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MITTEILUNG DER KOMMISSION AN DAS EUROPAISCHE PARLAMENT, DEN
RAT, DIE EUROPAISCHE ZENTRALBANK, DEN EUROPAISCHEN
WIRTSCHAFTS- UND SOZIALAUSSCHUSS UND DEN AUSSCHUSS DER
REGIONEN

Die EU-Wirtschaft nach COVID-19: Auswirkungen auf die wirtschaftspolitische
Steuerung

1. Einfiithrung

Die Kommission hat im Februar 2020 eine Mitteilung zur Uberpriifung der
wirtschaftspolitischen Steuerung der EU vorgelegt. (" ?) Darin wurden Stirken und
Schwichen des Rahmens fiir die wirtschaftspolitische Steuerung aufgezeigt (Kasten 1) und
die Grundlage fiir eine 6ffentliche Debatte gelegt. Diese Debatte wurde kurze Zeit spéter
ausgesetzt, da das Hauptaugenmerk auf die unmittelbaren Herausforderungen infolge des
COVID-19-Ausbruchs gerichtet werden musste. Die Kommission kiindigte an, die Debatte
neu anzustoBen, sobald eine Erholung einsetzen wiirde.(}) Zwischenzeitlich wurden mehrere
Berichte iiber die Uberpriifung verdffentlicht: vom Wirtschafts- und Sozialausschuss im
September 2020, vom Ausschuss der Regionen im Dezember 2020 und vom Europdischen
Parlament im Juli 2021.(*) Der Europiische Rechnungshof hat zwei Sonderberichte iiber die
Umsetzung der EU-Haushaltsvorschriften verdffentlicht.(°)

In der vorliegenden Mitteilung wird bewertet, wie sich die verinderten Umstinde nach
der COVID-19-Krise auf die wirtschaftspolitische Steuerung auswirken, und wird die
offentliche Debatte iiber die Uberpriifung des Rahmens wiederaufgenommen. Diese
Mitteilung ergidnzt die im Februar 2020 verdffentlichte Bewertung und schlie8t sich an die
Verlautbarung von Prasidentin von der Leyen an, die in ihrer Rede zur Lage der
Europdischen Union vom 15. September 2021 angekiindigt hatte, die offentliche Debatte
wieder in Gang zu bringen, um rechtzeitig bis 2023 einen Konsens iiber das weitere
Vorgehen zu erzielen.

(" Die wirtschaftspolitische Koordinierung der EU wird durch einen umfassenden Rahmen geregelt, der den Unionsrahmen
fiir die Fiskalpolitik (Stabilitdts- und Wachstumspakt, Européisches Semester und Anforderungen an die nationalen
haushaltspolitischen Rahmen), das Verfahren bei einem makrodkonomischen Ungleichgewicht und den Rahmen fiir
makrodkonomische Finanzhilfeprogramme umfasst.

@ Europdische Kommission (2020), ..Uberpriifung der wirtschaftspolitischen Steuerung®, COM(2020) 55 final vom
5. Februar 2020.

&) Europiische Kommission (2021), ,.Ein Jahr nach dem Ausbruch von COVID-19: die fiskalpolitische Reaktion®,
COM(2021) 105 final vom 3. Mérz 2021.

@) Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses zur Uberpriifung der wirtschaftspolitischen
Steuerung, ABIl. C 429 vom 11.12.2020, S.227; Stellungnahme des Europdischen Ausschusses der Regionen zur
Uberpriifung der wirtschaftspolitischen Steuerung, ABL. C 37 vom 2.2.2021. S. 28;

EntschlieBung des Europdischen Parlaments vom 8. Juli 2021 iiber die Uberpriifung des makrodkonomischen
Rechtsrahmens mit dem Ziel einer besseren Wirkung auf die Realwirtschaft in Europa und einer gréferen Transparenz
der Entscheidungsfindung und der demokratischen Rechenschaftspflicht.

©) Europiischer Rechnungshof (2016), ,.Sonderbericht Nr. 10/2016: Weitere Verbesserungen sind erforderlich, um die
wirksame Anwendung des Verfahrens bei einem iiberméfBigen Defizit zu gewdhrleisten*; und Europiischer
Rechnungshof (2018), ,.Sonderbericht Nr. 18/2018: Wird das Hauptziel der praventiven Komponente des Stabilitéits- und
Wachstumspakts erreicht?*
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2. Mittel- bis langfristige wirtschaftliche Trends in der EU

Bereits vor der COVID-19-Krise sah sich die Wirtschaft der EU mit mehreren
langfristigen strukturellen Herausforderungen konfrontiert. Erstens drohte aufgrund der
rasch alternden Bevdlkerung die Gefahr einer Verringerung des Arbeitskriafteangebots und
damit einer Schwichung des Wachstumspotenzials der EU — dies trotz der Verbesserungen,
die vor der Pandemie auf dem Arbeitsmarkt erzielt werden konnten. Zweitens litt das
Wirtschaftswachstum unter dem schwachen Produktivititswachstum und war die EU beim
digitalen Wandel hinter China und den Vereinigten Staaten zurilickgeblieben. Drittens traten
die sehr hohen sozio6konomischen Kosten des Klimawandels mit zunehmender Deutlichkeit
und Dringlichkeit zutage. Viertens bremsten das zunehmende FEinkommens- und
Vermogensgefille, die territorialen Ungleichgewichte zwischen wund innerhalb der
Mitgliedstaaten und der ungleiche Zugang zu Bildung und Qualifikationen das
Wirtschaftswachstum und belasteten das soziale Gefiige der EU.

Die Herausforderungen des Klimawandels und die Schidigung der Umwelt erfordern
entschlossenes und rasches Handeln. Der Klimawandel und die Umweltzerstdrung sind
Realitdt geworden. Die Temperaturen steigen, und in Landern der ganzen Welt treten
katastrophale Wetterereignisse mit alarmierender Hiufigkeit auf. Im Ubereinkommen von
Paris wurde das Ziel formuliert, die Erderwdrmung deutlich unter 2 °C zu halten und den
Temperaturanstieg im Vergleich zum vorindustriellen Niveau auf 1,5 °C begrenzen; dies
wird nur gelingen, wenn die Treibhausgasemissionen drastisch verringert werden.(®) Rund
eine  Million Arten sind vom Aussterben bedroht, viele in den néchsten
Jahrzehnten. (") Diese Trends kdénnen zu einer Quelle systemischer Risiken werden, wenn sie
nicht angegangen werden. Dies erfordert anhaltende private und 6ffentliche Investitionen zur
Unterstiitzung des 0Okologischen Wandels (Kasten2) und zur Abfederung seiner
Auswirkungen auf besonders anfillige Bevolkerungsgruppen.

