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Wirtschaftspolitische Koordinierung im Jahr 2021:
Uberwindung von COVID-19, Unterstiitzung der Erholung und
Modernisierung unserer Wirtschaft

1. EINFUHRUNG

Die Europiische Union hat beispiellose Maflnahmen ergriffen, um die COVID-19-
Pandemie zu bekimpfen, die Auswirkungen der Krise abzufedern und wunsere
Wirtschaft auf einen robusten, nachhaltigen und inklusiven Wachstumspfad zu fiihren.
Im vergangenen Jahr haben die EU und die Mitgliedstaaten Entschlossenheit und Solidaritat
an den Tag gelegt, indem sie eine Reihe politischer Mallnahmen beschlossen haben, um die
Pandemie zu bekdmpfen, ihre wirtschaftlichen und sozialen Folgen einzudimmen, giinstige
Finanzierungsbedingungen aufrechtzuerhalten, die Integritidt des Binnenmarkts zu bewahren
und einer raschen nachhaltigen und inklusiven Erholung den Weg zu bereiten. Laut
Friihjahrsprognose 2021 der Kommission' war der Konjunktureinbruch geringer als zunéchst
erwartet, dank der SoforthilfemaBnahmen, mit denen Liquiditit fiir Unternehmen
bereitgestellt und die Einkommen und Arbeitsplitze der EU-Biirgerinnen und -Biirger
geschiitzt wurden.

Mit dem Durchbruch bei der Impfstoffentwicklung wund dem Start der
Massenimpfungen in Europa hat sich der Ausblick seit dem Herbst aufgehellt. Die
Impfungen in der EU sind auf gutem Wege, um das Ziel, dass 70 % aller Erwachsenen bis Juli
dieses Jahres geimpft sind, zu erreichen.? Laut Friihjahrsprognose 2021 der Kommission
diirfte die EU-Wirtschaft das Vorkrisenniveau der vierteljahrlichen Produktion im Laufe von
2021 wieder erreichen, wobei die Wirtschaftstitigkeit in allen Mitgliedstaaten wieder
anziehen wird.> Nachdem die Risiken fiir die makrodkonomische Stabilitit in den letzten
Jahren tendenziell riickldufig waren, konnten sie sich durch die COVID-19-Krise wieder
erhohen. Eine starke Koordinierung und die wirksame Nutzung aller EU-Politikinstrumente
werden von entscheidender Bedeutung sein, um diese Risiken anzugehen und ein weiteres
Auseinanderdriften abzuwenden.

NextGenerationEU ist mit seinen 750 Mrd. EUR fiir die EU ein zentrales Instrument,
um Investitionen und die Erholung zu fordern und so gestirkt und widerstandsfihiger
aus der aktuellen Krise hervorzugehen. Die Bereitstellung der Aufbau- und
Resilienzfazilitidt (im Folgenden ,,Fazilitidt) wird dazu beitragen, unsere Volkswirtschaften
und Gesellschaften nachhaltiger, inklusiver und widerstandsfdhiger zu machen und besser auf
den 6kologischen und digitalen Wandel vorzubereiten. Als Herzstiick von NextGenerationEU
bietet die Fazilitit den Mitgliedstaaten umfangreiche finanzielle Unterstiitzung von bis zu
672,5Mrd. EUR an Zuschiissen und Darlehen, um Reformen und Investitionen zu
finanzieren.

European Economic Forecast Spring 2021. European Economy, Institutional Paper 149, Mai 2021.
Mitteilung der Kommission an das Europédische Parlament, den Europdischen Rat und den Rat: ,,Gemeinsam
gegen COVID-19“ (COM(2021) 35 final).

Bei der Prognose wurden die Mafinahmen in den nationalen Aufbau- und Resilienzpldnen sédmtlicher
Mitgliedstaaten beriicksichtigt. Waren die Pliane zum Prognosestichtag noch nicht hinreichend bekannt,
wurden die iiblichen Annahmen zugrunde gelegt.
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Der Aktionsplan zur européischen Siule sozialer Rechte enthéilt konkrete Malinahmen
zur Starkung der sozialen Dimension in allen Politikbereichen der Union und wird dazu
beitragen, eine inklusive Erholung zu gewihrleisten.* Auf dem Sozialgipfel vom 7./8. Mai
2021 in Porto erkannten die Staats- und Regierungschefs der EU die europdische Séule
sozialer Rechte als grundlegendes Element der Erholung an und bekréftigten in der Erkldrung
von Porto® ihre Entschlossenheit, die Umsetzung dieser Séule auf EU- und nationaler Ebene
weiter zu intensivieren. Dadurch werden die Bemiihungen der Union um einen digitalen,
okologischen und fairen Wandel verstirkt und ein Beitrag zur Verwirklichung der sozialen
und wirtschaftlichen Aufwirtskonvergenz, zur Bewiltigung der demografischen
Herausforderungen und zur Gewihrleistung der Chancengleichheit fiir alle® geleistet. Die drei
neuen Kernziele der EU und die komplementidren Unterziele, die bis 2030 in den Bereichen
Beschiftigung, Kompetenzen und soziale Inklusion erreicht werden sollen, werden die
Fortschritte auf dem Weg zu einem starken sozialen Europa unterstiitzen.” AuBerdem wird das
iberarbeitete sozialpolitische Scoreboard helfen, die Fortschritte bei der Umsetzung der
Grundsitze der Sdule sozialer Rechte als Teil des Prozesses der Koordinierung der
MaBnahmen im Rahmen des Europdischen Semesters zu iiberwachen. Dariiber hinaus
begriiiten die EU-Staats- und Regierungschefs, dass die europdischen Sozialpartner einen
gemeinsamen Vorschlag fiir eine Reihe alternativer Indikatoren zur Messung der
wirtschaftlichen, sozialen und 6kologischen Fortschritte vorgelegt haben, die das BIP als
Wohlstandsindikator fiir integratives und nachhaltiges Wachstum ergéinzen.®

Okologische Nachhaltigkeit, Produktivitit, Gerechtigkeit und makroékonomische
Stabilitit bleiben die Leitprinzipien der EU-Wirtschaftsagenda. Das bei Antritt dieser
Kommission aufgestellte Konzept der wettbewerbsfihigen Nachhaltigkeit’ und seine vier
Achsen sind und bleiben die libergeordneten Priorititen der langfristigen Wachstumsstrategie
der EU im Einklang mit dem européischen Griinen Deal und bilden somit die Grundlage fiir
die Aufbau- und Resilienzplidne der Mitgliedstaaten. Dartiber hinaus ist der digitale Wandel
unserer Gesellschaften, Unternehmen und Volkswirtschaften von entscheidender Bedeutung,
um die Produktivitit und Wettbewerbsfdahigkeit Europas fiir eine robuste Erholung im
Einklang mit der digitalen Dekade'® zu steigern.

Eine wirksame politische Koordinierung im Rahmen des Europiischen Semesters bleibt
von entscheidender Bedeutung, um die EU nach der Krise auf einen stirkeren
Wachstumskurs zu fithren. Auch wenn der diesjahrige Zyklus mit Blick auf die Einfiihrung
der Fazilitdt temporir angepasst wurde, unterstiitzt das Europédische Semester doch weiterhin
die politischen Diskussionen unter den Mitgliedstaaten, den Austausch bewihrter Praktiken
und Vereinbarungen iiber ein gemeinsames weiteres Vorgehen. In ihren Aufbau- und

COM(2021) 102 final, abrufbar unter: https://op.europa.cu/webpub/empl/european-pillar-of-social-rights/de/
Abrufbar unter: https://www.consilium.europa.eu/de/press/press-releases/2021/05/08/the-porto-declaration/
Im Einklang mit den verschiedenen Initiativen zur Schaffung einer Union der Gleichheit.

6

7 Bis 2030 sollen mindestens 78 % der 20- bis 64-Jdhrigen erwerbstéitig sein. Mindestens 60 % aller
Erwachsenen (im Alter von 25 bis 64 Jahren) sollen jedes Jahr an einer Weiterbildungsmafinahme
teilnehmen. Die Zahl der von Armut oder sozialer Ausgrenzung bedrohten Menschen soll (gegeniiber 2019)
um mindestens 15 Millionen (darunter mindestens 5 Millionen Kinder) verringert werden.

8 Im Einklang mit dem von der Kommission in der Strategischen Vorausschau 2020 (COM(2020)493final)
genannten Ziel.

https://ec.ecuropa.eu/info/publications/2020-european-semester-annual-sustainable-growth-strategy de
Mitteilung der Kommission vom 3. Mérz 2021 ,,Digitaler Kompass 2030: der europdische Weg in die digitale
Dekade* (COM(2021)118 final).
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Resilienzpldnen miissen die Mitgliedstaaten alle oder einen wesentlichen Teil der
Herausforderungen, die in den entsprechenden lidnderspezifischen Empfehlungen ermittelt
wurden, wirksam angehen, einschlieBlich der finanzpolitischen Aspekte dieser
Herausforderungen. Jenseits des Anwendungsbereichs der Fazilitit behalten noch nicht
angegangene Empfehlungen ihre Giltigkeit und werden weiterhin im Rahmen des
Européischen Semesters liberwacht.

2. WIRTSCHAFTS- UND BESCHAFTIGUNGSLAGE UND AUSBLICK

Die EU-Wirtschaft steht vor einer kraftvollen Erholung. Seit letztem Herbst haben die
strikten Einschrankungen zur Eindimmung der COVID-19-Pandemie die EU-Wirtschaft in
die Rezession gezwungen. Mit den allméhlichen Lockerungen und dem Fortschreiten der
Impfkampagnen diirfte die Konjunktur in der EU in allen Mitgliedstaaten anziehen und ab der
zweiten Jahreshilfte 2021 an Fahrt gewinnen, was auch den Wachstumsimpuls durch die
Umsetzung der nationalen Aufbau- und Resilienzpldne widerspiegelt. Das Tempo der
Erholung wird in den Mitgliedstaaten und Regionen unterschiedlich sein. Alle EU-
Mitgliedstaaten diirften das Vorkrisenniveau der vierteljdhrlichen Produktion bis Ende 2022
wieder erreicht haben.

