haushaltspolitischer Maflnahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die
2020 und 2021 ergriffenen MaBBnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli
2020. Die von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen und fiir 2022
angekiindigten diskretiondren haushaltspolitischen MafBlnahmen sind befristet oder werden
durch AusgleichsmaBBnahmen kompensiert.

In Griechenland bestehen libermdBige Ungleichgewichte im Sinne des Verfahrens bei einem
makrookonomischen Ungleichgewicht. Als Schwachstellen sind der hohe gesamtstaatliche
Schuldenstand, der unvollstindige Abbau auBenwirtschaftlicher Ungleichgewichte und die
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hohe Anzahl notleidender Kredite zu nennen; all dies vor dem Hintergrund einer hohen
Arbeitslosigkeit und eines geringen Wachstumspotenzials. Was die Zukunft betrifft, so wird
der nationale Aufbau- und Resilienzplan die Moglichkeit bieten, Ungleichgewichte,
Investitionen und notwendige Reformen anzugehen.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
186,2 % und Ende 2019 bei 180,5 %, bevor er Ende 2020 auf 205,6 % des BIP stieg. Danach
wird ein Riickgang von 208,8 % des BIP Ende 2021 auf 201,5 % des BIP Ende 2022
erwartet. Griechenland steht unter verstarkter Uberwachung.* Die
Schuldentragfidhigkeitsanalyse bestdtigt die mittelfristig hohen Risiken. Nach der 10-Jahres-
Basisprojektion diirfte die gesamtstaatliche Schuldenquote in diesem Zeitraum sinken, jedoch
auf einem hohen Niveau bleiben. Insbesondere reagiert die Schuldenentwicklung mittelfristig
empfindlich auf makrookonomische Schocks. Bei Beriicksichtigung einer grolen Bandbreite
moglicher voriibergehender Schocks auf makrookonomische Variablen (mittels
stochastischer Projektionen) diirfte die Schuldenquote im Jahr 2025 wahrscheinlich hoher
liegen als 2020. Die im 10. Bericht iiber eine verstirkte Uberwachung enthaltene
Schuldentragfahigkeitsanalyse zeigt ferner auf, dass unter alternativen Szenarien erhohte
Tragfihigkeitsrisiken bestehen.”’ Mit Blick auf andere Faktoren, die fiir eine
Gesamtbewertung der Schuldentragfdhigkeit von Bedeutung sind, mindern die
Zusammensetzung und das Laufzeitprofil des gesamtstaatlichen Schuldenstands die
Schuldenanfilligkeit, dabei konnten sich jedoch  zusitzliche Risiken  durch
Eventualverbindlichkeiten ergeben. Ein Grofteil der Verschuldung wird zu niedrigen
Zinssdtzen mit langen Laufzeiten finanziert, die zusammen mit den hohen Barreserven des
griechischen  Staates die Auswirkungen kurzfristiger Schwankungen bei den
Finanzierungskosten wirksam abfedern. Bei der im 10. Bericht {iber eine verstirkte
Uberwachung  enthaltenen  Schuldentragfihigkeitsanalyse ~ wird der  langfristige
Wachstumseffekt der in den Aufbau- und Resilienzplidnen vorgestellten Reformen und
Investitionen nicht beriicksichtigt, die die Tragfahigkeitsrisiken weiter mindern konnten.
Demgegeniiber stehen Risiken, die sich aus der Unsicherheit in Bezug auf
Eventualverbindlichkeiten gegeniiber dem privaten Sektor ergeben, zu denen die staatlichen
Garantien gehoren, die Unternehmen und Selbststindige wihrend der Pandemie oder im
Rahmen der Hercules-Regelung gewihrt werden.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von
Griechenland am 29. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse
bereits Rechnung getragen.

4.2.9 SPANIEN

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 10,8 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 5,9 % und 2022 um 6,8 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Es wird davon

20 Durchfiihrungsbeschluss (EU) 2021/271 der Kommission vom 17. Februar 2021 tiber die Verldngerung

der verstirkten Uberwachung Griechenlands (ABI. L 61 vom 22.2.2021, S. 3).
Mitteilung der Kommission — Aktualisierter Bericht iiber die verstirkte Uberwachung - Griechenland,
Briissel (COM(2021) 528 final vom 2.6.2021).
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ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliellich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 11 % des BIP im Jahr 2020 auf 7,6 % des BIP im Jahr 2021 und
anschlieBend 2022 auf 5,2 % des BIP fallen. Die 6ffentlichen Investitionen werden 2021
Schitzungen zufolge stabil bei 2,5% des BIP bleiben. Die national finanzierte
haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 — gemessen an der Anderung
des Primérsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) — wird auf 8,1 % bzw. 4,8 %
des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretionédrer haushaltspolitischer Maflnahmen und der
Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021 ergriffenen Maflnahmen
entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Die von der Regierung in den
Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretiondren haushaltspolitischen Malnahmen sind
im Wesentlichen befristet oder werden durch Ausgleichsmafinahmen kompensiert.