Der digitale Wandel ist im Gange, sollte aber mehr Fahrt aufnehmen. Die COVID-19-
Krise hat die Digitalisierung unserer Volkswirtschaften und Gesellschaften beschleunigt.
Online-Dienste und elektronischer Handel wurden durch die Ausgangsbeschriankungen stark
befordert. Die Biirgerinnen und Biirger der EU haben aus erster Hand erfahren, wie
Telearbeit, Telemedizin, Online-Shopping und digitalisierte Verwaltungsdienste die
Lebensqualitit und die wirtschaftliche Leistung verbessern konnen. Gleichzeitig verfiigt ein
erheblicher Teil der Bevdlkerung weder iiber ausgeprigte digitale Kompetenzen noch iiber
einen problemlosen Zugang zum neuen digitalen Umfeld, sodass die Gefahr einer
VergroBerung der sozialen Kluft besteht. Die Krise hat auch die Unterschiede zwischen
Unternehmen, die digital gut geriistet sind, und Unternechmen, die diesbeziiglich noch am
Anfang stehen, offenbart und das Gefille zwischen gut vernetzten stadtischen Gebieten und

) Zwischenstaatliche Sachverstéindigengruppe fiir Klimaéinderungen (2021), ,,Climate Change 2021:The Physical Science
Basis* (Klimawandel 2021: Naturwissenschaftliche Grundlagen). Beitrag der AGI zum sechsten
Bewertungsbericht.

() Zwischenstaatliche Plattform Wissenschaft-Politik fiir Biodiversitit und Okosystemdienstleistungen (2019), ,,Summary
for policymakers of the global assessment report on biodiversity and ecosystem services* (Zusammenfassung des
globalen  Sachstandsberichts ~ {iber  Biodiversitit —und  Okosystemleistungen  fiir  politische
Entscheidungstrager).
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landlichen, abgelegenen Gebieten deutlich gemacht. Wéhrenddessen haben der zunehmende
Mangel an digitalen Kompetenzen, die unzureichenden digitalen Infrastrukturen,
Verzogerungen bei der Ubernahme neuer Technologien durch Regierungen und
Unternehmen sowie Abhéngigkeiten bei mehreren Schliisseltechnologien wie Halbleitern in
den Vordergrund geriickt, welch groBle Herausforderungen die EU bei ihren digitalen
Ambitionen liberwinden muss. Die EU muss dringend ehrgeizige Mallnahmen ergreifen.

Die Erhohung der soziookonomischen Resilienz ist eine entscheidende Voraussetzung
fiir die Stirkung des Wachstumspotenzials Europas, die Schaffung von Arbeitsplitzen
und die Verwirklichung der Nachhaltigkeitsziele. Resilienz steht nicht nur fiir die
Féhigkeit, Herausforderungen anzunehmen und zu meistern, sondern auch fiir die Féhigkeit,
den Wandel nachhaltig, fair und demokratisch zu gestalten. Fiir weniger resiliente
Mitgliedstaaten, Gebiete und Sektoren war es schwieriger, der Krise standzuhalten und auf
sie zu reagieren. (*) Die unterschiedliche Resilienz in der EU wirkt sich auch auf den
sozialen, wirtschaftlichen und territorialen Zusammenhalt sowie auf die Konvergenz
innerhalb des Euro-Wéhrungsgebiets und die Wirksamkeit der einheitlichen Geldpolitik aus.
Eine wirksame und gut konzipierte aktive Arbeitsmarktpolitik und ebensolche
Sozialschutzsysteme, Investitionen in Bildung und Kompetenzen sowie solide offentliche
Finanzen konnen die Resilienz stirken und das Potenzialwachstum steigern. Die
Mitgliedstaaten haben sich nach der weltweiten Finanzkrise auf die Umsetzung notwendiger
Reformen konzentriert, doch hat die Dynamik im Laufe der Zeit nachgelassen und konnten
nicht in allen Mitgliedstaaten und Politikbereichen die gleichen Fortschritte verbucht werden.
Unsere Volkswirtschaften stehen im Binnenmarkt und in der Wirtschafts- und
Wihrungsunion in enger Beziehung zueinander, und diese starken Interdependenzen
verdeutlichen, dass nationale MaBnahmen koordiniert werden miissen. Die vollstindige
Umsetzung der Agenda 2030 fiir nachhaltige Entwicklung ist nach wie vor ein
entscheidender Faktor fiir die Starkung der Resilienz und die Verwirklichung des zweifachen
Wandels.

Mit der COVID-19-KTrise sind diese Herausforderungen deutlicher zutage getreten und
noch dringlicher geworden. Hier bieten sich transformative Chancen, deren Nutzung aber
umfangreiche  Investitionen und Reformen  erfordert. =~ Wir  brauchen  mehr
Investitionsausgaben und mehr Reformdynamik als in der Zeit vor der COVID-19-Pandemie,
als die offentlichen Investitionen unter das Volumen gefallen waren, das nétig ist, um den
Anteil des oOffentlichen Kapitals am BIP stabil zu halten, und eine breite Palette von
Reformen nicht in Angriff genommen wurde.