Sehr umfangreiche finanzpolitische und breit geficherte geldpolitische MaBlnahmen
haben den Schaden fiir die Wirtschaft in Grenzen gehalten und treiben nun die
Erholung voran. Dank der raschen Aktivierung der allgemeinen Ausweichklausel des
Stabilitits- und Wachstumspakts'! und des befristeten Rahmens fiir staatliche Beihilfen'? war
in allen Mitgliedstaaten eine finanzpolitische Unterstiitzung in groem Mafstab moglich. Im
Jahr 2020 leisteten die Mitgliedstaaten finanzpolitische Unterstiitzung im Gesamtumfang von
schitzungsweise mehr als 6% % des BIP!3. Infolgedessen wuchs das aggregierte
gesamtstaatliche Defizit des Euro-Wahrungsgebiets und der EU von einem historischen Tief
von rund 0,5 % des BIP im Jahr 2019 auf rund 7 % des BIP im Jahr 2020 an. Aullerdem
ergriff die EZB ein breites Spektrum von geldpolitischen MaBnahmen, um fiir alle
Wirtschaftssektoren glinstige Finanzierungsbedingungen aufrechtzuerhalten und so die
Konjunktur zu stiitzen und die mittelfristige Preisstabilitidt zu bewahren. Die sich gegenseitig
verstiarkenden Effekte der finanz- und geldpolitischen MaBBnahmen waren zusammen mit den
regulatorischen und aufsichtlichen MaBBnahmen fiir den Finanzsektor entscheidend dafiir, dass
die Auswirkungen der Krise abgefedert werden konnten.

Dank der auf EU- und nationaler Ebene ergriffenen MaBlnahmen konnten die
Auswirkungen der Pandemie auf die europiischen Arbeitsmirkte in Grenzen gehalten
werden. Bei Ausbruch der Pandemie hatte der europdische Arbeitsmarkt sechs
Wachstumsjahre in Folge hinter sich: Im vierten Quartal 2019 waren mehr als 209 Millionen
Menschen erwerbstétig und die Arbeitslosenquote lag bei 6,5 %. Ein Jahr danach war die
Beschiftigung um 3 Millionen eingebrochen und die Arbeitslosenquote auf 7,2 % gestiegen.

Mitteilung der Kommission an den Rat iiber die Aktivierung der allgemeinen Ausweichklausel des
Stabilitéts- und Wachstumspakts (COM(2020) 123 final).

Mitteilung der Kommission: Befristeter Rahmen fiir staatliche Beihilfen zur Stiitzung der Wirtschaft
angesichts des derzeitigen Ausbruchs von COVID-19 (C(2020) 1863 final).

Gemessen an der Primérsaldoentwicklung gegeniiber dem Vorjahr auf Basis der im April 2021 von Eurostat
validierten Daten.
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Angesichts der Grofenordnung des Schocks war die Zahl der Arbeitsplatzverluste begrenzt.
Um die Auswirkungen abzufedern, fiihrten die Mitgliedstaaten ein breites Spektrum von
MaBnahmen zur Erhaltung von Arbeitsplitzen ein, wie etwa Kurzarbeitsregelungen und
temporidre Freistellungen, durch die bis zu 32 Millionen Arbeitsplidtze in Europa gesichert
werden konnten. Moglich wurde dies auch durch EU-Mittel, insbesondere aus dem Instrument
zur voriibergehenden Unterstiitzung bei der Minderung von Arbeitslosigkeitsrisiken in einer
Notlage (SURE) und der Investitionsinitiative zur Bewdéltigung der Coronavirus-Krise
(CRII)™. Bis dato wurden mehr als 90 Mrd. EUR an SURE-Darlehen an 19 Mitgliedstaaten
ausgereicht, die 25 bis 30 Millionen Menschen und 1,5 bis 2,5 Millionen Unternechmen
zugutekommen.

Die Krise hat sich unterschiedlich auf die sozialen Gruppen, Sektoren und Regionen
ausgewirkt; am hirtesten traf es die Verwundbarsten. Junge Menschen, Frauen,
Geringqualifizierte, Migranten, Menschen mit Behinderungen, Beschéftigte mit Zeitvertragen
oder in anderen atypischen Beschiftigungsverhiltnissen, aber auch Selbststindige waren
unverhdltnisméBig stark betroffen. Erschwerend hinzu kam, dass Dienstleister besonders stark
in Mitleidenschaft gezogen wurden, insbesondere in ,,Okosystemen“ wie dem Tourismus und
der Kultur- und Kreativbranche. Einkommensstiitzung und soziale Sicherungsnetze haben
drastische Einkommensverluste fiir die privaten Haushalte zwar verhindert, doch hat die
COVID-19-Krise Liicken im Zugang zum Sozialschutz offenbart, die deutlich machen, dass
die Resilienz erhdht werden muss. Vor diesem Hintergrund haben die meisten Mitgliedstaaten
ihre bestehenden Regelungen aufskaliert, indem sie den Leistungsumfang ausgeweitet und die
Anspruchsvoraussetzungen voriibergehend gelockert haben. Und doch kann noch mehr getan
werden, um den Sozialschutz fiir alle auf nachhaltige Weise zu stéarken.

Die Risiken fiir die Wachstumsprojektionen halten sich im Groflen und Ganzen die
Waage. Doch wird die Unsicherheit solange erhoht bleiben, wie die Bedrohung durch die
Pandemie auf der EU- und der Weltwirtschaft lastet. Trotz der Impffortschritte bleiben aus
epidemiologischer und wirtschaftlicher Sicht erhebliche Risiken fiir die Prognose bestehen.
Die Pandemieentwicklung sowie die Effizienz und Wirksamkeit der Impfprogramme kdnnten
besser oder schlechter ausfallen als angenommen, was wiederum unterschiedlich starke
Einschrinkungen der  Wirtschaftstitigkeit  erforderlich  machen  konnte.  Das
Wirtschaftswachstum konnte auch schwécher ausfallen als erwartet, falls die politische
Unterstiitzung zu frith zuriickgenommen wird. Unterdessen konnte eine zu spite Riicknahme
die unerwiinschten Nebenwirkungen verstirken und den Ubergang zu einer nachhaltigeren
und zukunftsfihigeren Wirtschaft verzégern. Ubertroffen werden konnten die Erwartungen,
falls die Konsumneigung der privaten Haushalte bei den Projektionen unterschétzt wurde,
nachdem der Konsum mehrere Quartale lang eingeschrinkt war und die Sparquote gestiegen
ist. Auch konnte die Erholung auerhalb der EU kréaftiger ausfallen als derzeit erwartet.

Die Wirtschaftspolitik sollte wihrend der gesamten Jahre 2021 und 2022 weiterhin
einen stiitzenden Charakter aufweisen. Sobald es die wirtschaftlichen Bedingungen
zulassen, sollte die Politik dann wieder darauf ausgerichtet werden, die mittelfristigen Folgen
der aktuellen Krise so gering wie moglich zu halten. Die Umsetzung der Aufbau- und
Resilienzfazilitdt wird dazu beitragen, das Potenzialwachstum und die Beschéftigung zu
heben und so Ungleichgewichte abzubauen. In den Anfingen der Krise und wihrend der

4 Uber CRII wurden mehr als 23 Mrd. EUR zur Bekidmpfung der wirtschaftlichen und sozialen Folgen der
Pandemie mobilisiert.
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Lockdowns wurden die politischen Unterstlitzungsmafinahmen schwerpunktméBig darauf
ausgerichtet, Arbeitsplatzverluste und Insolvenzen abzuwenden. So konnten tiefe und
dauerhafte Wunden fiir die europdischen Volkswirtschaften verhindert werden. Im weiteren
Verlauf sollten gezielte UnterstiitzungsmaBBnahmen dazu dienen, rentablen, aber noch
anfdlligen Unternehmen die Anpassung ihrer Geschiftsmodelle zu erleichtern. Der
Schwerpunkt der Unterstiitzung sollte allmdhlich auf den Aufbau von Féhigkeiten verlagert
werden, insbesondere auch durch eine stirkere Fokussierung auf Bildung und
Kompetenzentwicklung, Forschung und Innovation sowie die Unterstlitzung der Schaffung
von hochwertigen Arbeitspldtzen sowie beruflicher Wechsel. Mit der Fazilitdt werden daher
Investitionen und Reformen unterstiitzt, die das Wachstums- und Beschiftigungspotenzial der
Mitgliedstaaten stirken. Dies fiithrt dazu, das die Union 2021 und 2022 die hochste 6ffentliche
Investitionsquote seit mehr als zehn Jahren aufweisen wird. Die aktualisierte neue
europiische Industriestrategie setzt den Rahmen, um die Erholung Europas und den Ubergang
zu einem umweltfreundlicheren, digitaleren und resilienteren Wirtschafts- und
Industriemodell zu beschleunigen und einen stirkeren und widerstandsfdhigeren Binnenmarkt
aufzubauen. '’

Fortgesetzte Reformen und Investitionen der Mitgliedstaaten entlang des Pfades, der in
den beschiftigungspolitischen Leitlinien vorgezeichnet wird, werden von entscheidender
Bedeutung sein, um die Erholung zu fordern, indem die Schaffung hochwertiger
Arbeitsplidtze und reibungslose Arbeitsmarktiiberginge unter aktiver Einbeziehung der
Sozialpartner unterstiitzt werden. Generell weisen die beschiftigungspolitischen Leitlinien'®
die Richtung, wie die Arbeitsmarkteinrichtungen, die allgemeine und berufliche Bildung
sowie die Sozialschutz- und Gesundheitssysteme modernisiert werden konnten, um sie
inklusiver und gerechter zu gestalten. Sie enthalten spezifische Anleitungen, die darauf
abzielen, die beschiftigungspolitischen und sozialen Auswirkungen der Krise abzuschwichen
und zugleich einen sozial gerechten Okologischen und digitalen Wandel zu erreichen.
Angesichts ihrer unverdnderten Relevanz schligt die Kommission vor, die aktuellen
beschiftigungspolitischen Leitlinien!” fiir 2021 fortzuschreiben, wobei die Bedeutung der
neuen Kernziele der EU sowie der politischen Richtungsvorgaben des Sozialgipfels von Porto
hervorgehoben werden soll.

AuBlerdem enthidlt die Empfehlung der Kommission zu einer wirksamen aktiven
Beschiftigungsforderung (EASE) nach der COVID-19-Krise!® konkrete Leitlinien fiir
einen schrittweisen Ubergang von SofortmaBnahmen, die dem Erhalt von Arbeitsplitzen
dienen, hin zu einer aktiven Arbeitsmarktpolitik, wie sie fiir eine beschéftigungsintensive
Erholung erforderlich ist.

Mitteilung der Kommission vom 5. Mai 2021 ,,Aktualisierung der neuen Industriestrategie von 2020: einen
stdrkeren Binnenmarkt fiir die Evholung Europas aufbauen‘ (COM(2021) 350 final).
16 Rechtsgrundlage fiir die Aufstellung der beschiftigungspolitischen Leitlinien ist Artikel 148 AEUV.