In Spanien bestechen Ungleichgewichte im Sinne des Verfahrens bei einem
makrookonomischen Ungleichgewicht. Als Schwachstellen sind die weiterhin hohen
externen und internen Schuldenstinde zu nennen. Dies betrifft private und gesamtstaatliche
Schulden gleichermalen und ist vor dem Hintergrund einer hohen Arbeitslosigkeit zu sehen.
Diese Faktoren wirken sich auch auf andere Lander aus. Was die Zukunft betrifft, so wird der
nationale Aufbau- und Resilienzplan die Moglichkeit bieten, Ungleichgewichte, Investitionen
und notwendige Reformen anzugehen.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
97,4 % und Ende 2019 bei 95,5 %, bevor er Ende 2020 auf 120 % des BIP stieg. Danach wird
ein Riickgang von 119,6 % des BIP Ende 2021 auf 116,9 % des BIP Ende 2022 erwartet. Die
Schuldentragfédhigkeitsanalyse bestdtigt die mittelfristig hohen Risiken. Nach der 10-Jahres-
Basisprojektion diirfte sich die gesamtstaatliche Schuldenquote stabilisieren und in der
zweiten Hélfte des Zeitraums leicht sinken, jedoch auf einem hohen Niveau bleiben. Die
Schuldenentwicklung reagiert empfindlich auf makrodkonomische Schocks. Bei
Beriicksichtigung einer groen Bandbreite mdglicher vorlibergehender Schocks auf
makrookonomische Variablen (mittels stochastischer Projektionen) diirfte die Schuldenquote
im Jahr 2025 wahrscheinlich hoher liegen als 2020. Mit Blick auf andere Faktoren, die fiir
eine Gesamtbewertung der Schuldentragfdhigkeit von Bedeutung sind, tragen die
Verldangerung der Laufzeit der Schulden in den Iletzten Jahren, relativ stabile
Finanzierungsquellen (mit einer diversifizierten und groflen Investorenbasis) und historisch
niedrige Fremdfinanzierungskosten, die durch die Interventionen des Eurosystems unterstiitzt
werden, zur Risikominderung bei. Es wird ferner erwartet, dass die Umsetzung der Reformen
und Investitionen im Rahmen des Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der
Aufbau- und Resilienzfazilitdt, in den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte
Auswirkungen auf das Wachstum des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen
zu einer Starkung der Schuldentragfihigkeit beitragen diirfte. AuBBerdem wird von einem
Riickgang des Bruttofinanzierungsbedarfs ausgegangen. Faktoren, die die Risiken erhdhen,
betreffen Eventualverbindlichkeitsrisiken im privaten Sektor, unter anderem durch die
mogliche Inanspruchnahme staatlicher Garantien, die Unternehmen und Selbststandigen
wiéhrend der COVID-19-Krise gewéhrt werden.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Am 30. April
2021 machte Spanien weitere einschldgige Faktoren geltend, namentlich, 1) dass die
Abbaugesellschaft SAREB ab dem statistischen Jahr 2020 dem Sektor Staat zugerechnet
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wird, was im Jahr 2020 die Defizitquote um etwa 1 Prozentpunkt und die Schuldenquote um
3 Prozentpunkte erhoht, und ii) dass Spanien ebenfalls einnahmenseitige MaBnahmen
umgesetzt hat, zu denen insbesondere neue Steuern auf finanzielle Transaktionen, bestimmte
digitale Dienste und Einwegkunststoffartikel zdhlen, die mittelfristig die Offentlichen
Finanzen starken diirften.

4.2.10 FRANKREICH

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 8,1 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 5,7 % und 2022 um 4,2 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptséchlich von Investitionen und dem privaten Verbrauch getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliellich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 9,2 % des BIP im Jahr 2020 auf 8,5 % des BIP im Jahr 2021 und
anschlieBend 2022 auf 4,7 % des BIP fallen. Die oOffentlichen Investitionen werden
Schitzungen zufolge von 3,8 % des BIP im Jahr 2020 auf 3,9 % im Jahr 2021 steigen. Die
national finanzierte haushaltspolitische Unterstlitzung in den Jahren 2020 und 2021 —
gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) —
wird auf 6,2% bzw. 5,7% des BIP geschitzt, -einschlieBlich diskretiondrer
haushaltspolitischer Maflnahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die
2020 und 2021 ergriffenen Maflnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli
2020. Einige der von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen und fiir
2022 angekiindigten diskretiondren haushaltspolitischen Maflnahmen scheinen nicht befristet
zu sein oder nicht durch AusgleichsmaBnahmen kompensiert zu werden. Uber die Prognose
der Kommission hinausblickend werden die verbleibenden Auswirkungen dieser nicht-
befristeten MaBnahmen fiir 2023 vorldufig auf 1 % des BIP geschétzt.

In Frankreich bestehen Ungleichgewichte im Sinne des Verfahrens bei einem
makrookonomischen Ungleichgewicht. Als Schwachstellen sind der hohe gesamtstaatliche
Schuldenstand, eine geringe Wettbewerbsfdhigkeit und ein geringes Produktivitidtswachstum
zu nennen. Diese Faktoren wirken sich auch auf andere Lander aus. Was die Zukunft betrifft,
so wird der nationale Aufbau- und Resilienzplan die Mdglichkeit bieten, Ungleichgewichte,
Investitionen und notwendige Reformen anzugehen.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei 98 %
und Ende 2019 bei 97,6 %, bevor er Ende 2020 auf 115,7 % des BIP stieg. Danach wird ein
Riickgang von 117,4 % des BIP Ende 2021 auf 116,4 % des BIP Ende 2022 erwartet. Die
Schuldentragfahigkeitsanalyse bestitigt die mittelfristig hohen Risiken. Nach der 10-Jahres-
Basisprojektion diirfte sich die gesamtstaatliche Schuldenquote stabilisieren und in der
zweiten Hélfte des Zeitraums leicht sinken, jedoch auf einem hohen Niveau bleiben. Die
Schuldenentwicklung reagiert empfindlich auf makro6konomische Schocks. Bei
Beriicksichtigung einer groBBen Bandbreite moglicher voriibergehender Schocks auf
makrodkonomische Variablen (mittels stochastischer Projektionen) diirfte die Schuldenquote
im Jahr 2025 wahrscheinlich hoher liegen als 2020. Mit Blick auf andere Faktoren, die fiir
eine Gesamtbewertung der Schuldentragfihigkeit von Bedeutung sind, tragen die
Verlingerung der Laufzeit der Schulden in den letzten Jahren, relativ stabile
Finanzierungsquellen (mit einer diversifizierten und groflen Investorenbasis) und historisch
niedrige Fremdfinanzierungskosten, die durch die Interventionen des Eurosystems unterstiitzt
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werden, zur Risikominderung bei. Es wird ferner erwartet, dass die Umsetzung der Reformen
und Investitionen im Rahmen des Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der
Aufbau- und Resilienzfazilitit, in den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte
Auswirkungen auf das Wachstum des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen
zu einer Stirkung der Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte. AuBerdem wird von einem
Riickgang des Bruttofinanzierungsbedarfs ausgegangen. Faktoren, die die Risiken erhdhen,
betreffen Eventualverbindlichkeitsrisiken im privaten Sektor, unter anderem durch die
mogliche Inanspruchnahme staatlicher Garantien, die Unternehmen und Selbststdndigen
wihrend der COVID-19-Krise gew#hrt werden.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Am 30. April
2021 machte Frankreich weitere einschldgige Faktoren geltend, namentlich die Eindimmung
des Anstiegs der gesamtstaatlichen Ausgaben in den letzten Jahren, die laut Schitzung
zwischen 2017 und 2019 durchschnittlich um real 0,7 % gestiegen sind.

4.2.11 KROATIEN

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 8 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 5 % und 2022 um 6,1 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliellich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 7,4 % des BIP im Jahr 2020 auf 4,6 % des BIP im Jahr 2021 und
anschliefend 2022 auf 3,2 % des BIP fallen. Die oOffentlichen Investitionen werden
voraussichtlich von 5,6 % des BIP im Jahr 2020 auf 6,3 % im Jahr 2021 steigen, wobei
letztere hoher sind als das oOffentliche Defizit im Jahr 2021. Die national finanzierte
haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 — gemessen an der Anderung
des Primédrsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) — wird auf 8,1 % bzw. 5,3 %
des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretiondrer haushaltspolitischer MaBBnahmen und der
Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021 ergriffenen Maflnahmen
entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Die von der Regierung in den
Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretionéren haushaltspolitischen Mainahmen sind
im Wesentlichen befristet oder werden durch Ausgleichsmafinahmen kompensiert.