Der neue mehrjihrige Finanzrahmen, das Aufbauinstrument ,,NextGenerationEU* und
insbesondere die Aufbau- und Resilienzfazilitiit werden den Mitgliedstaaten mit einer
Schlagkraft von 2 Mrd. EUR helfen, diese Herausforderungen zu bewiiltigen. Die
Aufbau- und Resilienzfazilitit stellt bis 2026 zur Unterstiitzung von Investitionen und
Strukturreformen 338 Mrd. EUR als nicht riickzahlbare Hilfen und bis zu 386 Mrd. EUR in

® Européische Kommission (2020), — ,,Strategische Vorausschau 2020 - Weichenstellung fiir ein resilienteres Europa®,
COM(2020) 493 final vom 9. September 2020.
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Form von Darlehen (zu jeweiligen Preisen) bereit. Diese Mittel kommen zu den rund
500 Mrd. EUR, die aus anderen EU-Fonds bereitgestellt werden, hinzu.(’) Diese
umfangreiche Finanzierung wird den dkologischen und digitalen Wandel unterstiitzen und so
dazu beitragen, die Mitgliedstaaten auf Erholungskurs zu bringen, ihre Volkswirtschaften und
Gesellschaften widerstandsfahiger machen und sie besser auf die Zukunft vorzubereiten.
Diese Bemiihungen wurden durch REACT-EU erginzt, eine Aufbauhilfe, die im Rahmen
von ,,NextGenerationEU* finanziert wird. (1)

3. Auswirkungen und Folgen der COVID-19-Krise
3.1. Die Auswirkungen der Krise

Starker Konjunktureinbruch, gefolgt von einer unerwartet starken, aber uneinheitlichen
Erholung

Die COVID-19-Pandemie fiihrte zu einem schweren Konjunkturabschwung, doch hat
mittlerweile die Erholung eingesetzt. Die Pandemie fiihrte im Jahr 2020 zu einem
beispiellosen Riickgang der Wirtschaftstdtigkeit in der EU. Dank der starken politischen
Unterstiitzung, der beschleunigten Imptkampagne und der schrittweisen Lockerung der
pandemiebedingten Beschriankungen — soweit dies moglich war — setzte im Friihjahr 2021
jedoch ein kriftiges Wachstum ein. Die wirtschaftliche Entwicklung im Sommer deutet
darauf hin, dass auch im dritten Quartal ein anhaltend robustes Wachstum zu verzeichnen
sein wird, nicht zuletzt dank der Wiederherstellung des gesellschaftlichen Lebens und der
Wiederaufnahme der Reisen. Danach wird iiber mehrere Quartale hinweg eine weiterhin
bestidndige wirtschaftliche Entwicklung erwartet, sodass die EU-Wirtschaft von der
Erholungs- in eine Wachstumsphase iibergehen wird. Mindestens 19 Mitgliedstaaten diirften
ihr BIP-Niveau des Jahres 2019 noch in diesem Jahr, alle anderen voraussichtlich im Laufe
des nédchsten Jahres erreichen. Auch der Warenhandel der EU mit Drittlindern hat sich in der
ersten Jahreshilfte 2021 stark erholt. Nichtsdestotrotz sind die Aussichten, insbesondere
aufgrund der Unsicherheit hinsichtlich des kiinftigen Verlaufs der Pandemie, der Inflation,
der Energiepreise sowie der Engpidsse auf dem Arbeitsmarkt und in den internationalen
Lieferketten nach wie vor mit hoher Unsicherheit und mit hohen Risiken behaftet.

Die  Auswirkungen auf den  Arbeitsmarkt wurden durch politische
UnterstiitzungsmaBlnahmen abgefedert. Im Vergleich zum Produktionsriickgang
schrumpfte die Beschéftigung nur leicht. Dank des breiten Einsatzes von
Kurzarbeitsregelungen und anderen Programmen zur Erhaltung von Arbeitsplétzen, die durch
das neue EU-Instrument zur voriibergehenden Unterstiitzung bei der Minderung von
Arbeitslosigkeitsrisiken in einer Notlage (SURE) unterstiitzt werden, haben sich
Anpassungen weitgehend auf einen Riickgang der geleisteten Arbeitsstunden beschriankt. Mit
der Erholung der Wirtschaft beginnen die Arbeitslosenquoten in der gesamten EU allméhlich
wieder zu sinken, und die Arbeitslosenquote liegt nun nur noch 2 Prozentpunkt {iber dem

©) In dieser Zahl sind nationale Kofinanzierungen einbezogen. Die Umsetzung der Kohisionspolitik erstreckt sich bis 2029.

(10 Ays REACT-EU wurden weitere 50,6 Mrd. EUR zur Stirkung der Kohisionspolitik in den Jahren 2021 und 2022
bereitgestellt. Diese Mittel dienen der Unterstlitzung von KrisenbewiltigungsmaBinahmen und als Briicke bis zum
langfristigen Aufbauplan im Rahmen der Aufbau- und Resilienzfazilitit.
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Vorkrisenniveau. Allerdings bestehen in bestimmten Regionen und Sektoren EU-weit nach
wie vor erhebliche Beschéftigungsliicken gegeniiber der Zeit vor der Krise, wihrend
andernorts erneut mit einem Arbeitskriftemangel zu kdmpfen ist. Die Umorientierung
zwischen Arbeitspldtzen, Unternechmen und Branchen konnte kiinftig zu gewissen
Spannungen fithren, da neu geschaffene Arbeitsplitze hiufig hohere oder andere
Qualifikationsanforderungen mit sich bringen als die verloren gegangenen Arbeitsplitze.
Deshalb sind angemessene arbeitsmarktpolitische Malnahmen erforderlich, um Anpassungen
zu erleichtern.

Pandemiebedingte Storungen haben bestehende wirtschaftliche, soziale und territoriale
Unterschiede weiter verstirkt und die Verwirklichung der Nachhaltigkeitsziele zu einer
noch groBeren Herausforderung gemacht.(!') In wirtschaftlicher Hinsicht hat sich die
Pandemie nicht auf alle Mitgliedstaaten und Wirtschaftszweige gleich ausgewirkt!2. Dies ist
auf verschiedene Faktoren zuriickzufiihren wie die unterschiedliche Entwicklung der
Gesundheitslage, die Strenge und Dauer der ergriffenen AbhilfemaBinahmen und die
unterschiedlichen Wirtschaftsstrukturen. Lénder mit starkem grenziiberschreitenden
Tourismus haben besonders unter den Reisebeschrinkungen gelitten. Innerhalb der Lander
waren Geringqualifizierte und junge Menschen sowie Regionen, die vom Tourismus und
anderen Dienstleistungen, die einen personlichen Kontakt erfordern, abhéngig sind, am
starksten betroffen. Insgesamt haben die Unterschiede zwischen Mitgliedstaaten, Regionen,
Sektoren und Generationen zugenommen, wenn auch nicht so stark wie urspriinglich
erwartet. Die Krise hat deutlich gezeigt, dass der freie Verkehr von Personen, Waren,
Dienstleistungen und Kapital im Binnenmarkt unbedingt aufrechterhalten werden muss und
dass wir zusammenarbeiten miissen, um ihn widerstandfdhiger gegen Storungen zu machen.