Die beschéftigungspolitischen Leitlinien sind im Anhang des Ratsbeschlusses (EU/2020/1512) vom
13. Oktober 2020 enthalten.

18 Empfehlung der Kommission zu einer wirksamen aktiven Beschiftigungsforderung (EASE) Européische
Kommission (europa.cu)
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3. BEREITSTELLUNG DER AUFBAU- UND RESILIENZFAZILITAT

Die rasche Umsetzung der nationalen Aufbau- und Resilienzpline im Rahmen der
Aufbau- und Resilienzfazilitiit ist von entscheidender Bedeutung, um die Erholung zu
unterstiitzen und gleichzeitig unsere Volkswirtschaften und Gesellschaften nachhaltiger,
inklusiver, widerstandsfihiger und fiir den okologischen und digitalen Wandel fit zu
machen. Im Rahmen der Fazilitit, die am 19. Februar 2021 in Kraft gesetzt wurde, werden in
den kommenden sechs Jahren 312,5 Mrd. EUR an Zuschiissen und bis zu 360 Mrd. EUR an
Darlehen zur Verfiigung stehen, um Reformen und Investitionen in allen Mitgliedstaaten zu
unterstiitzen. Die Fazilitit bietet damit allen Mitgliedstaaten eine noch nie da gewesene
Gelegenheit, zentrale strukturelle Herausforderungen und Investitionsbedarfe anzugehen und
zugleich den 6kologischen und digitalen Wandel voranzutreiben.

Die Kommission hat mit allen Mitgliedstaaten engagiert und intensiv
zusammengearbeitet, um sie bei der Ausarbeitung ambitionierter Aufbau- und
Resilienzpline zu unterstiitzen. In den Plidnen sollten Investitionen und Reformen
vorgeschlagen werden, die den ldnderspezifischen Herausforderungen und Gegebenheiten der
jeweiligen Mitgliedstaaten Rechnung tragen, wobei die griindliche Analyse im Rahmen des
Europiischen Semesters und die dabei in den letzten Jahren ermittelten Herausforderungen als
Grundlage dienen sollten. Diese Pline werden die Reform- und Investitionsagenda der
Mitgliedstaaten auf Jahre hinaus prigen. Nationale Eigenverantwortung und die Einbeziehung
aller relevanten Interessentrdger sind von entscheidender Bedeutung, um eine wirksame
Umsetzung und eine bleibende Wirkung sicherzustellen. Deshalb wurden die Mitgliedstaaten
wihrend des gesamten Prozesses eindringlich ermutigt, die kommunalen und regionalen
Gebietskorperschaften, Sozialpartner, Organisationen der Zivilgesellschaft, Unternehmen,
Jugendorganisationen und andere relevante Interessentrdger entsprechend ihrem jeweiligen
nationalen Rechtsrahmen zu konsultieren. Jeder nationale Plan muss eine Zusammenfassung
dieser Konsultation und Angaben dazu enthalten, wie die Beitrdge der entsprechenden
Interessentriager in den Plan eingeflossen sind.

Bislang haben 23 Mitgliedstaaten'® Pline eingereicht und in den niichsten Tagen werden
weitere erwartet. Sobald die Kommission die Bewertung der Pline abgeschlossen hat, hat
der Rat einen Monat Zeit, die Pldne zu billigen und so den Weg fiir die ersten Auszahlungen
in Form einer Vorfinanzierung aus der Aufbau- und Resilienzfazilitét freizumachen.

Die Aufbau- und Resilienzpline, die bereits vorgelegt wurden oder zurzeit noch
ausgearbeitet werden, diirften einen wesentlichen Beitrag zu den sechs in der
Verordnung vorgesehenen Siulen leisten. Die Verordnung verlangt, dass jeder Plan
umfassend und auf angemessen ausgewogene Weise zu den Politikbereichen von
europdischer Bedeutung beitrdgt, die in die folgenden sechs Sédulen aufgegliedert sind:
okologischer Wandel; digitaler Wandel; intelligentes, nachhaltiges und integratives
Wachstum, Produktivitidt und Wettbewerbsfahigkeit; sozialer und territorialer Zusammenbhalt;
Gesundheit sowie wirtschaftliche, soziale und institutionelle Resilienz; Maflnahmen fiir die
nidchste Generation, Kinder und Jugendliche. Insgesamt erwartet die Kommission in den
Plinen einen erheblichen Ausgabenanteil fiir den Klimaschutz?® und die Digitalisierung sowie

Y BE, CZ, DK, DE, IE, EL, ES, FR, HR, IT, CY, LV, LT, LU, HU, AT, PL, PT, RO, SI, SK, FI, SE.
20 Dies schlieBt auch MaBnahmen zugunsten der biologischen Vielfalt, der Kreislaufwirtschaft und anderer
Umweltziele ein.
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MalBnahmen zugunsten des sozialen und territorialen Zusammenhalts und der Resilienz. Die
Kommission erwartet auch bedeutende politikbereichsiibergreifende Reformen und
Investitionen und wird sicherstellen helfen, dass alle sechs Sdulen umfassend angegangen
werden, beispielsweise durch MaBnahmen, die die digitalen Kompetenzen verbessern und
Konnektivitatsliicken schliefen und somit den digitalen Wandel fordern, den Zusammenhalt
unterstiitzen und KMU zugutekommen.

Zusammengenommen stehen mit dem Aufbauinstrument NextGenerationEU und dem
neuen mehrjahrigen Finanzrahmen fiir den Zeitraum 2021-2027 EU-Mittel im Umfang
von 1,8 Billionen EUR zur Verfiigung. Mit NextGenerationEU werden 750 Mrd. EUR
bereitgestellt, um die Erholung durch spezifische Programme anzukurbeln (Aufbau- und
Resilienzfazilitit, REACT-EU, Fonds fiir einen gerechten Ubergang, Entwicklung des
landlichen Raums, InvestEU, rescEU und Horizont Europa). Im Rahmen von InvestEU
beispielsweise werden verschiedene Finanzierungsinstrumente gebiindelt, um Investitionen in
der EU durch eine EU-Haushaltsgarantie im Umfang von 26,2 Mrd. EUR zu unterstiitzen.
InvestEU diirfte in den kommenden sieben Jahren mehr als 370 Mrd. EUR an zusitzlichen
Investitionen mobilisieren. Die Mittel aus NextGenerationEU kommen zu den
1,074 Billionen EUR aus dem EU-Haushalt fiir 2021-2027 hinzu. Innerhalb des Haushalts
zielt die mit 338,6 Mrd. EUR ausgestattete Kohdsionspolitik darauf ab, die ldngerfristigen
Entwicklungsstrategien der Mitgliedstaaten durch Investitionen zu unterstiitzen.

4. FINANZPOLITISCHE KOORDINIERUNG

Zur Forderung der wirtschaftlichen Erholung ist finanzpolitische Koordinierung auch
weiter von zentraler Bedeutung. Der finanzpolitische Gesamtkurs, der sich aus den
nationalen Haushalten und der Aufbau- und Resilienzfazilitit ergibt, sollte auch in den Jahren
2021 und 2022 stiitzend sein. Die Finanzpolitik sollte flexibel bleiben und sich so weit wie
erforderlich der Entwicklung der Lage anpassen; eine verfrilhte Einstellung der
finanzpolitischen Unterstiitzung sollte vermieden werden. Sobald die Gesundheitsrisiken
nachlassen, sollte schrittweise von konjunkturstiitzenden auf gezieltere MalBnahmen
umgestellt werden, die einer stabilen und nachhaltigen Erholung forderlich sind. Da fiir die
zweite Jahreshélfte 2021 eine allméhliche Normalisierung der Wirtschaftstitigkeit erwartet
wird, sollten die finanzpolitischen Malnahmen der Mitgliedstaaten im Jahr 2022
differenzierter gestaltet werden, wobei dem Stand der Erholung, der Tragféhigkeit der
offentlichen Finanzen und der Notwendigkeit, wirtschaftliche, soziale und territoriale
Unterschiede zu verringern, Rechnung getragen werden sollte. Sobald die Erholung sich
festigt, sollte die Finanzpolitik prioritdr hohere 6ffentliche und private Investitionen fordern
und so den Ubergang zu einer griinen und digitalen Wirtschaft unterstiitzen.

Die allgemeine Ausweichklausel des Stabilitits- und Wachstumspakts wird auch 2022
weiter angewandt und voraussichtlich 2023 aufler Kraft gesetzt. Diese Klausel hat es den
Mitgliedstaaten ermoglicht, ausgaben- wie einnahmenseitig sehr umfangreiche Maflnahmen
zu beschlieBen, um die wirtschaftlichen und sozialen Folgen der Pandemie so weit wie
moglich in Grenzen zu halten. Auch bei der Koordinierung der Finanzpolitik hat sie den
Mitgliedstaaten grofere Flexibilitit verschafft. Wie in der Mitteilung vom 3. Mirz 2021%!

21 Mitteilung der Kommission ,,Ein Jahr nach dem Ausbruch von COVID-19 — die fiskalpolitische Reaktion*
COM(2021) 105 final, 3.3.2021.
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angekiindigt, sollte der Beschluss zur Deaktivierung der allgemeinen Ausweichklausel auf
einer Gesamtbewertung der Wirtschaftslage anhand quantitativer Kriterien beruhen, wobei
das Niveau der Wirtschaftstiatigkeit in der EU im Vergleich zum Vorkrisenniveau (Ende
2019) als zentrales quantitatives Kriteritum herangezogen werden sollte. In ihrer
Friihjahrsprognose 2021 geht die Kommission davon aus, dass dieses Niveau in der EU
insgesamt etwa im vierten Quartal 2021 und im Euro-Wihrungsgebiet im ersten Quartal 2022
wieder erreicht werden wird. Ausgehend von dieser Prognose sind die Voraussetzungen fiir
die weitere Anwendung der allgemeinen Ausweichklausel im Jahr 2022 und ihre
AuBerkraftsetzung im Jahr 2023 erfiillt. Der spezifischen Lage der einzelnen Lénder wird
auch nach AuBerkraftsetzung der allgemeinen Ausweichklausel weiter Rechnung getragen.