In Kroatien bestehen Ungleichgewichte im Sinne des Verfahrens bei einem
makrookonomischen Ungleichgewicht. Als Schwachstellen sind die gesamtstaatlichen,
privaten und externen Schulden vor dem Hintergrund eines schwachen Potenzialwachstums
zu nennen. Was die Zukunft betrifft, so wird der nationale Aufbau- und Resilienzplan die
Moglichkeit bieten, Ungleichgewichte, Investitionen und notwendige Reformen anzugehen.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
74,3 % und Ende 2019 bei 72,8 %, bevor er Ende 2020 auf 88,7 % des BIP stieg. Danach
wird ein Riickgang von 85,6 % des BIP Ende 2021 auf 82,9 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfidhigkeitsanalyse mittelfristig auf mittlere Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte.
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Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von
Kroatien am 30. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse bereits
Rechnung getragen.

4.2.12 1ITALIEN

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 8,9 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 4,2 % und 2022 um 4,4 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsédchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Laut Prognose diirfte die
Wirtschaftstétigkeit 2022 nicht wieder das Niveau vor der Krise erreichen; das Niveau des
BIP wird 2022 immer noch um 0,9 % niedriger sein als 2019.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliellich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 9,5 % des BIP im Jahr 2020 auf 11,7 % des BIP im Jahr 2021
steigen und anschlieBend 2022 auf 5,8 % des BIP fallen. Die offentlichen Investitionen
werden Schitzungen zufolge von 2,7 % des BIP im Jahr 2020 auf 2,9 % im Jahr 2021
steigen. Die national finanzierte haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und
2021 — gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise
(2019) — wird auf 8 % bzw. 10,2% des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretionérer
haushaltspolitischer Maflnahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die
2020 und 2021 ergriffenen Maflnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli
2020. Einige der von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen
diskretiondren haushaltspolitischen Maflnahmen scheinen nicht befristet zu sein oder nicht
durch AusgleichsmaBnahmen kompensiert zu werden. Uber die Prognose der Kommission
hinausblickend werden die verbleibenden Auswirkungen dieser nicht-befristeten Maflnahmen
fiir 2023 vorldufig auf 1 % des BIP geschitzt.

In Italien bestehen iiberméfBige Ungleichgewichte im Sinne des Verfahrens bei einem
makro6konomischen Ungleichgewicht. Als Schwachstellen sind der hohe gesamtstaatliche
Schuldenstand und eine anhaltend schwache Produktivititsdynamik zu nennen. Diese
Faktoren wirken sich im Kontext des Arbeitsmarkts und der Fragilitit des Bankensektors
auch auf andere Linder aus. Was die Zukunft betrifft, so wird der nationale Aufbau- und
Resilienzplan die Moglichkeit bieten, Ungleichgewichte, Investitionen und notwendige
Reformen anzugehen.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
134,4 % und Ende 2019 bei 134,6 %, bevor er Ende 2020 auf 155,8 % des BIP stieg. Danach
wird ein Riickgang von 159.8 % des BIP Ende 2021 auf 156,6 % des BIP Ende 2022
erwartet. Die Schuldentragfahigkeitsanalyse bestdtigt die mittelfristig hohen Risiken. Nach
der 10-Jahres-Basisprojektion diirfte sich die gesamtstaatliche Schuldenquote in den nichsten
fiinf Jahren stabilisieren und in der zweiten Hélfte des Zeitraums sinken, jedoch auf einem
hohen Niveau bleiben. Die Schuldenentwicklung reagiert empfindlich auf
makrookonomische Schocks. Bei Beriicksichtigung einer grolen Bandbreite mdglicher
voriibergehender Schocks auf makrodokonomische Variablen (mittels stochastischer
Projektionen) diirfte die Schuldenquote im Jahr 2025 wahrscheinlich hoher liegen als 2020.
Mit Blick auf andere Faktoren, die fiir eine Gesamtbewertung der Schuldentragfahigkeit von
Bedeutung sind, tragen die Verlingerung der Laufzeit der Schulden in den letzten Jahren,
relativ stabile Finanzierungsquellen (mit einer diversifizierten und groBlen Investorenbasis)
und historisch niedrige Fremdfinanzierungskosten, die durch die Interventionen des
Eurosystems unterstiitzt werden, zur Risikominderung bei. Es wird ferner erwartet, dass die
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Umsetzung der Reformen wund Investitionen im Rahmen des Aufbauinstruments
NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitit, in den kommenden
Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum des BIP haben
wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der Schuldentragfihigkeit
beitragen diirfte. Auflerdem wird von einem Riickgang des Bruttofinanzierungsbedarfs
ausgegangen. Faktoren, die die Risiken erhohen, betreffen Eventualverbindlichkeitsrisiken im
privaten Sektor, unter anderem durch die mogliche Inanspruchnahme staatlicher Garantien,
die Unternehmen wihrend der COVID-19-Krise gewéhrt werden.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Am 30. April
2021 machte Italien weitere einschligige Faktoren geltend, namentlich die betrdchtlichen
Vermogenswerte des Staates und deren Rolle fiir die Gesamtkreditwiirdigkeit, den
vergleichsweise niedrigen Stand an Eventualverbindlichkeiten auch nach dem durch die
COVID-19-Krise verursachten Anstieg sowie die Tatsache, dass der Schuldenstand des
Marktes in den kommenden Jahren voraussichtlich deutlich niedriger sein wird als der
Gesamtschuldenstand.

4.2.13 ZYPERN

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 5,1 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 3,1 % und 2022 um 3,8 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsidchlich vom privaten Verbrauch und Nettoausfuhren getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliellich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 5,7 % des BIP im Jahr 2020 auf 5,1 % des BIP im Jahr 2021 und
anschlieBend 2022 auf 2% des BIP fallen. Die oOffentlichen Investitionen werden
Schatzungen zufolge von 2.9 % des BIP im Jahr 2020 auf 3,5 % im Jahr 2021 steigen. Die
national finanzierte haushaltspolitische Unterstlitzung in den Jahren 2020 und 2021 —
gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) —
wird auf 7,6% bzw. 6,8% des BIP geschitzt, -einschlieflich diskretiondrer
haushaltspolitischer Maflnahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die
2020 und 2021 ergriffenen MaBBnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli
2020. Die von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretionédren
haushaltspolitischen Maflnahmen sind im Wesentlichen befristet oder werden durch
Ausgleichsmaflnahmen kompensiert.