Hohere und heterogenere Schuldenstande infolge der erforderlichen fiskalischen
Malnahmen

Die offentlichen Finanzen wurden von der schweren Rezession und der dadurch
bedingten politischen Reaktion schwer getroffen; die fiskalischen Divergenzen zwischen
den Mitgliedstaaten haben zugenommen. Defizit und Schuldenquote sind in allen
Mitgliedstaaten nach oben geschossen; das Gesamtdefizit der EU ist von 0,5 % des BIP im
Jahr 2019 auf rund 7 % des BIP im Jahr 2020 gestiegen, und die aggregierte Schuldenquote
ist um 13 Prozentpunkte des BIP auf 92 % des BIP Ende 2020 gesprungen.('*) Defizite und
Schuldenquoten diirften auch in den kommenden Jahren iiber dem Stand vor der Pandemie
liegen. Mitgliedstaaten mit hoher Staatsverschuldung sind von den wirtschaftlichen Folgen
der COVID-19-Krise mit am stirksten betroffen. Dies lasst sich durch die angesichts der
Gesundheitslage bestehenden Schwierigkeiten, die zum Schutz der 6ffentlichen Gesundheit

an Europédische Kommission (2021), ,,Sustainable development in the European Union — Monitoring report on progress
towards the SDGs in an EU context — 2021 edition” (Nachhaltige Entwicklung in der Europdischen Union —
Monitoringbericht tiber die Fortschritte bei den Nachhaltigkeitszielen in einem européischen Kontext).

(2) Online-Dienste und elektronischer Handel wurden durch die Ausgangsbeschrinkungen stark befordert, in anderen
Branchen wie der Herstellung langlebiger Giiter und dem Giiterverkehr waren nur kurzlebige Umsatzeinbullen oder
sogar eine Zunahme der Wirtschaftstitigkeit zu verzeichnen. Kontaktintensive Industriezweige mussten dagegen
erhebliche Verluste hinnehmen und erholen sich langsamer.

(13) Zahlen aus der Friihjahrsprognose 2021 der Kommission.
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ergriffenen MaBnahmen und die Struktur ihrer Volkswirtschaften wie z.B. einen
betrachtlichen Tourismussektor erkldren. Der Anstieg der Schuldenquoten ist in diesen
Mitgliedstaaten deshalb besonders heftig ausgefallen. Die Regierungen haben direkte
fiskalische Anreize geliefert und darliber hinaus auch Liquidititshilfen fiir den privaten
Sektor in Hohe von fast 20 % des BIP geleistet, hauptsidchlich in Form von staatlichen
Garantien fiir Unternehmen und Steuerstundungen.('*) Die Inanspruchnahme dieser
offentlichen Garantien war von Mitgliedstaat zu Mitgliedstaat sehr unterschiedlich, und die
Auswirkungen auf die 6ffentlichen Finanzen hingen letztlich davon ab, in welchem Umfang
die Garantien in Anspruch genommen werden.

Die Maflnahmen der Aufbau- wund Resilienzpline zur Steigerung des
Wachstumspotenzials werden vor dem Hintergrund der gestiegenen offentlichen
Schuldenquoten dazu beitragen, die Tragfihigkeit der oOffentlichen Finanzen zu
verbessern. Die hohen Schuldenquoten diirften in rund einem Drittel der Mitgliedstaaten in
den nichsten zehn Jahren nach wie vor iiber dem Stand vor der Pandemie liegen('®) und
werden noch weiter steigen, wenn die im Zusammenhang mit der COVID-19-Pandemie
angebotenen Garantien abgerufen werden oder die Zinsen steigen. Langerfristig konnen auch
die Ausgaben im Zusammenhang mit der Bevdlkerungsalterung und dem Klimawandel auf
der Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen lasten. Verschiedene andere Faktoren koénnen
sich diesbeziiglich dagegen vorteilhaft auswirken, ndmlich ldngere Schuldenlaufzeiten, relativ
stabile Finanzierungsquellen mit diversifizierter, breiter Anlegerbasis und gilinstige Zins-
Wachstums-Differenziale. Eine erfolgreiche Umsetzung fiskalischer und
wachstumsfordernder Reformen und Investitionen im Rahmen der Aufbau- und
Resilienzfazilitdt und der Kohésionsfonds diirfte mit Hilfestellung der Kommission {iber das
Instrument fiir technische Unterstiitzung dazu beitragen, das Potenzialwachstum zu férdern,
die 6ffentlichen Finanzen tragfdhiger zu machen und giinstige Finanzierungsbedingungen zu
erhalten.

Dringender Investitionshedarf

Es besteht ein betrichtlicher Investitionsbedarf, zu dessen Deckung die Aufbau- und
Resilienzfazilitit bis 2026 beitragen wird. Die EU hat sich mit dem Griinen Deal und ihrer
Digitalstrategie fiir eine doppelte, griine und digitale Wende engagiert, die im Laufe des
ndchsten Jahrzehnts zusitzliche private und oOffentliche Investitionen in Hohe von etwa
650 Mrd. EUR pro Jahr erforderlich machen wird (Kasten 2).('®) Wihrend der Pandemie hat
sich mit aller Deutlichkeit gezeigt, welche Investitionen im Zusammenhang mit dem digitalen

(% Die MaBnahmen verhinderten, dass Liquidititsengpisse zu Solvenzproblemen wurden, versetzten die Banken besser in
die Lage, die Wirtschaft mit Krediten zu versorgen, und ermdglichten eine effiziente Weitergabe giinstiger
Finanzierungsbedingungen an alle Wirtschaftssektoren.

(5 Fast zwei Drittel der Mitgliedstaaten sind nach der traditionellen Einstufung der Kommission mittelfristig mittleren oder
hohen Nachhaltigkeitsrisiken ausgesetzt; vor der Krise war dies nur ein Drittel. Sieche Europdische Kommission (2021),
,,Die Stabilitits- und Konvergenzprogramme 2021 — Ein Uberblick mit Bewertung des haushaltspolitischen Kurses fiir
das Euro-Wéhrungsgebiet™.