Im Jahr 2022 muss der stiitzende finanzpolitische Kurs mit Mitteln aus nationalen
Haushalten und Aufbau- und Resilienzfazilitit fortgesetzt werden. Von den aus der
Aufbau- und Resilienzfazilitit finanzierten Ausgaben wird in den Jahren ab 2022 ein
erheblicher Konjunkturimpuls ausgehen. Die nicht riickzahlbaren Hilfen werden es
ermoglichen, anspruchsvolle Investitionsprojekte zu finanzieren und die Kosten
produktivitétssteigernder Reformen zu decken, ohne dass sich Defizite und Schuldenstéinde
erhéhen. Die Mitgliedstaaten sollten von den Finanzmitteln aus der Aufbau- und
Resilienzfazilitdt Gebrauch machen, denn diese werden dazu beitragen, die wirtschaftliche
Erholung zu stiitzen, ein hoheres Potenzialwachstum zu fordern und ihre Haushaltslage
schrittweise zu verbessern. Insbesondere Mitgliedstaaten mit niedrigem Schuldenstand sollten
einen stiitzenden finanzpolitischen Kurs verfolgen, der den von der Aufbau- und
Resilienzfazilitit ausgehenden Impuls einschlieBt. Mitgliedstaaten mit hohem Schuldenstand
sollten die Aufbau- und Resilienzfazilitit zur Finanzierung zusédtzlicher, erholungsférdernder
Investitionen nutzen und gleichzeitig eine vorsichtige Finanzpolitik betreiben. Auch an
national finanzierten Investitionen sollten die Mitgliedstaaten festhalten. Gleichzeitig sollte
das Wachstum der national finanzierten laufenden Ausgaben unter Kontrolle gehalten werden
und in Mitgliedstaaten mit hohem Schuldenstand begrenzt ausfallen. Auf diese Weise konnen
finanzpolitische MaBnahmen die Erholung bestmdglich unterstiitzen, ohne kiinftige
Fiskalpfade vorwegzunehmen und die 6ffentlichen Finanzen dauerhaft zu belasten.??

Auch nach 2022 sollte die Finanzpolitik weiter der Stirke der wirtschaftlichen
Erholung, dem Grad an wirtschaftlicher Unsicherheit und der Tragfihigkeit der
offentlichen Finanzen Rechnung tragen. Sobald die wirtschaftlichen Bedingungen dies
zulassen, sollte die Finanzpolitik der Mitgliedstaaten darauf abzielen, mittelfristig eine dem
Grundsatz der Vorsicht entsprechende Haushaltslage zu erreichen und die langfristige
Tragfdhigkeit der oOffentlichen Finanzen zu gewdhrleisten. Gleichzeitig sollten die
Mitgliedstaaten ihre Investitionen erhéhen, um das Wachstumspotenzial zu steigern. In
Anbetracht der nach wie vor au3erordentlich hohen Unsicherheit, auch was die Auswirkungen
der Krise und der mithilfe der Aufbau- und Resilienzfazilitdt durchgefiihrten Reformen und
Investitionen auf das Wachstumspotenzial angeht, sind die diesjdhrigen Leitlinien weiterhin
vornehmlich qualitativer Natur. Detailliertere quantitative Leitlinien fiir die Folgejahre sollten
2022 bereitgestellt werden, sofern die Unsicherheit bis dahin hinreichend abgenommen hat.

Die Kommission hat die Einhaltung des Defizit- und des Schuldenstandskriteriums 2020
bewertet. Da die Aktivierung der allgemeinen Ausweichklausel keine Aussetzung der im
Rahmen des Stabilitits- und Wachstumspakts vorgesehenen Verfahren bewirkt, fiihrt die

22 Sieche die zeitgleich mit dieser Mitteilung angenommenen Empfehlungen der Kommission fiir
Ratsempfehlungen mit Stellungnahmen des Rates zu den Stabilitits- bzw. Konvergenzprogrammen.
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Europidische Kommission den jahrlichen Zyklus der haushaltspolitischen Uberwachung fort.
So hat die Kommission einen Bericht (nach Artikel 126 Absatz 3 des Vertrags iiber die
Arbeitsweise der Europidischen Union (AEUV))* verdffentlicht, in dem fiir alle
Mitgliedstaaten bis auf Ruménien die FEinhaltung des Defizit- und des
Schuldenstandskriterium beurteilt wird.>* Dabei hat die Kommission der hohen Unsicherheit,
der vereinbarten fiskalpolitischen Reaktion auf die COVID-19-Krise sowie den
Empfehlungen des Rates fiir 2021 Rechnung getragen. Die Analyse, bei der alle jeweils
relevanten Faktoren berilicksichtigt wurden, legt nahe, dass das Defizitkriterium im Sinne des
Vertrags und der Verordnung (EG) Nr. 1467/1997 von drei Mitgliedstaaten erfiillt und von
23 Mitgliedstaaten nicht erfiillt wird. Das Schuldenstandskriterium im Sinne des Vertrags und
der Verordnung (EG) Nr. 1467/1997 wird von 13 Mitgliedstaaten nicht erfiillt. Der Ausbruch
der COVID-19-Pandemie hat sich beispiellos auf die Gesamtwirtschaft und die 6ffentlichen
Haushalte ausgewirkt und auch mit Blick auf die Festlegung eines glaubwiirdigen
finanzpolitischen ~Kurses zu auBerordentlich hoher Unsicherheit gefiihrt. Unter
Beriicksichtigung der hohen Unsicherheit, der vereinbarten fiskalpolitischen Reaktion auf die
COVID-19-Krise und der Ratsempfehlungen vom 20. Juli 2020* sollte nach Auffassung der
Kommission zum jetzigen Zeitpunkt kein Beschluss zur Einleitung von Defizitverfahren
gegen Mitgliedstaaten gefasst werden. Im Falle Ruméniens, wo ausgehend von den Daten des
Jahres 2019 ein Defizitverfahren eingeleitet worden war, empfiehlt die Kommission eine
Aktualisierung des Anpassungspfads, bei dem fiir die Korrektur des iibermaBigen Defizits
nunmehr 2024 angestrebt wird. Die Kommission wird die Haushaltslage der Mitgliedstaaten
ausgehend von der Herbstprognose 2021 und den von den Mitgliedstaaten des Euro-
Wihrungsgebiets bis zum 15. Oktober 2021 vorzulegenden Ubersichten iiber die
Haushaltsplanung erneut priifen.

Die Qualitit der offentlichen Finanzen spielt bei der Gestaltung der Finanzpolitik eine
zentrale Rolle. Im Jahresverlauf 2020 haben alle Mitgliedstaaten aufBerordentlich schnell
reagiert und SofortmaBnahmen zur Bekdmpfung der Pandemie und zur Stiitzung der
Einnahmen von Unternehmen und privaten Haushalten eingeleitet. Mit nachlassenden
Gesundheitsrisiken sollte die Wirtschaftspolitik den Krisenmodus verlassen und auf
wirtschaftliche Erholung abstellen. Die Qualitdt der Haushaltsmanahmen sollte eine
nachhaltige und inklusive Erholung gewéhrleisten. Vorrang sollten die Mitgliedstaaten
wachstumsfordernden Investitionen einrdumen, insbesondere solchen, die dem griinen und
digitalen Wandel forderlich sind. Hierbei muss der Fokus auf Strukturreformen in der
Finanzpolitik gelegt werden, um u. a. die Wirksamkeit der Ausgaben zu steigern und eine
offentliche Finanzverwaltung hoher Qualitdt sicherzustellen. Auf der Einnahmenseite sind
Reformen von zentraler Bedeutung, die den Faktor Arbeit steuerlich entlasten und eine
Verlagerung auf weniger verzerrende Umweltsteuern bewirken und schédlichen

2 Dass anstelle von Linderberichten gemdB Artikel 126 Absatz3 AEUV ein einziger Bericht fiir
26 Mitgliedstaaten verfasst wurde, ist ein Ausnahmefall, der auf die auBerordentlich hohe Arbeitsbelastung
im Zusammenhang mit dem Anlaufen der Aufbau- und Resilienzfazilitit und der Bewertung der von den
Mitgliedstaaten vorgelegten Pliane durch die Kommission zurtickzufiihren ist.

Die Lage in Ruminien — dem derzeit einzigen Mitgliedstaat im Defizitverfahren — wird in diesem Bericht
ausgeklammert.

Der Rat empfahl den Mitgliedstaaten, im Einklang mit der allgemeinen Ausweichklausel des Stabilitéits- und
Wachstumspakts alle erforderlichen MafBlnahmen zu treffen, um die COVID-19-Pandemie wirksam zu
bekdmpfen, die Wirtschaft zu stiitzen und die anschlieBende Erholung zu fordern. Sobald die wirtschaftlichen
Bedingungen dies zulassen, sollten die Mitgliedstaaten ihre Finanzpolitik darauf ausrichten, mittelfristig eine
dem Grundsatz der Vorsicht entsprechende Haushaltslage zu erreichen, die Schuldentragfihigkeit zu
gewihrleisten und dabei gleichzeitig die Investitionen erhéhen. Siehe ABI. C 282 vom 26.8.2020, S. 1.

24

25
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Steuerwettbewerb sowie aggressive Steuerplanung verhindern. Dies wird helfen, die zur
Finanzierung der politischen Priorititen notwendigen Finanzmittel bereitzustellen, und zur
langfristigen Tragfahigkeit der oOffentlichen Finanzen beitragen, unter anderem durch
Verbesserung des Leistungsumfangs, der Angemessenheit und der Nachhaltigkeit der
Gesundheits- und Sozialschutzsysteme fiir alle. Nach den SofortmaBBnahmen des Jahres 2020
haben mehrere Mitgliedstaaten ihre Pldne zur Verbesserung der Ausgabenbewertung und -
tiberpriifung wieder aufgenommen. Die Verbesserung der Ausgabeniiberpriifungen durch
Kapazititsaufbau, bessere Steuerungsstrukturen und eine engere Anbindung an den
Haushaltszyklus wird in einigen Aufbauplidnen als wichtige Reform genannt. Eine stirker
politikorientierte Bewertung und grofere Fokussierung auf politische Prioritdten spielen bei
der Haushaltsplanung eine zunehmend wichtige Rolle. Um Malnahmen fiir Klima und
Umwelt zu beschleunigen, entwickeln einige Mitgliedstaaten zudem Methoden der
umweltgerechten Haushaltplanung. Diese Methoden werden es ihnen ermoglichen, den
»grinen® Gehalt ihrer Haushaltspolitik zu beurteilen und die Vereinbarkeit der 6ffentlichen
Ausgaben und Einnahmen mit den Umweltzielen sicherzustellen. Die Kommission unterstiitzt
die Mitgliedstaaten auch weiterhin bei der Entwicklung und Verbesserung von Verfahren und
Methoden, die die Qualitit der offentlichen Finanzen verbessern, und steht mit ihnen
diesbeziiglich weiterhin im Dialog.