In Zypern bestehen ilibermidfige Ungleichgewichte im Sinne des Verfahrens bei einem
makrookonomischen Ungleichgewicht. Als Schwachstellen sind — neben einem erheblichen
Leistungsbilanzdefizit — die hohen externen, gesamtstaatlichen und privaten Schuldenstéinde
sowie eine weiterhin hohe Anzahl notleidender Kredite zu nennen. Was die Zukunft betrifft,
so wird der nationale Aufbau- und Resilienzplan die Mdglichkeit bieten, Ungleichgewichte,
Investitionen und notwendige Reformen anzugehen.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
99,2 % und Ende 2019 bei 94 %, bevor er Ende 2020 auf 118,2 % des BIP stieg. Danach wird
ein Riickgang von 112,2 % des BIP Ende 2021 auf 106,6 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfahigkeitsanalyse mittelfristig auf mittlere Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
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den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von Zypern
am 29. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse bereits
Rechnung getragen.

4.2.14 LETTLAND

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 3,6 % im Jahr 2020
dirfte die Wirtschaft 2021 um 3,5 % und 2022 um 6 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliellich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 4,5 % des BIP im Jahr 2020 auf 7,3 % des BIP im Jahr 2021 steigen
und anschlieBend 2022 auf 2 % des BIP fallen. Die offentlichen Investitionen werden
Schitzungen zufolge von 5,7 % des BIP im Jahr 2020 auf 6,2 % im Jahr 2021 steigen, wobei
erstere hoher sind als das oOffentliche Defizit im Jahr 2020. Die national finanzierte
haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 — gemessen an der Anderung
des Primérsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) — wird auf 4 % bzw. 6,8 % des
BIP geschitzt, einschlieBlich diskretiondrer haushaltspolitischer MaBBnahmen und der
Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021 ergriffenen Mallnahmen
entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Einige der von der Regierung in
den Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretiondren haushaltspolitischen Mallnahmen
scheinen nicht befristet zu sein oder nicht durch AusgleichsmaBBnahmen kompensiert zu
werden. Uber die Prognose der Kommission hinausblickend werden die verbleibenden
Auswirkungen dieser nicht-befristeten Mallnahmen fiir 2023 vorldufig auf 1 % des BIP
geschitzt.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
37,1 % und Ende 2019 bei 37 %, bevor er Ende 2020 auf 43,5 % des BIP stieg. Danach wird
ein Riickgang von 47,3 % des BIP Ende 2021 auf 46,4 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfiahigkeitsanalyse mittelfristig auf geringe Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitit, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von
Lettland am 30. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse bereits
Rechnung getragen.

4.2.15 LITAUEN

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 0,9 % im Jahr 2020
dirfte die Wirtschaft 2021 um 2,9 % und 2022 um 3,9 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Es wird davon
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ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2021 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliefilich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 7,4 % des BIP im Jahr 2020 auf 8,2 % des BIP im Jahr 2021 steigen
und anschlieBend 2022 auf 6 % des BIP fallen. Die offentlichen Investitionen werden
Schitzungen zufolge von 4,1 % des BIP im Jahr 2020 auf 3,9 % im Jahr 2021 fallen. Die
national finanzierte haushaltspolitische Unterstlitzung in den Jahren 2020 und 2021 —
gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) —
wird auf 8 % bzw. 9 % des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretiondrer haushaltspolitischer
MaBnahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021
ergriffenen MaBBnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Einige der
von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretionédren
haushaltspolitischen Malnahmen scheinen nicht befristet zu sein oder nicht durch
AusgleichsmaBBnahmen kompensiert zu werden. Uber die Prognose der Kommission
hinausblickend werden die verbleibenden Auswirkungen dieser nicht-befristeten Ma3nahmen
fiir 2023 vorldufig auf 1 % des BIP geschitzt.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
33,7 % und Ende 2019 bei 35,9 %, bevor er Ende 2020 auf 47,3 % des BIP stieg. Danach
wird ein Anstieg von 51,9 % des BIP Ende 2021 auf 54,1 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfdhigkeitsanalyse mittelfristig auf mittlere Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von Litauen
am 30. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse bereits
Rechnung getragen.

4.2.16 LUXEMBURG

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 1,3 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 4,5 % und 2022 um 3,3 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich vom privaten Verbrauch und Nettoausfuhren getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2021 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschlieBSlich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 4,1 % des BIP im Jahr 2020 auf 0,3 % des BIP im Jahr 2021 und
anschlieBend 2022 auf 0,1 % des BIP fallen. Die oOffentlichen Investitionen werden
Schétzungen zufolge von 5 % des BIP im Jahr 2020 auf 4,3 % im Jahr 2021 sinken und damit
hoher als das o6ffentliche Defizit in den Jahren 2020 und 2021 sein. Die national finanzierte
haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 — gemessen an der Anderung
des Primédrsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) — wird auf 6,5 % bzw. 2,7 %
des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretiondrer haushaltspolitischer MaBnahmen und der
Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021 ergriffenen Malnahmen
entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Die von der Regierung in den
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Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretiondren haushaltspolitischen Maflnahmen sind
im Wesentlichen befristet oder werden durch Ausgleichsmafinahmen kompensiert.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei 21 %
und Ende 2019 bei 22 %, bevor er Ende 2020 auf 24,9 % des BIP stieg. Danach wird ein
Riickgang von 27 % des BIP Ende 2021 auf 26,8 % des BIP Ende 2022 erwartet. Insgesamt
weist die Schuldentragfdhigkeitsanalyse mittelfristig auf geringe Risiken hin. Es wird
erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von
Luxemburg am 30. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse
bereits Rechnung getragen.