(9 Der geschitzte Investitionsbedarf beruht auf der Folgenabschitzung fiir die Uberarbeitung der Richtlinie iiber
erneuerbare Energien (SWD(2021)621) und der Arbeitsunterlage zum Aufbauinstrument ,NextGenerationEU*

(SWD(2020) 98).
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Wandel und der offenen strategischen Autonomie der EU(!") nétig sind, um fiir eine sichere
und schnelle Internet-Konnektivitdt und zugingliche digitale Dienste zu sorgen; weitere
zentrale Punkte sind die Verbesserung der digitalen Bildung und der digitalen Kompetenzen
in der Gesellschaft und die strategische Abhingigkeit der EU bei wichtigen digitalen
Kapazititen. Zusitzliche Investitionen sind auch nétig, um die wirtschaftliche und soziale
Widerstandsfahigkeit der EU zu stirken, unter anderem in den Bereichen
Gesundheitsversorgung, allgemeine und berufliche Bildung, Forschung und Entwicklung,
Innovation und Verkehr. Die Kohdsionsfonds werden den Mitgliedstaaten weiterhin helfen,
diesen Bedarf zu decken; gleichzeitig wird die Aufbau- und Resilienzfazilitit diese
Anstrengungen mit einer Kombination aus nicht riickzahlbaren Hilfen und Darlehen
unterstiitzen, doch handelt es sich hier um befristet verfligbare Mittel. Letztlich kénnen
wirtschaftliche und soziale Resilienz und die Ziele des zweifachen Wandels nur dann erreicht
werden, wenn sowohl die oOffentlichen als auch die privaten Investitionen in den
Mitgliedstaaten anhaltend und deutlich ansteigen, und dieser Anstieg iiber das Jahr 2026
hinaus anhilt. Generell besteht angesichts dieses dringenden Bedarfs weiterhin die
Notwendigkeit, private Investitionen zu fOrdern, was u.a. iiber die Vollendung der
Kapitalmarktunion erreicht werden kann. Die EU-Taxonomie fiir nachhaltige Téatigkeiten
wird dazu beitragen, Investitionen dorthin zu lenken, wo sie aus Sicht des Klima- und des
Umweltschutzes am dringendsten bendtigt werden.

Die Haushaltsanpassung nach der Pandemie sollte mit einer Verbesserung der Qualitiit
der offentlichen Finanzen einhergehen. Die Unterstiitzung aus der Aufbau- und
Resilienzfazilitdt wird nur dann zur Erholung beitragen und das Potenzialwachstum steigern
helfen, wenn aus ihr zusatzliche produktive, hochwertige Investitionen finanziert werden. Das
hei3it, dass oOffentliche Investitionen, die aus der Aufbau- und Resilienzfazilitit finanziert
werden, anhaltende, staatlich finanzierte Investitionen lediglich ergénzen sollten. Die
Forderung staatlich finanzierter Investitionen fiir die zweifache Wende und die Stirkung der
wirtschaftlichen und sozialen Resilienz werden in dieser Hinsicht von entscheidender
Bedeutung sein. Fiihrt die Unterstiitzung aus der Aufbau- und Resilienzfazilitdt nicht zu
ergdnzenden Investitionen, wird sie zwar vorlibergehend Defizite und Schuldenquoten
verringern, jedoch mittel- bis langfristig keine positive Wirkung auf das Potenzialwachstum
entfalten, sodass die Gefahr einer Verschlechterung der Zusammensetzung der 6ffentlichen
Ausgaben droht. Dort, wo die Schuldenquoten sehr hoch sind, erfordert die Forderung
staatlich finanzierter Investitionen eine klare Priorisierung der Ausgaben und Anstrengungen
zur Verbesserung der Gesamtzusammensetzung und der Qualitédt der 6ffentlichen Finanzen.

Der laufende Abbau makrodkonomischer Ungleichgewichte hat einen Rlckschlag erlitten

Die Krise hat Haushalte und Unternehmen mit unterschiedlicher Wucht getroffen, doch
konnte der Schock durch unterstiitzende politische Maflnahmen abgefedert werden,
auch im Bankensektor. Erstens: Die Arbeitsplatzverluste waren insgesamt begrenzt, wobei
sie bei Arbeitskriften mit geringer oder mittlerer Qualifikation hédufiger auftraten. Am

(7 Buropiische Kommission (2021), ,Strategische Vorausschau 2021 - Die Handlungsfihigkeit und
Handlungsfreiheit der EU* COM(2021) 750 final vom 8. September 2021.
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starksten betroffen waren auch junge Arbeitsnehmerinnen und Arbeitnehmer sowie andere
Personen, die neu in den Arbeitsmarkt eintraten. Diese Entwicklungen konnen die
Ungleichheiten in unseren Gesellschaften vergroBern und erfordern weitere politische
MaBnahmen zur Umschulung und Weiterbildung. In der Erkldrung von Porto vom 8. Mai
2021 hatten die EU-Fiihrungsspitzen ihr Engagement fiir die europidische Saule sozialer
Rechte als grundlegendes Element der Erholung bekréftigt. Zweitens: Zwar mussten
Unternehmen zusitzliche Kredite aufnehmen, um den Betriebskapitalbedarf zu decken, doch
hat die COVID-19-Krise insgesamt nicht zu einem Anstieg der Unternehmensinsolvenzen
gefiihrt.(®) Es  wird weiter daran gearbeitet, UnterstiitzungsmaBBnahmen zielgenauer
einzusetzen. Angesichts der nach wie vor bestehenden Anfilligkeiten sollte eine Einstellung
von Forderprogrammen schrittweise erfolgen. Drittens: Die Banken waren dank ihrer hohen
Eigenkapitalquoten und Liquiditatspuffer weiterhin in der Lage, der Wirtschaft Kredite zur
Verfligung zu stellen. Auch die Aussetzung von Dividendenzahlungen und eine gewisse
befristete regulatorische Entlastung gaben den Banken zuséitzlichen Spielraum. Die Zunahme
notleidender Kredite wurde eingeddammt, doch sollte die Qualitdt der Vermogenswerte genau
im Auge behalten werden. Viertens: Die dynamische Preisentwicklung bei Wohnimmobilien
und finanziellen Vermogenswerten birgt zusitzliche Risiken.