5. MAKROOKONOMISCHE UNGLEICHGEWICHTE IN DEN MITGLIEDSTAATEN

Die Kommission hat bei zwolf Mitgliedstaaten mit Ungleichgewichten
zusammenhéngende makrookonomische Anfilligkeiten bzw. iiberméfige
Ungleichgewichte festgestellt. Diese Mitgliedstaaten wurden im
Warnmechanismusbericht 2021%°  fiir eine eingehende Uberpriifung ausgewihlt. Drei
Mitgliedstaaten (Griechenland, Italien und Zypern) verzeichnen nach wie vor iibermdyfiige
Ungleichgewichte, wihrend neun weitere (Deutschland, Frankreich, Irland, Kroatien, die
Niederlande, Portugal, Ruménien, Schweden und Spanien) Ungleichgewichte im Sinne des
Verfahrens bei makrodokonomischen Ungleichgewichten aufweisen. Die Aufbau- und
Resilienzfazilitit wird wesentlich zum Abbau der bestehenden makrodkonomischen
Ungleichgewichte beitragen, denn mit ihren Mitteln sollen Reformen und Investitionen
gefordert werden, mit denen die bei den vorangegangenen Semester-Zyklen festgestellten
Probleme angegangen werden.

Die Hauptursachen der Ungleichgewichte sind im Grof3en und Ganzen dieselben wie vor
einem Jahr, doch haben die Risiken zugenommen. Die Art der mitgliedstaatlichen
Ungleichgewichte hat sich durch die COVID-19-Krise nicht wesentlich geéndert, doch ist
beim Abbau dieser Ungleichgewichte ein Riickschlag zu verzeichnen, was die Risiken fiir die
gesamtwirtschaftliche Stabilitdt erhdhen konnte. Die staatlichen und privaten Schulden haben
sich sichtbar erhoht, was neben der Rezession in hohem Mafle auch auf die zur Bewiéltigung
der Pandemie und zur Stiitzung von Wirtschaft und Erholung getroffenen Maflnahmen
zuriickzufithren ist. In  einigen Mitgliedstaaten sind nach wie vor hohe
Leistungsbilanziiberschiisse zu verzeichnen. In mehreren Mitgliedstaaten mit hohem
Schuldenstand ist zudem das Potenzialwachstum niedrig. In diesen Landern wird es von

26 Bericht der Kommission an das Européische Parlament, den Rat, die Europdische Zentralbank und den
Europdischen Wirtschafts- und Sozialauschuss: Warnmechanismus-Bericht 2021 (COM(2020) 745 final).
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entscheidender Bedeutung sein, die Fazilitdt wirksam zur Forderung wachstumsfordernder
Investitionen und Reformen einzusetzen. Schwierigkeiten bei der Schuldenriickzahlung
konnten zu notleidenden Krediten fithren, wenn die Unterstiitzungsmalnahmen auslaufen. Im
Gegensatz dazu haben einige Anfilligkeiten, die auf Kostenwettbewerbsfahigkeitsdruck
zuriickzufiihren waren, wahrend der COVID-19-Krise aber abgenommen.

Eine Uberarbeitung der Klassifizierung der Ungleichgewichte scheint zum jetzigen
Zeitpunkt nicht gerechtfertigt. Die COVID-19-Krise konnte die Risiken fiir die
gesamtwirtschaftliche Stabilitdt erhohen, aber nicht in einem Umfang, der zum jetzigen
Zeitpunkt eine Neuklassifizierung der Ungleichgewichte erfordern wiirde. Anhaltend hohe
Unsicherheit erfordert eine enge Uberwachung der Ungleichgewichte und Stabilititsrisiken,
wobei der Schwerpunkt vor allem auf die kiinftige Entwicklung zu legen ist.

e QGriechenland, Italien und Zypern verzeichnen aufgrund ihres hohen gesamtstaatlichen
Schuldenstands und des hohen Anteils an notleidenden Krediten trotz kontinuierlicher
und betrachtlicher Fortschritte in diesen Bereichen weiterhin {ibermifige
Ungleichgewichte. In  Griechenland und Zypern kommt eine  hohe
Auslandsverschuldung, in Zypern zudem eine hohe private Verschuldung hinzu.
AuBerdem ist das Potenzialwachstum weiterhin zu niedrig, um den Abbau dieser
Schulden vorantreiben zu kdnnen.

e In Irland, Kroatien, Portugal und Spanien sind die hohe Verschuldung des privaten
und des staatlichen Sektors sowie hohe Auslandsverbindlichkeiten fiir die
Ungleichgewichte verantwortlich, wihrend in Frankreich die kontinuierlich steigende
staatliche und private Verschuldung die Ungleichgewichte bedingt. Fiir diese
Mitgliedstaaten ist es mnach wie vor wichtig, ihre Produktivitit und
Wettbewerbsfahigkeit zu steigern. In Ruménien nimmt die Wettbewerbsfahigkeit zwar
nicht mehr in gleichem Mafe ab, doch ist das Leistungsbilanzdefizit nach wie vor
hoch und muss bei der Haushaltsentwicklung nach Jahren der Verschlechterung eine
entschlossene Kehrtwende herbeigefiihrt werden. Deutschland und die Niederlande
verzeichnen aufgrund eines Spariiberhangs iiber die Investitionen anhaltend hohe
Leistungsbilanzdefizite, wobei in den Niederlanden noch eine hohe private
Verschuldung hinzukommt. In Schweden ist keine Entspannung bei den hohen
Wohnungspreisen zu verzeichnen und die zunehmende Verschuldung der privaten
Haushalte gibt weiterhin Anlass zur Sorge.

Weitere Einzelheiten zu ldnderspezifischen Aspekten der Analyse sind Anhang 1 zu
entnehmen.

6. ANPASSUNG DES EUROPAISCHEN SEMESTERS

Wegen der grofien Uberschneidungen zwischen dem Europiischen Semester und der
Anfangsphase der Aufbau- und Resilienzfazilitit musste der Zyklus 2021 des
Europiischen Semesters voriibergehend nach dem Start der Fazilitit ausgerichtet
werden. Dies hat es der Kommission und den Mitgliedstaaten ermdglicht, den Schwerpunkt
beim diesjahrigen Zyklus auf die Erstellung der Aufbau- und Resilienzpléne zu legen, die als
Bezugsdokumente fiir die Reform- und Investitionsagenda der Mitgliedstaaten den stérksten
Zukunftsbezug aufweisen. Die Uberwachung der makrodkonomischen Ungleichgewichte
ging in der Zwischenzeit weiter — mit Fokus auf den Risiken, die sich infolge der COVID-19-
Krise abzeichnen und die, sofern relevant, mit den Mitgliedstaaten im Zuge der Diskussionen
iiber die Entwiirfe ihrer Plane angesprochen wurden.
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In der nichsten Jihrlichen Strategie fiir nachhaltiges Wachstum (2022) werden die
zentralen Elemente des kommenden Semesterzyklus skizziert. Im ersten Jahr wird die
Umsetzung der Aufbau- und Resilienzpldne im Rahmen der jéhrlichen Koordinierung beim
Europédischen Semester liberwacht werden miissen. Die Verordnung zur Einrichtung der
Aufbau- und Resilienzfazilitit sieht in dieser Hinsicht eine Berichterstattung der
Mitgliedstaaten vor. Demnach miissen die Mitgliedstaaten im Rahmen des Europiischen
Semesters zweimal jahrlich iiber ihre Fortschritte bei der Umsetzung ihrer Pldne berichten.
Wie von den EU-Spitzen beim Sozialgipfel in Porto unterstrichen, wird die Verfolgung der
Fortschritte, die im Hinblick auf die Grundsdtze der europdischen Séule sozialer Rechte
erzielt werden, in das Europdische Semester eingebettet werden miissen. Konkrete Schritte
zur Strukturierung des Steuerungsrahmens des Europédischen Semesters 2022 werden in der
ndchsten Jihrlichen Strategie fiir nachhaltiges Wachstum (2022) festgelegt. Ausgehend davon
wird die Kommission in einen Dialog mit dem Europdischen Parlament, dem Rat, den
Mitgliedstaaten, den Sozialpartnern und allen anderen einschldgigen Interessentrdgern
eintreten.

7. NACHSTE SCHRITTE

Die Kommission begriilit die Genehmigung des Eigenmittelbeschlusses durch alle
Mitgliedstaaten. Diese Genehmigung ermoglicht es der Kommission, im Rahmen von
NextGenerationEU u. a. zur Vorfinanzierung der Zuschiisse und Darlehen der Aufbau- und
Resilienzfazilitit mit der Ausgabe von Anleihen zu beginnen und die entsprechenden Mittel
an die Mitgliedstaaten auszuzahlen.

Ab Mitte Juni wird die Kommission ihre Vorschlige fiir die Durchfiihrungsbeschliisse
des Rates zu den Aufbau- und Resilienzplinen vorlegen. Die Kommission ist
zuversichtlich, dass der Rat die Beschliisse ziigig annehmen wird, um eine zeitnahe
Umsetzung der Pléne sicherzustellen und so den Schlussfolgerungen des Gipfels von Porto
entsprechend eine nachhaltige und inklusive wirtschaftliche Erholung zu ermdglichen. Die
Kommission steht ebenfalls zur Verfiigung, um die Mitgliedstaaten auf Anfrage fachlich zu
unterstiitzen und ihnen dabei zu helfen, die EU-Mittel bestmdglich einzusetzen.

Die Kommission begriilit die intensive und konstruktive Zusammenarbeit zwischen
allen EU-Organen, insbesondere im Rahmen des Dialogs iiber Aufbau und Resilienz.
Die starke Einbeziehung des FEuropdischen Parlaments wird wesentlich zu groBBerer
Transparenz und Rechenschaftspflicht bei der Umsetzung der Fazilitit beitragen. Die
Kommission wird alle einschldgigen Informationen an das Parlament und den Rat
weitergeben und den vom Parlament im Rahmen des Dialogs geduBlerten Ansichten der
Verordnung entsprechend gebiihrend Rechnung tragen.

Die Kommission ruft die Mitgliedstaaten auf, die vollstindige und rechtzeitige
Umsetzung der Aufbau- und Resilienzpline sowie einen eingehenden Dialog mit
Sozialpartnern, Zivilgesellschaft und anderen Interessentrigern zu gewéhrleisten.
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ANHANG 1 - ERGEBNISSE DER EINGEHENDEN UBERPRUFUNGEN DER
MAKROOKONOMISCHEN UNGLEICHGEWICHTE IN DEN EU-
MITGLIEDSTAATEN

Die Einstufung in die Kategorien ,Ungleichgewicht* bzw. iibermiBiges
Ungleichgewicht“ wurde fiir die 12 Mitgliedstaaten, die einer eingehenden Uberpriifung
unterzogen wurden, bestiitigt. Im Rahmen der eingehenden Uberpriifung werden die
Schwere der Ungleichgewichte, deren jlingste und kiinftig zu erwartende Entwicklungen und
die zu deren Einddmmung getroffenen politischen MafBnahmen analysiert. Relevante
Spillover-Effekte und grenziiberschreitende systemische Auswirkungen der Ungleichgewichte
werden ebenfalls beriicksichtigt.