4.2.17 UNGARN

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 5 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 5 % und 2022 um 5.5 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich von Investitionen und dem privaten Verbrauch getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliellich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 8,1 % des BIP im Jahr 2020 auf 6,8 % des BIP im Jahr 2021 und
anschliefend 2022 auf 4,5 % des BIP fallen. Die 6ffentlichen Investitionen werden 2021
Schiatzungen zufolge stabil bei 6,4 % des BIP bleiben. Die national finanzierte
haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 — gemessen an der Anderung
des Primédrsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) — wird auf 5,9 % bzw. 4,5 %
des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretiondrer haushaltspolitischer MaBBnahmen und der
Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021 ergriffenen Maflnahmen
entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Einige der von der Regierung in
den Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretiondren haushaltspolitischen Mafinahmen
scheinen nicht befristet zu sein oder nicht durch Ausgleichsmafinahmen kompensiert zu
werden. Uber die Prognose der Kommission hinausblickend werden die verbleibenden
Auswirkungen dieser nicht-befristeten MaBnahmen fiir 2023 vorldufig auf 2 % des BIP
geschitzt.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
69,1 % und Ende 2019 bei 65,5 %, bevor er Ende 2020 auf 80,4 % des BIP stieg. Danach
wird ein Riickgang von 78,6 % des BIP Ende 2021 auf 77,1 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfidhigkeitsanalyse mittelfristig auf mittlere Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte.
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Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von Ungarn
am 30. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse bereits
Rechnung getragen.

4.2.18 MALTA

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 7 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 4,6 % und 2022 um 6,1 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliellich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 10,1 % des BIP im Jahr 2020 auf 11,8 % des BIP im Jahr 2021
steigen und anschlieBend 2022 auf 5,5 % des BIP fallen. Die offentlichen Investitionen
werden Schitzungen zufolge von 4,5 % des BIP im Jahr 2020 auf 5,6 % im Jahr 2021
steigen. Die national finanzierte haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und
2021 — gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise
(2019) — wird auf 10,6 % bzw. 12,1 % des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretionérer
haushaltspolitischer Maflnahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die
2020 und 2021 ergriffenen Mallnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli
2020. Die von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretiondren
haushaltspolitischen Maflnahmen sind im Wesentlichen befristet oder werden durch
Ausgleichsmaflnahmen kompensiert.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
44,8 % und Ende 2019 bei 42 %, bevor er Ende 2020 auf 54,3 % des BIP stieg. Danach wird
ein Anstieg von 64,7 % des BIP Ende 2021 auf 65,5 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfahigkeitsanalyse mittelfristig auf mittlere Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitit, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfihigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von Malta
am 10. Mai 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse bereits Rechnung
getragen.

4.2.19 NIEDERLANDE

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 3,7 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 2,3 % und 2022 um 3,6 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsidchlich vom offentlichen Verbrauch und Nettoausfuhren getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliefllich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 4,3 % des BIP im Jahr 2020 auf 5 % des BIP im Jahr 2021 steigen
und anschlieBend 2022 auf 1,8 % des BIP fallen. Die Offentlichen Investitionen werden
Schitzungen zufolge von 3,4 % des BIP im Jahr 2020 auf 3,9 % im Jahr 2021 steigen. Die
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national finanzierte haushaltspolitische Unterstlitzung in den Jahren 2020 und 2021 —
gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) —
wird auf 6,1% bzw. 6,9% des BIP geschitzt, -einschlieBlich diskretiondrer
haushaltspolitischer Mafinahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die
2020 und 2021 ergriffenen Maflnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli
2020. Einige der von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen
diskretiondren haushaltspolitischen Maflnahmen scheinen nicht befristet zu sein oder nicht
durch AusgleichsmaBnahmen kompensiert zu werden. Uber die Prognose der Kommission
hinausblickend werden die verbleibenden Auswirkungen dieser nicht-befristeten Mallnahmen
fiir 2023 vorldufig auf 1 % des BIP geschitzt.

In den Niederlanden bestehen Ungleichgewichte im Sinne des Verfahrens bei einem
makrookonomischen = Ungleichgewicht.  Die  private = Verschuldung und  der
Leistungsbilanziiberschuss sind weiterhin hoch und wirken sich auch auf andere Lander aus.
Was die Zukunft betrifft, so wird der nationale Aufbau- und Resilienzplan die Moglichkeit
bieten, Ungleichgewichte, Investitionen und notwendige Reformen anzugehen.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
52,4 % und Ende 2019 bei 48,7 %, bevor er Ende 2020 auf 54,5 % des BIP stieg. Danach
wird ein Riickgang von 58 % des BIP Ende 2021 auf 56,8 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfdhigkeitsanalyse mittelfristig auf geringe Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitit, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragféhigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von den
Niederlanden am 4. Mai 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse
bereits Rechnung getragen.

4.2.20 OSTERREICH

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 6,6 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 3,4 % und 2022 um 4,3 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsidchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliefllich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 8,9 % des BIP im Jahr 2020 auf 7,6 % des BIP im Jahr 2021 und
anschlieBend 2022 auf 3 % des BIP fallen. Die oOffentlichen Investitionen werden
Schétzungen zufolge von 3.4 % des BIP im Jahr 2020 auf 3,6 % im Jahr 2021 steigen. Die
national finanzierte haushaltspolitische Unterstlitzung in den Jahren 2020 und 2021 —
gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) —
wird auf 9,6% bzw. 8,4% des BIP geschitzt, -einschlieBlich diskretiondrer
haushaltspolitischer Maflnahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die
2020 und 2021 ergriffenen MaBBnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli
2020. Einige der von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen
diskretiondren haushaltspolitischen Maflnahmen scheinen nicht befristet zu sein oder nicht
durch AusgleichsmaBinahmen kompensiert zu werden. Uber die Prognose der Kommission
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hinausblickend werden die verbleibenden Auswirkungen dieser nicht-befristeten Mallnahmen
fiir 2023 vorlaufig auf 1 % des BIP geschitzt.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei 74 %
und Ende 2019 bei 70,5 %, bevor er Ende 2020 auf 83,9 % des BIP stieg. Danach wird ein
Riickgang von 87,2 % des BIP Ende 2021 auf 85 % des BIP Ende 2022 erwartet. Insgesamt
weist die Schuldentragfahigkeitsanalyse mittelfristig auf mittlere Risiken hin. Es wird
erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragféhigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von
Osterreich am 28. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse
bereits Rechnung getragen.

4.2.21 POLEN

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 2,7 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 4 % und 2022 um 5.4 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2021 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliellich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 7 % des BIP im Jahr 2020 auf 4,3 % des BIP im Jahr 2021 und
anschlieBend 2022 auf 2,3 % des BIP fallen. Die 0Offentlichen Investitionen werden
voraussichtlich von 4,4 % des BIP im Jahr 2020 auf 4,7 % im Jahr 2021 steigen, wobei
letztere hoher sind als das oOffentliche Defizit im Jahr 2021. Die national finanzierte
haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 — gemessen an der Anderung
des Primédrsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) — wird auf 6,4 % bzw. 3,7 %
des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretiondrer haushaltspolitischer Mafinahmen und der
Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021 ergriffenen Mallnahmen
entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Die von der Regierung in den
Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretiondren haushaltspolitischen MaBBnahmen sind
befristet oder werden durch Ausgleichsmafinahmen kompensiert.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
48,8 % und Ende 2019 bei 45,6 %, bevor er Ende 2020 auf 57,5 % des BIP stieg. Danach
wird ein Riickgang von 57,1 % des BIP Ende 2021 auf 55,1 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfahigkeitsanalyse mittelfristig auf geringe Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Am 30. April
2021 machte Polen weitere einschldgige Faktoren geltend, namentlich, dass der Anstieg der
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Schuldenquote nicht nur auf das Defizit, sondern auch auf die Emission von Anleihen durch
den polnischen Entwicklungsfonds im Rahmen der politischen Reaktion zuriickzufiihren ist.