Einige bereits bestehende Anfilligkeiten wurden durch die COVID-19-Krise noch
verschirft. Vor dem Hintergrund des BIP-Riickgangs im Jahr 2020 und der zur Bewiéltigung
der COVID-19-Krise ergriffenen Maflnahmen haben sich die im Zusammenhang mit der
hohen offentlichen und privaten Verschuldung stehenden internen Ungleichgewichte
verstarkt. Die bereits vor der Pandemie verzeichnete dynamische Entwicklung der
Wohnimmobilienpreise setzte sich fort, und die Hypothekenschulden stiegen in einigen
Landern weiter signifikant an. In Landern, die von Tourismuseinnahmen abhédngig sind,
haben sich die Leistungsbilanzdefizite vergroBert. Zugleich ist die Korrektur der
Leistungsbilanziiberschiisse ins Stocken geraten. Angesichts der durch die COVID-19-Krise
beschleunigten strukturellen Verdnderungen konnten kiinftig neue Ungleichgewichte
entstehen. Arbeitskriftemangel, Engpédsse in der globalen Wertschopfungskette und
strategische ~ Abhdngigkeiten konnten sich auf die relativen Preise und die
Wettbewerbsfahigkeit niederschlagen. Der beschleunigte digitale Wandel und verdnderte
Konsumgewohnheiten konnten zu Missverhdltnissen zwischen Qualifikationsangebot und -
nachfrage und zu friktioneller Arbeitslosigkeit — bei gleichzeitiger Arbeitskréfteknappheit —
fiihren.

1.1. Reaktion auf die Krise
Nationale politische Reaktion und Ausschopfung der innerhalb der EU-Rechtsrahmen
bestehenden Flexibilitat

Die beispiellose und koordinierte politische Reaktion auf die COVID-19-Krise hat die
Auswirkungen der Krise erfolgreich abgefedert. Sowohl auf nationaler als auch auf EU-
Ebene wurde energisch gegengesteuert. Die Reaktion erfolgte auf koordinierte Weise und

(I8 Bestimmte Unternehmen, einschlieBlich kleine und mittleren Unternehmen, haben im Zuge der Krise ihren
Fremdkapitalanteil erhoht, was ihre Anfalligkeit und moéglicherweise ihren Rekapitalisierungsbedarf erhoht.
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nahm verschiedene komplementdre Formen an. Rasch wurden die allgemeine
Ausweichklausel des Stabilitits- und Wachstumspakts aktiviert, der Befristete Rahmen fiir
staatliche Beihilfen beschlossen (der in der Folge mehrfach gedndert wurde, um der
Entwicklung der Lage und den Bediirfnissen der Unternehmen Rechnung zu tragen),
Investitionsinitiativen zur Bewiltigung der Coronavirus-Krise auf den Weg gebracht (deren
auBergewoOhnliche Flexibilitdt es ermoglichte, die Mittel der Kohésionspolitik dorthin
umzulenken, wo sie am dringendsten bendtigt werden) und Soforthilfeinstrumente wie SURE
eingerichtet.('”) AnschlieBende MaBnahmen der Kommission und Empfehlungen des Rates
spiegelten die Notwendigkeit einer engen wirtschaftspolitischen Koordinierung wéhrend der
Pandemie wider. Die Entwicklung, die rasche Beschaffung und die koordinierte Verteilung
von COVID-19-Impfstoffen wurden durch entschiedene Mallnahmen auf EU-Ebene
gewihrleistet. Neben den Bemiihungen, die Auswirkungen der Krise abzumildern, haben
spezielle befristete EU-Instrumente dazu beigetragen, die Erholung in Gang zu bringen und
nachhaltiges und integratives Wachstum zu fordern. In diesem Zusammenhang war das
Engagement der Kommission fiir die Agenda 2030 und die Ziele fiir nachhaltige Entwicklung
wegweisend flir einen verbesserten Wiederaufbau (,,Building Back Better), bei dem
niemand zuriickgelassen wird.

Im Angesicht schwerer Krisen im Bereich der offentlichen Gesundheit und der
Wirtschaft haben die Mitgliedstaaten rasch weitreichende fiskalpolitische
Unterstiitzungsmalinahmen beschlossen. Die zeitnahe Nutzung der innerhalb der
einschldgigen EU-Rahmen vorgesehenen Flexibilitdt hat die politischen Reaktionen auf
nationaler Ebene erleichtert. Das Volumen der fiskalpolitischen Reaktion der EU-
Mitgliedstaaten insgesamt — einschlieBlich der Wirkung der durch starke soziale
Sicherheitsnetze ausgeldsten automatischen Stabilisatoren — wird im Zeitraum 2020-2022 auf
fast 19 % des BIP geschitzt.(*’) Dariiber hinaus gewihrten die EU-Mitgliedstaaten
Unternehmen umfangreiche Liquiditédtshilfen in Form von staatlichen Garantien und
Steuerstundungen. Die fiskalpolitischen Anstrengungen wurden geldpolitisch erginzt. Die
gemeinsame und koordinierte politische Reaktion war ein Erfolg, denn die COVID-19-Krise
hat sich weit weniger auf die Arbeitslosigkeit, die wirtschaftlichen und sozialen
Unterschiede, die Unternehmensinsolvenzen und die notleidenden Kredite ausgewirkt als
urspriinglich angenommen.

Neue EU-Instrumente haben die Auswirkungen der Krise abgemildert

Das SURE-Instrument war fiir die Unterstiitzung der europiischen Arbeitsmirkte von
zentraler Bedeutung. Im Rahmen dieses rasch geschaffenen Sicherheitsnetzes werden den

19 ABIL. L 99 vom 31.3.2020. S. 5. Im April 2020 wurde den Mitgliedstaaten im Rahmen der Investitionsinitiative zur
Bewiltigung der Coronavirus-Krise zunéchst eine Finanzspritze von 20 Mrd. EUR aus den kohisionspolitischen Fonds
der EU gewidhrt; auf diese Weise erhohte sich die Reichweite der Unterstiitzung aus den Fonds, es konnte sofortige
Liquiditdt bereitgestellt werden und es wurde Flexibilitdt bei Programménderungen ermdglicht. Dadurch konnten iiber
23 Mrd. EUR an Soforthilfen fiir die Gesundheits- und Bildungssysteme, kleine und mittlere Unternehmen sowie fiir die
Erhaltung von Arbeitspldtzen und den Schutz der bedirftigsten Gruppen mobilisiert werden. Siehe
https://cohesiondata.ec.europa.eu/stories/s/4e2z-pw8r.