Die Bewertung der Schwachstellen erfolgt in diesem Jahr unter anderen Vorzeichen als
bei den eingehenden Uberpriifungen im vergangenen Jahr. Im Jahr 2020 konzentrierten
sich die politischen Anstrengungen im Allgemeinen darauf, die Auswirkungen der Pandemie
zu bewiltigen und abzufedern und eine nachhaltige Erholung zu fordern, die ihrerseits
wiederum die Korrektur von Ungleichgewichten begiinstigen diirfte; gleichzeitig galt es,
Risiken fiir die makrookonomische Stabilitdt mittelfristig unter Kontrolle zu halten. Eine
zukunftsorientierte Betrachtung bei der Risikobewertung ist daher von entscheidender
Bedeutung. Doch herrscht weiterhin hohe Unsicherheit und ist es nach wie vor schwierig, die
Auswirkungen der Krise in vollem Umfang abzuschitzen. Ungleichgewichte und Risiken fiir
die makrodkonomische Stabilitit miissen deshalb kontinuierlich und sorgfiltig iiberwacht
werden. Mit Blick auf die Zukunft wurden diese Ungleichgewichte mit den Mitgliedstaaten in
der Vorbereitungsphase ihrer Aufbau- und Resilienzplidne erdrtert, da die Aufbau- und
Resilienzfazilitit eine einzigartige Gelegenheit bietet, makrookonomische Ungleichgewichte
sowie notwendige Investitionen und Reformen anzugehen. Die im Rahmen dieser
eingehenden Uberpriifungen durchgefiihrten Analysen der politischen MaBnahmen wurden
vor der formlichen Vorlage der Aufbau- und Resilienzplidne abgeschlossen, weshalb die in
diesen Pldnen enthaltenen Informationen darin nicht berilicksichtigt werden. Zwar ist die
Bewertung der Aufbau- und Resilienzpldne durch die Kommission zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung dieser Mitteilung noch nicht abgeschlossen und konnen entsprechende
Ergebnisse nicht vorweggenommen werden, doch bietet eine wirksame Umsetzung der
Aufbau- und Resilienzpldne in jedem Fall die Gelegenheit, bestehende Ungleichgewichte
anzugehen.

Die Ursachen fiir die makrookonomischen Risiken und Schwachstellen sind im Groflien
und Ganzen dieselben wie schon bei friitheren Runden. Zwar hat die COVID-19-Krise den
in den letzten zehn Jahren vollzogenen Abbau makrodkonomischer Ungleichgewichte
verzogert, doch ist diese Verzogerung nicht so stark, dass zum jetzigen Zeitpunkt eine
Anpassung der Kategorisierung der Ungleichgewichte gerechtfertigt wére. Mehrere
Mitgliedstaaten wiesen bereits vor der Pandemie sowohl eine hohe Verschuldung des
Privatsektors als auch einen hohen oOffentlichen Schuldenstand und eine hohe
Auslandsverschuldung auf. In anderen Féllen galten die Bedenken in Sachen Verschuldung
hingegen entweder dem staatlichen oder dem privaten Sektor. All diese Schuldenquoten
stiegen 2020 an, was auf den Konjunktureinbruch und den erheblichen Anstieg der
Kreditaufnahme, insbesondere durch Unternehmen und Gebietskorperschaften, zur
Abfederung der Folgen der Pandemie und zur Verhinderung einer noch schwerwiegenderen
Verschlechterung der Wirtschaftslage und der makrodkonomischen Stabilitdt zuriickzufiihren
war. Durch voriibergehenden Aufschub von Zins- und/oder Tilgungszahlungen fiir
Unternechmen und private Haushalte konnte das Auflaufen notleidender Kredite und das
Risiko von Liquiditdtsengpéssen verringert werden.
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Die Entwicklungen bei der Privatverschuldung und dem offentlichen Schuldenstand
konnten in Zukunft ein noch grofieres Problem darstellen, diirften sich aber mit
zunehmender Erholung verbessern. Mehrere Mitgliedstaaten mit hohen Schuldenstinden
weisen ein geringes Potenzialwachstum auf, und die Krise konnte das Wachstum
insbesondere in Regionen, in denen stark betroffene Wirtschaftszweige einen grofleren Anteil
an der Wirtschaftsleistung ausmachen, weiter hemmen, wodurch dem Tempo beim
Schuldenabbau insgesamt Grenzen gesetzt werden. Dies zeigt, wie wichtig eine wirksame
Umsetzung der Aufbau- und Resilienzfazilitit im Hinblick darauf ist, das Potenzialwachstum
zu steigern, eine deutliche Erholung zu fordern und zur Verringerung der bestehenden
Ungleichgewichte beizutragen. Zunehmende Schwierigkeiten bei der Schuldenriickzahlung —
vor allem in den stirker von der Krise betroffenen Wirtschaftszweigen — konnten in
notleidende Kredite miinden, insbesondere sobald Zahlungsaufschiibbe und andere
UnterstiitzungsmafBnahmen auslaufen. So hat sich die Widerstandsfahigkeit der Banken in den
letzten Jahren zwar erhoht, doch drohen verzogerte und langwierige Beeintrachtigungen, die
sich auf die Kreditvergabe an die Wirtschaft auswirken konnten, was wiederum die Stdrke der
Erholung schmélern wiirde.

Die Zahlungsbilanzen blieben wihrend der COVID-19-Krise weitgehend stabil. Die
Leistungsbilanzdefizite haben sich im GroBflen und Ganzen kaum verdndert, da sich die
Nettoersparnisse des offentlichen und des Privatsektors gegenseitig ausgleichen. Ausnahmen
waren in den am stérksten vom Riickgang des Auslandstourismus betroffenen Mitgliedstaaten
zu beobachten: Hier verschlechterte sich die Leistungsbilanz 2020 spiirbarer und wird sich
moglicherweise weder in diesem noch im ndchsten Jahr vollstindig erholen. Gleichzeitig
bleiben die hohen Leistungsbilanziiberschiisse flir das Euro-Wahrungsgebiet sowie fiir die EU
insgesamt weitgehend unverdndert. Beim Nettoauslandsvermdgensstatus haben sich die
negativen Positionen 2020 verschlechtert, wobei aber weder fiir dieses noch fiir das nachste
Jahr eine weitere Verschlechterung erwartet wird. Abgesehen von einem kurzen Intermezzo
erhohter Risikoscheu an den globalen Finanzmérkten unmittelbar nach Ausbruch der Krise,
insbesondere in nicht dem Euro-Wihrungsgebiet angehdrenden Mitgliedstaaten, ging von den
AuBenfinanzierungsbedingungen unterstiitzende Wirkung aus.

Die kontinuierliche Expansion der Vorkrisenjahre sorgte fiir Uberhitzungsdruck, der
sich in Einbuflen bei der Kostenwettbewerbsfihigkeit und einem kraftigen Anstieg der
Wohnimmobilienpreise niederschlug; wihrend sich Erstere im Zuge der COVID-19-
Krise abschwichten, ist dies bei Letzterem nicht der Fall. Die
Kostenwettbewerbsfihigkeit wird sich vorrausichtlich stabilisieren, da sich das
Lohnwachstum vor dem Hintergrund eines durch die COVID-19-Krise deutlich geschwéchten
Arbeitsmarkts moderat entwickelt und eine konjunkturbedingte Zunahme der Produktivitit
den Druck auf die Lohnstiickkosten in diesem und dem néchsten Jahr mindern wird. Bei den
Wohnimmobilienpreisen ist in den Mitgliedstaaten mit groBeren Uberbewertungsrisiken
weiterhin eine dynamische Entwicklung zu beobachten. In einigen Féllen kann jedoch nicht
ausgeschlossen werden, dass das Auslaufen von Riickzahlungsaufschiibben und die
Beendigung weiterer befristeter Unterstlitzungsmaflnahmen einen Abwairtsdruck auf die
Wohnimmobilienpreise ausiiben werden, vor allem in Regionen, in denen die
Haushaltseinkommen besonders stark zuriickgegangen sind.

Mitgliedstaaten mit libermiBigen Ungleichgewichten

e Griechenland weist iiberméfBige Ungleichgewichte auf. Vor dem Hintergrund einer
hohen Arbeitslosigkeit und eines geringen Potenzialwachstums betreffen die
Schwachstellen den hohen gesamtstaatlichen Schuldenstand, den unvollstdndigen
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Abbau der auBenwirtschaftlichen Ungleichgewichte und den hohen Bestand an
notleidenden Krediten. Die COVID-19-Krise hat zu einer Unterbrechung des in den
vergangenen Jahren eingeleiteten Anpassungsprozesses gefiihrt. Der gesamtstaatliche
Schuldenstand stieg 2020 deutlich an und diirfte erst 2022 wieder zuriickgehen. Die
Staatsschulden werden iiberwiegend von Kreditgebern des oOffentlichen Sektors
gehalten, was in Verbindung mit einem umfangreichen Liquidititspuffer dafiir sorgt,
dass Griechenland von kurzfristigen Schwankungen abgeschirmt bleibt. Das
Leistungsbilanzdefizit nahm zuletzt zu und wird voraussichtlich hoch bleiben, was in
erster Linie auf die Auswirkungen der COVID-19-Krise auf den betrichtlichen
Tourismussektor zuriickzufiihren ist. Der Bestand an notleidenden Krediten ist trotz
des deutlichen Riickgangs in den letzten Jahren nach wie vor hoch und droht nach
Auslaufen der befristeten Unterstiitzungsmalnahmen weiter anzusteigen. Die
Bemiihungen zur Verbesserung der Wachstumsaussichten werden durch den
aufgezehrten Kapitalstock, die Bevdlkerungsalterung und die Abwanderung
qualifizierter Arbeitskrifte erschwert, wihrend ein geringes Potenzialwachstum den
Schuldenabbau hemmt.