4.2.22 PORTUGAL

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 7,6 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 3,9 % und 2022 um 5,1 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschlieBlich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 5,7 % des BIP im Jahr 2020 auf 4,7 % des BIP im Jahr 2021 und
anschlieend 2022 auf 3,4 % des BIP fallen. Die oOffentlichen Investitionen werden
Schitzungen zufolge von 2,2 % des BIP im Jahr 2020 auf 2,5 % im Jahr 2021 steigen. Die
national finanzierte haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 —
gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) —
wird auf 6 % bzw. 5,1 % des BIP geschitzt, einschlieBlich diskretionédrer haushaltspolitischer
MaBnahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021
ergriffenen Maflnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Einige der
von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretiondren
haushaltspolitischen Malnahmen scheinen nicht befristet zu sein oder nicht durch
AusgleichsmaBBnahmen kompensiert zu werden. Uber die Prognose der Kommission
hinausblickend werden die verbleibenden Auswirkungen dieser nicht-befristeten Ma3nahmen
fiir 2023 vorldufig auf 1 % des BIP geschitzt.

In Portugal bestechen Ungleichgewichte im Sinne des Verfahrens bei einem
makrookonomischen  Ungleichgewicht. ~ Als  Schwachstellen sind die  hohen
Nettoauslandsverbindlichkeiten, die hohen privaten und gesamtstaatlichen Schuldenstinde
und eine weiterhin hohe Anzahl notleidender Kredite zu nennen; all dies vor dem
Hintergrund eines schwachen Produktivitidtswachstums. Was die Zukunft betrifft, so wird der
nationale Aufbau- und Resilienzplan die Mdglichkeit bieten, Ungleichgewichte, Investitionen
und notwendige Reformen anzugehen.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
121,5 % und Ende 2019 bei 116,8 %, bevor er Ende 2020 auf 133,6 % des BIP stieg. Danach
wird ein Riickgang von 127,2 % des BIP Ende 2021 auf 122,3 % des BIP Ende 2022
erwartet. Die Schuldentragfahigkeitsanalyse bestétigt die mittelfristig hohen Risiken. Nach
der  10-Jahres-Basisprojektion  diirfte  die  gesamtstaatliche  Schuldenquote  im
Projektionszeitraum  sinken, jedoch auf einem hohen Niveau bleiben. Die
Schuldenentwicklung reagiert empfindlich auf makrookonomische Schocks. Bei
Beriicksichtigung einer groBBen Bandbreite moglicher voriibergehender Schocks auf
makrodkonomische Variablen (mittels stochastischer Projektionen) diirfte die Schuldenquote
im Jahr 2025 wahrscheinlich hoher liegen als 2020. Mit Blick auf andere Faktoren, die fiir
eine Gesamtbewertung der Schuldentragfihigkeit von Bedeutung sind, tragen die
Verlingerung der Laufzeit der Schulden in den letzten Jahren, relativ stabile
Finanzierungsquellen (mit einer diversifizierten und groen Investorenbasis), die allméhliche
Gléattung des Tilgungsprofils des offentlichen Schuldenstands und historisch niedrige
Fremdfinanzierungskosten, die durch die Interventionen des Eurosystems unterstiitzt werden,
zur Risikominderung bei. Es wird ferner erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und
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Investitionen im Rahmen des Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der
Aufbau- und Resilienzfazilitdt, in den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte
Auswirkungen auf das Wachstum des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen
zu einer Starkung der Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte. Das Schatzamt meldete dariiber
hinaus eine Akkumulation von Bargeld und Einlagen um 4,7 % des BIP im Jahr 2020,
wihrend der Bruttofinanzierungsbedarf voraussichtlich zuriickgehen wird. Faktoren, die die
Risiken erhohen, betreffen Eventualverbindlichkeitsrisiken von einigen Offentlichen
Korperschaften und dem privaten Sektor, unter anderem durch die mogliche
Inanspruchnahme staatlicher Garantien, die Unternehmen wihrend der COVID-19-Krise
gewihrt werden.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Am 30. April
2021 machte Portugal weitere einschldgige Faktoren geltend. In ihrem Schreiben betonten die
portugiesischen Behorden die positive Entwicklung der Haushaltslage Portugals in den
Jahren vor dem Ausbruch der COVID-19-Pandemie, wobei der gesamtstaatliche
Haushaltssaldo 2019 einen Uberschuss aufgewiesen habe und die gesamtstaatliche
Schuldenquote auf einem stetigen Abwartspfad im Zeitraum 2016-2019 geblieben sei. Neben
anderen Erwdgungen wiesen die portugiesischen Behdrden auch auf die asymmetrischen
Auswirkungen der Krise aufgrund ldnderspezifischer Besonderheiten hin. Fiir Portugal
betriftft dies vor allem das Hotel- und Gaststittengewerbe, das stark von den Einbriichen beim
ausldndischen Tourismus betroffen war.

4.2.23 SLOWENIEN

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 5,5 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 4,9 % und 2022 um 5,1 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich vom privaten Verbrauch und Investitionen getragen. Es wird davon
ausgegangen, dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen
wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschlieBSlich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 8,4 % des BIP im Jahr 2020 auf 8,5 % des BIP im Jahr 2021 steigen
und anschlieBend 2022 auf 4,7 % des BIP fallen. Die offentlichen Investitionen werden
Schitzungen zufolge von 4,2 % des BIP im Jahr 2020 auf 5,8 % im Jahr 2021 steigen. Die
national finanzierte haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 —
gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) —
wird auf 9 % bzw. 9,1 % des BIP geschitzt, einschlieflich diskretiondrer haushaltspolitischer
MaBnahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021
ergriffenen Mallnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Die von
der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen diskretioniren
haushaltspolitischen MaBnahmen sind im Wesentlichen befristet oder werden durch
AusgleichsmaBBnahmen kompensiert.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
70,3 % und Ende 2019 bei 65,6 %, bevor er Ende 2020 auf 80,8 % des BIP stieg. Danach
wird ein Riickgang von 79 % des BIP Ende 2021 auf 76,7 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfédhigkeitsanalyse mittelfristig auf mittlere Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
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des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragféhigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von
Slowenien am 30. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse
bereits Rechnung getragen.