20 Die Schitzungen beruhen auf den kumulierten Anderungen der Primérsalden im Zeitraum 2020-2022 im Vergleich zu
2019 und enthalten eine konservative Schitzung der Auswirkungen der nicht riickzahlbaren Finanzhilfen im Rahmen der
Aufbau- und Resilienzfazilitét.
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Mitgliedstaaten giinstige Darlehen zur Verfiigung gestellt, um ihnen zu ermoglichen,
Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer sowie Unternehmen wéhrend der Krise zu
unterstiitzen. Das Instrument fordert auBlerdem die Erholung und dimmt negative
Langzeitfolgen auf dem Arbeitsmarkt ein. Bislang hat die EU den 19 Mitgliedstaaten, die
einen Antrag gestellt haben, SURE-Darlehen im Umfang von iiber 94 Mrd. EUR bewilligt,
wovon bereits knapp 90 Mrd. EUR ausgezahlt worden sind. Das SURE-Instrument hat dazu
beigetragen, mehr als 31 Millionen Menschen (darunter 8% Millionen Selbststindige) vor
Arbeitslosigkeitsrisiken zu schiitzen, und hat {iber 2’2 Millionen Unternehmen wihrend der
Pandemie unterstiitzt. Die durch das SURE-Instrument geforderten nationalen
Arbeitsmarktmafnahmen haben dafiir gesorgt, dass im Jahr 2020 etwa 1% Millionen
Menschen vor Arbeitslosigkeit bewahrt werden konnten, und tragen zur wirtschaftlichen
Erholung bei.(*!)

Die Europiische Zentralbank hat breit angelegte geldpolitische Maflnahmen getroffen,
die auch die Transmission fiskalpolitischer Maflnahmen unterstiitzten. Die
geldpolitische Reaktion bestand hauptsdchlich in zusétzlichen Anleihekdufen und
liquiditétszufithrenden Geschéften fiir Banken im Euro-Wihrungsgebiet. Damit der Zugang
der Banken zu diesen Geschéften verbessert wird, hat die Europdische Zentralbank auflerdem
eine Reihe von Malnahmen ergriffen, um die Anforderungen an Sicherheiten zu
lockern. Diese Mallnahmen haben dazu beigetragen, wahrend der Pandemie fiir alle
Wirtschaftssektoren und auch fiir Regierungen giinstige Finanzierungsbedingungen zu
erhalten, womit die Wirtschaftstatigkeit gestiitzt und die mittelfristige Preisstabilitit gewahrt
wird. Die sich gegenseitig verstirkenden Wirkungen der Fiskal- und Geldpolitik waren fiir
die Abfederung der Krisenfolgen von entscheidender Bedeutung und fordern die Erholung.

Andere auf EU-Ebene und auf Ebene des Euro-Wihrungsgebiets geschaffene
Instrumente haben ebenfalls einen Betrag geleistet. Der von der Europidischen
Investitionsbank-Gruppe eingerichtete Paneuropdische Garantiefonds soll bis zu
200 Mrd. EUR (1,4 % des BIP der EU) an =zusitzlichen Finanzierungsmitteln zur
Unterstiitzung kleiner und mittlerer Unternehmen mobilisieren. Zum 31. August 2021 belief
sich das genehmigte Finanzierungsvolumen auf 18 Mrd. EUR, mit deren Hilfe Investitionen
in Hohe von rund 144 Mrd. EUR angestoBen werden sollen. Das Pandemie-
Krisenhilfeinstrument des Europdischen Stabilitditsmechanismus mit einem Volumen von bis
zu 240 Mrd. EUR (2,0 % des BIP des Euro-Wihrungsgebiets) bleibt weiterhin verfiigbar und
hat auBerdem geholfen, das Vertrauen in die politische Reaktion der EU zu festigen.

Die Krise tberwinden und die Zukunft gestalten

Die Aufbau- und Resilienzfazilitit wird eine investitionsreiche Erholung sowie
wachstumsfordernde Reformen unterstiitzen, das Potenzialwachstum steigern und
fiskalische Herausforderungen abmildern. Thre wirksame Umsetzung wird die EU-
Wirtschaft nachhaltiger, integrativer und widerstandsfahiger machen und besser auf den
Okologischen und den digitalen Wandel vorbereiten. Sie wird auch dazu beitragen, das Risiko

@D Europiische Kommission (2021), ,,SURE: One year on*, COM(2021) 596 final vom 22. September 2021.
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zunehmender sozialer und wirtschaftlicher Unterschiede zu mindern.(*’) Die mit nicht
rliickzahlbaren Hilfen aus der Aufbau- und Resilienzfazilitit finanzierten MaBBnahmen werden
es ermoglichen, hochwertige Investitionsprojekte zu finanzieren und die Kosten
produktivititssteigernder Reformen zu decken, ohne dass sich Defizite und Schuldenstinde
erhohen. Die Finanzierung durch die Aufbau- und Resilienzfazilitit wird folglich die
Mitgliedstaaten in ihren Anstrengungen zur Forderung der wirtschaftlichen Erholung
unterstiitzen, ein hoheres Potenzialwachstum begiinstigen und die fundamentalen
Haushaltspositionen nach und nach verbessern. Uber die nicht riickzahlbare Unterstiitzung
aus der Aufbau- und Resilienzfazilitdt und andere EU-Finanzierungsquellen, insbesondere die
kohisionspolitischen Fonds, werden 2021 und 2022 Fordermittel von rund 0,5 % des BIP
jéhrlich bereitgestellt. Alles in allem diirften die 6ffentlichen Investitionen, die sowohl aus
nationalen Quellen als auch aus der Fazilitit finanziert werden, sowohl 2021 als auch 2022
auf 3,5 % des BIP ansteigen.