Italien weist Ubermidflige Ungleichgewichte auf. Vor dem Hintergrund der
Anfilligkeiten des Arbeitsmarkts und des Bankensektors betreffen die Schwachstellen
den hohen gesamtstaatlichen Schuldenstand und die anhaltend schwache
Produktivitdtsentwicklung und sind grenziiberschreitend von Bedeutung. Die
gesamtstaatliche Schuldenquote stieg 2020 — infolge des Riickgangs des BIP und der
finanzpolitischen Reaktion auf die COVID-19-Krise — drastisch an und diirfte erst
2022 wieder zuriickgehen. Die Arbeitsproduktivitdt nahm 2020 zu, allerdings wird das
langfristige Produktivititswachstum nach wie vor durch Hindernisse fiir private und
offentliche Investitionen sowie durch Wachstumsgrenzen der produktivsten
Unternehmen gehemmt. Die Erwerbs- und die Beschéftigungsquote liegen weiterhin
unter dem EU-Durchschnitt. Das ausgesprochen schleppende Produktivitdtswachstum
und die niedrige Beschiftigungsquote hemmen das Potenzialwachstum, was wiederum
den Spielraum fiir Schuldenabbau einschrinkt. Zwar konnte der italienische
Bankensektor in den Jahren vor der COVID-19-Krise an Robustheit und
Widerstandsfahigkeit gewinnen, doch weist er nach wie vor Schwachstellen auf. So ist
insbesondere der Bestand an notleidenden Krediten — trotz riicklaufiger Entwicklung
in den letzten Jahren — weiterhin relativ hoch und droht nach Auslaufen der befristeten
UnterstiitzungsmaBnahmen weiter zu wachsen.

Zypern weist iiberméfBige Ungleichgewichte auf. Die Schwachstellen betreffen den
hohen Bestand an Auslandsverbindlichkeiten, die hohe Verschuldung des
Privatsektors und den hohen o6ffentlichen Schuldenstand sowie den nach wie vor
hohen Bestand an notleidenden Krediten und das erhebliche Leistungsbilanzdefizit.
Das Leistungsbilanzdefizit weitete sich 2020 — infolge des deutlichen Riickgangs beim
Tourismus wihrend der COVID-19-Krise — erheblich aus und lag im zweistelligen
Bereich, wobei auf kurze Sicht nur mit geringfligig Verbesserungen zu rechnen ist.
Die Auslandsverschuldung ist nach wie vor hoch, und der negative
Nettoauslandsvermogensstatus ist selbst bei Ausklammerung von
Zweckgesellschaften riicklaufig, was zum Teil auf die hohen Leistungsbilanzdefizite
zuriickzufithren ist. Die COVID-19-Krise hat den Schuldenabbau im Privatsektor
unterbrochen, wodurch die ohnehin hohen Schuldenquoten 2020 — insbesondere vor
dem Hintergrund des riickldufigen BIP — weiter gestiegen sind. Der Bestand an
notleidenden Krediten gehort trotz spiirbarer Riickgéinge in den letzten Jahren nach
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wie vor zu den hochsten in der EU und droht nach Auslaufen der befristeten
Unterstiitzungsmafnahmen erneut anzusteigen. Die gesamtstaatliche Schuldenquote
stieg 2020 deutlich an, wobei jedoch bereits in diesem Jahr erneut eine riicklaufige
Entwicklung verzeichnet werden diirfte.

Mitgliedstaaten mit Ungleichgewichten

Deutschland weist Ungleichgewichte auf. Der Leistungsbilanziiberschuss ist nach wie
vor hoch, was von grenziiberschreitender Bedeutung ist und auf eine — gemessen an
den Ersparnissen — verhaltene Investitionstitigkeit zuriickgeht. Nachdem der
Leistungsbilanziiberschuss seit 2015 allméhlich zuriickgegangen war, diirfte er 2021
ansteigen und sich ab 2022 erneut riickldufig entwickeln, wobei er weiterhin auf
hohem Niveau, aber unter Vorkrisenstand bleiben diirfte. Das Wachstum der
offentlichen Investitionen beschleunigte sich 2020 aufgrund der Reaktion auf die
Krise weiter, wohingegen die privaten Investitionen zuriickgingen. Die hoheren
Nettoersparnisse des Privatsektors wurden 2020 weitgehend durch ein hoheres
offentliches Defizit ausgeglichen, weshalb sich der Leistungsbilanzsaldo insgesamt
nur begrenzt dnderte. Darliber hinaus bleiben die Investitionen — trotz giinstiger
Finanzierungsbedingungen, des bereits vor der COVID-19-Krise verzeichneten
anhaltenden Investitionsbedarfs sowie geringer Risiken fiir die mittelfristige
Tragfahigkeit der Offentlichen Finanzen — im Verhéltnis zum BIP moderat. Die
Nettoersparnisse der privaten Haushalte stiegen 2020 angesichts fehlender
Ausgabemoglichkeiten weiter an und diirften 2022 weitgehend auf das vor der
Pandemie verzeichnete Niveau zuriickgehen.

Irland weist Ungleichgewichte auf. Die Schwachstellen betreffen die hohe
Verschuldung des Privatsektors und den hohen gesamtstaatlichen Schuldenstand,
wobei auch die Nettoauslandsverbindlichkeiten nach wie vor umfangreich sind. Der
gesamtstaatliche Schuldenstand féllt nach verschiedenen Berechnungsmethoden
weiterhin hoch aus, wobei Abwirtsrisiken im Zusammenhang mit mdglichen
Anderungen bei der Unternehmensbesteuerung sowie mit Reformen der
internationalen Besteuerung bestehen. Der Privatsektor ist nach wie vor hoch
verschuldet. Die Unternehmensverschuldung wird durch die Pridsenz multinationaler
Unternehmen aufgebldht, von denen die meisten nur sehr wenige Verbindungen zur
Binnenwirtschaft aufweisen. Die Verschuldung der privaten Haushalte zdhlt im
Verhiltnis zu deren verfligbarem Bruttoeinkommen nach wie vor zu den hochsten in
der EU. Der zwar nach wie vor deutlich negative Nettoauslandsvermogensstatus
verbessert sich und spiegelt in erster Linie die Tatigkeiten multinationaler
Unternehmen und offener Investmentfonds wieder, die nur geringfligige
Verbindungen zur Binnenwirtschaft aufweisen.

Spanien weist Ungleichgewichte auf. Vor dem Hintergrund der hohen
Arbeitslosigkeit betreffen die Schwachstellen die hohe gesamtstaatliche und private
Verschuldung im In- und Ausland und sind grenziiberschreitend von Bedeutung. Der
Nettoauslandsvermogensstatus fallt nach wie vor negativ aus, diirfte sich aber ab 2021
wieder schrittweise verbessern. Die negativen Auswirkungen der COVID-19-Krise auf
den Tourismus waren betrachtlich. Der Leistungsbilanzsaldo hat sich mit der Krise
verschlechtert, diirfte aber in diesem und im nichsten Jahr in etwa ausgeglichen
ausfallen. Der gesamtstaatliche Schuldenstand ist 2020 infolge der Rezession und der
zur Abfederung der Auswirkungen der Krise ergriffenen UnterstiitzungsmaB3nahmen
erheblich gestiegen, allerdings diirfte er angesichts eines zwar anhaltend hohen, jedoch
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rickldufigen gesamtstaatlichen Defizits im ndchsten Jahr deutlicher zuriickgehen. Der
Schuldenabbau kam angesichts der COVID-19-Krise sowohl im Unternehmenssektor
als auch bei den privaten Haushalten zum Erliegen. Die Arbeitslosenquote stieg 2020
an, diirfte sich jedoch ab 2022 wieder riickldufig entwickeln.

Frankreich weist Ungleichgewichte auf. Die Schwachstellen betreffen den hohen
gesamtstaatlichen Schuldenstand, die schwache Wettbewerbsfahigkeit und das geringe
Produktivitdtswachstum und sind grenziiberschreitend von Bedeutung. Der
gesamtstaatliche Schuldenstand nahm 2020 infolge der Rezession und der
umfassenden MaBlnahmen zur Einddimmung der COVID-19-Krise deutlich zu, diirfte
jedoch 2022 wieder zurlickgehen. Die Verschuldung des Privatsektors ist hoch und
weist seit mehreren Jahren eine steigende Tendenz auf, wenngleich der Anstieg der
Nominalverschuldung im Jahr 2020 mit einem Anstieg der Liquidititspuffer der
Unternehmen einherging. Trotz positiver Entwicklungen vor der COVID-19-Krise
konnten frithere EinbuBen bei der Kostenwettbewerbsfahigkeit nicht wettgemacht
werden. Dariliber hinaus bleibt das langfristige Produktivititswachstum moderat,
wodurch auch weitere Zugewinne bei der Wettbewerbsfahigkeit verhindert, das
Potenzialwachstum gehemmt und folglich der Spielraum fiir den Schuldenabbau im
offentlichen und Privatsektor eingeschrinkt werden.

Kroatien weist Ungleichgewichte auf. Vor dem Hintergrund des geringen
Potenzialwachstums  betreffen die  Schwachstellen den  gesamtstaatlichen
Schuldenstand, die Verschuldung des Privatsektors und die Auslandsverschuldung.
Der Leistungsbilanzsaldo sank 2020 angesichts der Auswirkungen der COVID-19-
Krise auf die betrichtliche Tourismusbranche Kroatiens in den negativen Bereich und
diirfte sich nur langsam erholen. Der negative Nettoauslandsvermogensstatus diirfte
sich ab 2021 wieder schrittweise verbessern. Die méfBig hohe gesamtstaatliche
Schuldenquote stieg 2020 — infolge der Rezession und der zur Abfederung der
Auswirkungen der Krise ergriffenen UnterstiitzungsmafBBnahmen — deutlich an, diirfte
jedoch in diesem Jahr zu einer riickldufigen Entwicklung zuriickfinden. Nachdem sich
die private Schuldenquote iiber mehrere Jahre hinweg verbessert hatte, stieg sie 2020
erneut an, was auf einen drastischen Riickgang des BIP und einen hoheren
Kreditbedarf der Unternehmen zuriickzufiihren ist. Der Bankensektor konnte — nicht
zuletzt infolge des Beitritts Kroatiens zum einheitlichen Aufsichtsmechanismus — an
Widerstandsfahigkeit gewinnen, doch droht der Bestand an notleidenden Kredite nach
Auslaufen der Maflnahmen zum Schutz der Unternehmen vor den Auswirkungen der
COVID-19-Krise zuzunehmen.