4.2.24 SLOWAKEI

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 4,8 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 4,8 % und 2022 um 5,2 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsédchlich von Investitionen und Nettoausfuhren getragen. Es wird davon ausgegangen,
dass die Wirtschaftstitigkeit 2022 wieder das Jahresniveau von 2019 erreichen wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschliellich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 6,2 % des BIP im Jahr 2020 auf 6,5 % des BIP im Jahr 2021 steigen
und anschlieBend 2022 auf 4,1 % des BIP fallen. Die Offentlichen Investitionen werden
Schitzungen zufolge von 3,5 % des BIP im Jahr 2020 auf 3,8 % im Jahr 2021 steigen. Die
national finanzierte haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 —
gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) —
wird auf 48% bzw. 52% des BIP geschitzt, einschlieflich diskretionérer
haushaltspolitischer Mafinahmen und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die
2020 und 2021 ergriffenen MaBBnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli
2020. Einige der von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen
diskretiondren haushaltspolitischen Maflnahmen scheinen nicht befristet zu sein oder nicht
durch AusgleichsmaBnahmen kompensiert zu werden. Uber die Prognose der Kommission
hinausblickend werden die verbleibenden Auswirkungen dieser nicht-befristeten Ma3nahmen
fiir 2023 vorldufig auf 1 % des BIP geschitzt.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
49,6 % und Ende 2019 bei 48,2 %, bevor er Ende 2020 auf 60,6 % des BIP stieg. Danach
wird ein Riickgang von 59,5 % des BIP Ende 2021 auf 59 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfidhigkeitsanalyse mittelfristig auf mittlere Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Den von der
Slowakei am 28. April 2021 genannten zentralen Faktoren wird in der obigen Analyse bereits
Rechnung getragen.

4.2.25 FINNLAND

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 2,8 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 2,7 % und 2022 um 2,8 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich von der Inlandsnachfrage, insbesondere dem Offentlichen und privaten
Verbrauch, getragen. Es wird davon ausgegangen, dass die Wirtschaftstatigkeit 2022 wieder
das Jahresniveau von 2019 erreichen wird.
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Mittelfristige Haushaltslage, einschlieBlich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 5,4 % des BIP im Jahr 2020 auf 4,6 % des BIP im Jahr 2021 und
anschlieBend 2022 auf 2,1 % des BIP fallen. Die o6ffentlichen Investitionen werden 2021
Schitzungen zufolge stabil bei 4,6 % des BIP bleiben und entsprechen damit fast dem
offentlichen Defizit im Jahr 2021. Die national finanzierte haushaltspolitische Unterstiitzung
in den Jahren 2020 und 2021 — gemessen an der Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem
Niveau vor der Krise (2019) — wird auf 4,6 % bzw. 4 % des BIP geschitzt, einschlieBlich
diskretiondrer haushaltspolitischer Maflnahmen und der Wirkung der automatischen
Stabilisatoren. Die 2020 und 2021 ergriffenen Maflnahmen entsprechen der Empfehlung des
Rates vom 20.Juli 2020. Die von der Regierung in den Jahren 2020 und 2021
angenommenen diskretiondren haushaltspolitischen Maflnahmen sind befristet oder werden
durch AusgleichsmafBinahmen kompensiert.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
59,7 % und Ende 2019 bei 59,5 %, bevor er Ende 2020 auf 69,2 % des BIP stieg. Danach
wird ein Riickgang von 71 % des BIP Ende 2021 auf 70,1 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfahigkeitsanalyse mittelfristig auf geringe Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitét, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfahigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Am 30. April
2021 machte Finnland weitere einschldgige Faktoren geltend, namentlich seine Zusage,
notwendige strukturelle MaBnahmen zu beschlieBen, um die Herausforderungen der
langfristigen Schuldentragfahigkeit zu bewiltigen, die unter anderem im kiirzlich
angenommenen Fahrplan fiir die Tragfahigkeit bis 2030 dargelegt sind. Die Regierung
erinnerte ferner daran. dass sie ihre starke Nettovermdgensposition nutzen kann, um das
Wachstum und damit die langfristige Tragfahigkeit der Wirtschaft zu fordern.

4.2.26 SCHWEDEN

Mittelfristige makrookonomische Lage: Nach einem Riickgang von 2,8 % im Jahr 2020
diirfte die Wirtschaft 2021 um 4,4 % und 2022 um 3,3 % wachsen. Das Wachstum wird 2021
hauptsdchlich von der Inlandsnachfrage, insbesondere dem offentlichen und privaten
Verbrauch, getragen. Es wird davon ausgegangen, dass die Wirtschaftstatigkeit 2021 wieder
das Jahresniveau von 2019 erreichen wird.

Mittelfristige Haushaltslage, einschlieBSlich Investitionen: Das gesamtstaatliche Defizit
wird voraussichtlich von 3,1 % des BIP im Jahr 2020 auf 3,3 % des BIP im Jahr 2021 steigen
und anschlieBend 2022 auf 0,5 % des BIP fallen. Die offentlichen Investitionen werden
Schitzungen zufolge von 5,1 % des BIP im Jahr 2020 auf 5,0 % im Jahr 2021 sinken und
damit hoéher als das offentliche Defizit in den Jahren 2020 und 2021 sein. Die national
finanzierte haushaltspolitische Unterstiitzung in den Jahren 2020 und 2021 — gemessen an der
Anderung des Primirsaldos gegeniiber dem Niveau vor der Krise (2019) — wird auf 3,8 %
bzw. 4 % des BIP geschitzt, einschlieflich diskretiondrer haushaltspolitischer MaBnahmen
und der Wirkung der automatischen Stabilisatoren. Die 2020 und 2021 ergriffenen
MafBnahmen entsprechen der Empfehlung des Rates vom 20. Juli 2020. Einige der von der
Regierung in den Jahren 2020 und 2021 angenommenen und fiir 2022 angekiindigten
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diskretionéren haushaltspolitischen Mallnahmen scheinen nicht befristet zu sein oder nicht
durch AusgleichsmaBnahmen kompensiert zu werden. Uber die Prognose der Kommission
hinausblickend werden die verbleibenden Auswirkungen dieser nicht-befristeten Mallnahmen
fiir 2023 vorlaufig auf 1 % des BIP geschitzt.

In Schweden bestehen Ungleichgewichte im Sinne des Verfahrens bei einem
makrookonomischen Ungleichgewicht. Als Schwachstellen sind die hohe und steigende
private Verschuldung sowie Uberbewertungsrisiken auf dem Wohnungsmarkt zu nennen.
Was die Zukunft betrifft, so wird der nationale Aufbau- und Resilienzplan die Mdoglichkeit
bieten, Ungleichgewichte, Investitionen und notwendige Reformen anzugehen.

Mittelfristiger Schuldenstand: Der gesamtstaatliche Schuldenstand lag Ende 2018 bei
38,9 % und Ende 2019 bei 35 %, bevor er Ende 2020 auf 39,9 % des BIP stieg. Danach wird
ein Riickgang von 40,8 % des BIP Ende 2021 auf 39,4 % des BIP Ende 2022 erwartet.
Insgesamt weist die Schuldentragfdhigkeitsanalyse mittelfristig auf geringe Risiken hin. Es
wird erwartet, dass die Umsetzung der Reformen und Investitionen im Rahmen des
Aufbauinstruments NextGenerationEU, insbesondere der Aufbau- und Resilienzfazilitit, in
den kommenden Jahren erhebliche positive und dauerhafte Auswirkungen auf das Wachstum
des BIP haben wird, was unter sonst gleichen Bedingungen zu einer Stirkung der
Schuldentragfihigkeit beitragen diirfte.

Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind: Am 29. April
2021 teilte Schweden der Kommission mit, dass es keine weiteren einschldgigen Faktoren
vorlegen wird.

5. SCHLUSSFOLGERUNGEN

Der schwere Konjunkturabschwung infolge der COVID-19-Pandemie fiihrte 2020 in allen
Mitgliedstaaten zu einem starken Anstieg der gesamtstaatlichen Defizite. In diesem
Zusammenhang wurde die allgemeine Ausweichklausel des Stabilitits- und Wachstumspakts
aktiviert, und die Mitgliedstaaten sind aufgefordert, einen unterstiitzenden fiskalischen Kurs
zur Bekdmpfung der Pandemie zu verfolgen und gleichzeitig die mittelfristige Tragfahigkeit
der 6ffentlichen Finanzen sicherzustellen.

In 23 der 26 Mitgliedstaaten, nimlich Belgien, Tschechien, Deutschland, Estland, Irland,
Griechenland, Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien, Zypern, Lettland, Litauen,
Luxemburg, Ungarn, Malta, den Niederlanden, Malta, Osterreich, Polen, Portugal,
Slowenien, der Slowakei und Finnland, lag das offentliche Defizit 2020 Uber dem im
Vertrag festgelegten Referenzwert von 3 % des BIP und nicht in dessen Nahe.

Gleichzeitig lag das gesamtstaatliche Defizit in Bulgarien und Schweden Uber, jedoch in der
Néahe von 3 % des BIP.

Déinemark sieht in seinem Konvergenzprogramm fiir 2021 ein gesamtstaatliches Defizit von
3,3 % des BIP im Jahr 2021 vor, das Uber, jedoch in der N&he von 3 % des BIP liegt.

Die Uberschreitung des im Vertrag festgelegten Referenzwerts in den 26 Mitgliedstaaten gilt
im Sinne des Vertrags als ausnahmsweise. Mit Ausnahme von Bulgarien, Dinemark,
Deutschland, Irland, Zypern, Lettland, Luxemburg, den Niederlanden, Osterreich,
Polen, Finnland und Schweden diirfte die Uberschreitung des im Vertrag festgelegten
Referenzwerts jedoch nicht voribergehend sein.
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Insgesamt ergibt die Analyse unter Beriicksichtigung aller einschligigen Faktoren®, dass
Bulgarien, Diinemark und Schweden das Defizitkriterium im Sinne des Vertrags und der
Verordnung (EG) Nr. 1467/1997 erfiillen. 23 Mitgliedstaaten erfiillen das Defizitkriterium
nicht: Belgien, Tschechien, Deutschland, Estland, Irland, Griechenland, Spanien,
Frankreich, Kroatien, Italien, Zypern, Lettland, Litauen, Luxemburg, Ungarn, Malta,
Niederlande, Osterreich, Polen, Portugal, Slowenien, Slowakei und Finnland®.

Der gesamtstaatliche Bruttoschuldenstand iiberstieg Ende 2020 in Belgien, Deutschland,
Griechenland, Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien, Zypern, Ungarn, Osterreich,
Portugal, Slowenien, der Slowakei und Finnland den Referenzwert von 60 % des BIP. Die
Daten zeigen, dass der Richtwert fiir den Schuldenabbau im Jahr 2020 in Belgien,
Griechenland, Kroatien, Italien, Zypern, Ungarn, Osterreich, Portugal und Slowenien
nicht eingehalten wurde. Der Richtwert fiir den Schuldenabbau kann fiir Deutschland, die
Slowakei und Finnland nicht sinnvoll berechnet werden. Da die Schuldenquote der
Slowakei jedoch im Jahr 2021 unter den im Vertrag festgelegten Referenzwert fallen diirfte,
wird davon ausgegangen, dass sie das Schuldenstandskriterium erfiillt. Zudem machten
Spanien und Frankreich, die der Ubergangsregelung fiir den Schuldenabbau unterliegen,
2020 keine ausreichenden Fortschritte hinsichtlich der Erreichung des Richtwerts fiir den
Schuldenabbau.

Insgesamt ergibt die Analyse unter Berlicksichtigung aller einschldgigen Faktoren, dass die
Slowakei das Defizitkriterium im Sinne des Vertrags und der Verordnung (EG)
Nr. 1467/1997 erfiillt. Das Defizitkriterium wird von Belgien, Deutschland, Griechenland,
Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien, Zypern, Ungarn, Osterreich, Portugal,
Slowenien und Finnland nicht erfiillt.

2 In Abschnitt 4 wird erldutert, welche Voraussetzung erfiillt sein miissen, damit die einschldgigen

Faktoren in den Verfahrensschritten beriicksichtigt werden, die zur Feststellung eines iiberméBigen
Defizits auf der Grundlage des Defizitkriteriums fithren. Bei der Bewertung der Einhaltung auf der
Grundlage des Schuldenkriteriums werden die einschlagigen Faktoren stets beriicksichtigt.

Im Fall von Ruménien wurde ein Verfahren bei einem tiberméfBigen Defizit eingeleitet; das Land findet
daher in diesem Bericht keine Beriicksichtigung.

23

39

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=63435&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1467/1997;Nr:1467;Year:1997&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=63435&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1467/1997;Nr:1467;Year:1997&comp=