Die Niederlande weisen Ungleichgewichte auf. Die Verschuldung des Privatsektors
und der Leistungsbilanziiberschuss fallen nach wie vor hoch aus und sind
grenziiberschreitend von Bedeutung. Der Leistungsbilanziiberschuss ging 2020
zuriick, liegt jedoch nach wie vor iliber einem Niveau, das sich angesichts der
wirtschaftlichen Fundamentaldaten des Landes rechtfertigen lieBe, und diirfte
weiterhin auf einem hohen Niveau bleiben. Trotz einer laufenden Rentenreform und
jiingster Anderungen in der Besteuerung, mit denen die Anreize fiir kleine und mittlere
Unternehmen zur Einbehaltung von Gewinnen gemindert werden sollen, bleiben die
strukturellen Faktoren, die den hohen Ersparnissen privater Haushalte und von
Unternehmen zugrunde liegen, bestehen. Ein Teil des Zahlungsbilanziiberschusses ist
statistischen Merkmalen im Zusammenhang mit der Rolle multinationaler
Unternehmen zuzuschreiben und diirfte in naher Zukunft nicht zuriickgehen. Die
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Verschuldung des Privatsektors ist — zum Teil aufgrund konzerninterner Schulden
multinationaler Unternehmen — nach wie vor hoch und stieg 2020 im Verhiltnis zum
BIP weiter an. Die bereits hohe Verschuldung der privaten Haushalte nimmt vor dem
Hintergrund des anhaltenden Anstiegs der Wohnimmobilienpreise weiter zu.

Portugal weist Ungleichgewichte auf. Vor dem Hintergrund eines geringen
Produktivitdtswachstums  betreffen die Schwachstellen die umfangreichen
Nettoauslandsverbindlichkeiten, die hohe Verschuldung des Privatsektors und den
hohen gesamtstaatlichen Schuldenstand, wobei auch der Bestand an notleidenden
Krediten nach wie vor hoch ist. Der gesamtstaatliche Schuldenstand stieg 2020 —
infolge der Rezession und der zur Abfederung der Auswirkungen der Krise ergriffenen
UnterstiitzungsmafBnahmen — erheblich an, diirfte jedoch in diesem und im néchsten
Jahr angesichts eines schrumpfenden Haushaltsdefizits moderat zuriickgehen. Die
Auswirkungen der COVID-19-Krise auf den Tourismus sind betrdchtlich, auch mit
Blick auf die nahe Zukunft, und lieBen den Leistungsbilanzsaldo in den negativen
Bereich sinken. Der negative Nettoauslandsvermogensstatus verschlechterte sich
2020, diirfte sich jedoch ab diesem Jahr wieder schrittweise verbessern. Nach einem
ziigigen Schuldenabbau in den letzten Jahren nahm die Verschuldung des
Privatsektors 2020 — angesichts des drastischen Riickgangs des BIP und des
krisenbedingten Finanzierungsbedarfs der Unternehmen — wieder zu, wéhrend das
Hypothekenwachstum 2020 in den positiven Bereich zuriickkehrte. Der Bestand an
notleidenden Kredite droht nach Auslaufen der befristeten Unterstiitzungsma3inahmen
zu wachsen.

Ruménien weist Ungleichgewichte auf. Vor dem Hintergrund eines hohen
gesamtstaatlichen Defizits betreffen die Schwachstellen das anhaltend hohe
Leistungsbilanzdefizit, wobei der zuletzt verzeichnete Uberhitzungsdruck nachlisst.
Das hohe Leistungsbilanzdefizit diirfte sich zwar etwas moderater entwickeln, aber
weiterhin hoch ausfallen, und beim negativen Nettoauslandsvermogensstatus werden
keine weiteren Verbesserungen erwartet. Das hohe Haushaltsdefizit diirfte in diesem
und im ndchsten Jahr nur allméhlich zuriickgehen, was auf die Erholung und eine
gewisse Haushaltskonsolidierung zuriickzufiihren ist. Die Nettoersparnisse des
Privatsektors reichen nicht aus, um das hohe Haushaltsdefizit auszugleichen, und
Finanzierungen erfordern zunehmend die Anhédufung von Auslandsschulden. Im
Gegensatz dazu scheinen die Einbuflen bei der Wettbewerbsfahigkeit zuriickzugehen,
da der in frijheren Jahren verzeichnete Uberhitzungsdruck durch die COVID-19-Krise
gemindert wurde. Das allgemeine wirtschaftliche Umfeld wird nach wie vor durch die
mangelnde Vorhersehbarkeit von Rechtsvorschriften belastet.

Schweden weist Ungleichgewichte auf. Die Schwachstellen betreffen die ohnehin
hohe und weiter ansteigenden Verschuldung der privaten Haushalte und die nach wie
vor bestehenden Uberbewertungsrisiken am Wohnimmobilienmarkt. Bei den privaten
Haushalten war eine hohere Verschuldung und ein nach wie vor kriftiges
Hypothekenwachstum zu verzeichnen. Die Wohnimmobilienpreise stiegen weiter —
und sogar noch ziigiger als vor der COVID-19-Krise — an, wodurch die
Uberbewertungsrisiken ~ zusitzlich verstirkt wurden. Der Bankensektor ist
widerstandsfahig und verfiigt liber eine relativ hohe Rentabilitdt, reichlich Liquiditét
sowie eine komfortable Kapitalausstattung, allerdings ist angesichts einer erhdhten
Exposition gegeniiber dem Gewerbeimmobilienmarkt Aufmerksamkeit geboten.
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ANHANG 2 - FORTSCHRITTE BEI DER UMSETZUNG DER
LANDERSPEZIFISCHEN EMPFEHLUNGEN

Gegenstand dieser Fortschrittsbewertung sind die politischen MaBBnahmen, die bislang
zur Bewiiltigung der in den linderspezifischen Empfehlungen 2020 hervorgehobenen
Herausforderungen ergriffen wurden. Die Bewertung wurde vor der formlichen Vorlage
der Aufbau- und Resilienzplidne abgeschlossen, weshalb die in diesen Plédnen enthaltenen
Informationen nicht beriicksichtigt wurden. Die landerspezifischen Empfehlungen wurden mit
den Mitgliedstaaten jedoch in der Vorbereitungsphase ihrer Aufbau- und Resilienzpline
erortert, um sicherzustellen, dass sie angemessen umgesetzt werden. Die Bewertungen der
Pléne werden in den Vorschlidgen der Kommission fiir Durchfiihrungsbeschliisse des Rates zu
den einzelnen Plédnen gesondert dargelegt.

Die Bewiltigung struktureller Herausforderungen ist Grundvoraussetzung fiir eine
nachhaltige Erholung und ein anhaltendes Wachstum. Die Durchfiihrung von Reformen
zur Behebung struktureller Schwachstellen ist von wesentlicher Bedeutung — nicht nur, um
die Fahigkeit zu verbessern, den bestehenden Herausforderungen standzuhalten und sie zu
meistern, sondern auch, um den griinen und den digitalen Wandel auf nachhaltige und faire
Weise zu bewiltigen. Es wird erwartet, dass sich widerstandsfahigere Mitgliedstaaten
schneller und kraftvoller von der COVID-19-Krise erholen werden, was zeigt, wie wichtig es
ist, Reformen durchzufiihren, um besser auf die Zukunft vorbereitet zu sein.

Betrachtet man die Reformfortschritte auf jahrlicher Basis, haben die Mitgliedstaaten
bei etwa 6 von 10 der im Juli 2020 an sie gerichteten linderspezifischen Empfehlungen
zumindest ,einige Fortschritte erzielt. Dieser im Vergleich zu den Vorjahren deutlich
hohere Umsetzungsgrad scheint eng mit der Art der landerspezifischen Empfehlungen 2020
zusammenzuhingen, die weitgehend die unmittelbaren finanz- und beschéftigungspolitischen,
wirtschaftlichen und sozialen Herausforderungen im Zusammenhang mit der Reaktion auf die
COVID-19-Krise betrafen. Auch die entschiedenen MaB3nahmen, die von den Mitgliedstaaten
zur Bewiltigung der durch die Pandemie verursachten Krise ergriffen wurden, scheinen den
relativ hohen Umsetzungsgrad begiinstigt zu haben.

Die Fortschritte fallen in den einzelnen Politikbereichen sehr unterschiedlich aus. In den
Politikbereichen, in denen im Jahr 2020 viele Mitgliedstaaten Empfehlungen erhalten haben,
wurden insgesamt die meisten Fortschritte beim Zugang zu Finanzmitteln, bei
Finanzdienstleistungen, Finanzpolitik und finanzpolitischer Steuerung sowie bei
Rechtsvorschriften zum Beschiftigungsschutz erzielt. In den betreffenden Empfehlungen
wurde insbesondere darauf abgestellt, dass ein kontinuierlicher und angemessener Zugang zu
Finanzmitteln sowie finanzpolitische MaBnahmen im Einklang mit der allgemeinen
Ausweichklausel notwendig seien, um die Pandemie wirksam zu bekdmpfen, die Wirtschaft
zu stitzen und die Erholung zu fordern Ferner erzielten die Mitgliedstaaten deutliche
Fortschritte bei den Empfehlungen zur Abmilderung der beschiftigungspolitischen und
sozialen Auswirkungen der Krise, unter anderem durch i) die Forderung, Entwicklung und
Verbesserung flexibler Arbeitsregelungen, ii) die Durchfiihrung von Kurzarbeitsregelungen
und iii) die Ergreifung von Maflnahmen, die angemessene Einkommensersatzleistungen und
den Zugang zu Sozialschutz gewdhrleisten sollen. Dagegen wurden bei der Umsetzung der
Empfehlungen in den Bereichen offentliche Verwaltung, Ziviljustiz, Bekdmpfung von
Steuerhinterziehung, Bildung und Kompetenzentwicklung sowie lebenslanges Lernen
deutlich weniger Fortschritte erzielt.
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Uber einen liingeren Zeitraum betrachtet hat sich die Umsetzung der Linderspezifischen
Empfehlungen in den letzten Jahren weitgehend konstant entwickelt. So haben die
Mitgliedstaaten seit Einfiihrung des Europdischen Semesters bei [etwa zwei Dritteln]
samtlicher landerspezifischen Empfehlungen zumindest ,einige Fortschritte” erzielt.
Allerdings ist der iiber einen ldngeren Zeitraum betrachtete Umsetzungsgrad in den letzten
12 Monaten leicht zuriickgegangen, was darauf zuriickzufiihren ist, dass die Mitgliedstaaten
ihre politischen Maflnahmen insbesondere auf die sofortige Krisenbewéltigung ausgerichtet
haben. Insgesamt haben die Mitgliedstaaten seit 2011 die groBten Fortschritte bei den
Empfehlungen zum Zugang zu Finanzmitteln und zu Finanzdienstleistungen erzielt, wobei
auch im Hinblick auf die Rechtsvorschriften zu den Beziehungen zwischen den
Sozialpartnern und zum Beschiftigungsschutz Fortschritte verzeichnet wurden. Bei der
Reformierung des Gesundheits- und Langzeitpflegesystems und der Verbreiterung der
Steuerbemessungsgrundlagen hingegen werden nur sehr schleppend Fortschritte erzielt.
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