1.2. Auswirkungen auf die Uberpriifung der wirtschaftspolitischen Steuerung

Die COVID-19-Krise hat die Herausforderungen, die hinsichtlich des Rahmens fiir die
wirtschaftspolitische Steuerung bestehen, noch deutlicher zutage treten lassen. Fast zwei
Jahre, nachdem die Kommission ihre Mitteilung iiber die Uberpriifung des Rahmens fiir die
wirtschaftspolitische Steuerung veroffentlicht hat, sind die wichtigsten Schlussfolgerungen
nach wie vor giiltig (Kasten 1). Viele haben vor dem Hintergrund der Krise sogar noch an
Relevanz gewonnen. So sind erstens die 6ffentlichen Schuldenquoten weiter gestiegen, was
aufzeigt, wie schwierig es ist, die Verschuldung allmdhlich, nachhaltig und auf
wachstumsfreundliche Weise auf ein vertretbares Niveau zuriickzufiihren. Zweitens miissen
die offentlichen Investitionen in den kommenden Jahren auf hohem Niveau gehalten werden;
entsprechend wichtig ist eine gute Zusammensetzung und Qualitét der 6ffentlichen Finanzen,
um nachhaltiges und integratives Wachstum sicherzustellen. Drittens hat sich die
antizyklische diskretionédre Finanzpolitik in Verbindung mit befristeten fiskalpolitischen EU-
Unterstiitzungsinstrumenten als dullerst wirksam erwiesen, um die Auswirkungen dieser
auBergewoOhnlichen Krise zeitnah und effizient abzufedern, was hervorhebt, wie wichtig es
ist, in normalen Zeiten haushaltspolitischen Spielraum zu schaffen, der in Krisenzeiten
genutzt werden kann. Viertens hat die wirksame politische Reaktion die Bedeutung einer
starken politischen Koordinierung unterstrichen, insbesondere auch zwischen verschiedenen
Politikinstrumenten und Finanzierungsinstrumenten sowie zwischen EU- und nationaler
Ebene. Fiinftens hat die rasche Entwicklung der Krise illustriert, welche Schwierigkeiten
auftreten, wenn nicht beobachtbare Indikatoren verwendet werden und versucht wird, Regeln
zu konzipieren, die allen Eventualitidten gerecht werden konnen. Sechstens ist die Korrektur
makrookonomischer Ungleichgewichte ins Stocken geraten und neue Anfilligkeiten zeichnen
sich ab, was deutlich macht, dass Risiken und Divergenzen friihzeitig verhindert und
angegangen werden miissen. Bei der erneuten Uberpriifung sollten die friiheren Erkenntnisse

22 Die Zuweisung der nicht riickzahlbaren Unterstiitzung aus der Aufbau- und Resilienzfazilitéit erfolgt im Verhéltnis zum
tatsdchlichen Bedarf der Mitgliedstaaten, wobei Mitgliedstaaten mit relativ niedrigem Pro-Kopf-BIP und
Mitgliedstaaten, die am stérksten von der Krise betroffen sind, die mehr Unterstiitzung erhalten. Diese Mitgliedstaaten
laufen aufgrund bereits bestehender Herausforderungen wie tiberdurchschnittlicher Arbeitslosigkeit eher Gefahr, sich
nicht schnell genug von der Krise erholen zu kdnnen.
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der Kommission, wie sie in der Mitteilung vom Februar 2020 dargelegt wurden, mit den
Lehren aus der Krise zusammengebracht werden. Dies wird Uberlegungen iiber einen
Rahmen fiir die wirtschaftspolitische Steuerung ermoglichen, der die Mitgliedstaaten bei der
Bewiltigung  makrodkonomischer  Herausforderungen nach der COVID-Krise
uneingeschriankt unterstiitzen kann.

EU-Haushaltsregeln

Fiir die Zeit nach der Krise wird es von zentraler Bedeutung sein, die hohen und
divergierenden offentlichen Schuldenquoten auf nachhaltige, wachstumsfreundliche
Weise zu verringern. Um solide 6ffentliche Finanzen beizubehalten, anhaltende fiskalische
Divergenzen zwischen den Mitgliedstaaten zu vermeiden, giinstige
Finanzierungsbedingungen fiir den 6ffentlichen und privaten Sektor aufrechtzuerhalten und
angespannte Marktbedingungen zu verhindern, die kostspielige Spill-over-Effekte bewirken
wiirden, wird es unabdingbar sein, die oOffentlichen Schuldenquoten — sobald es die
wirtschaftlichen Bedingungen zulassen — wieder zu senken. Eine erfolgreiche, kontinuierliche
und nachhaltige Senkung der Schuldenquoten setzt eine kréftige wirtschaftliche Erholung und
anhaltendes Wirtschaftswachstum voraus. Wéhrend eine allzu umfassende vorgezogene
Verringerung der Schuldenquoten mit hohen sozialen und wirtschaftlichen Kosten verbunden
und daher kontraproduktiv wére, insbesondere vor dem Hintergrund der eingeschrinkten
geldpolitischen Mdoglichkeiten und des Risikos negativer wirtschaftlicher Langzeitfolgen, ist
ein realistischer, allmidhlicher und anhaltender Abbau der oOffentlichen Verschuldung
weiterhin wichtig, auch um vor dem nichsten Konjunkturriickgang wieder Puffer
aufzubauen.

Die Stabilisierungsfunktion einer koordinierten diskretioniren Finanzpolitik hat sich in
der COVID-19-KTrise als iiberaus wichtig erwiesen. Die COVID-19-Krise hat die positive
Rolle verdeutlicht, die eine antizyklische diskretiondre Finanzpolitik und die europédische
Koordinierung bei der Reaktion auf groBle wirtschaftliche Schocks und bei der Begrenzung
ihrer sozialen Folgen spielen kdnnen. Die koordinierte und einvernehmliche fiskalpolitische
Reaktion, die durch die geldpolitischen MalBlnahmen der EZB und der nationalen
Zentralbanken flankiert und durch die Aktivierung der allgemeinen Ausweichklausel des
SWP erleichtert wurde, hat wirksam dazu beigetragen, die unmittelbare Herausforderung
eines erheblichen wirtschaftlichen Schocks zu bewiéltigen, das Vertrauen zu stiarken und das
Risiko negativer Langzeitfolgen zu verringern. Dies spiegelt auch wider, wie wirksam die
Stabilisierungsfunktion der Fiskalpolitik im aktuellen Niedrigzinsumfeld ist. Um jedoch in
konjunkturell schlechten Zeiten fiskalpolitische Impulse geben zu kdnnen, miissen in Zeiten
giinstiger Konjunktur Haushaltspuffer aufgebaut werden. Eine stirkere Antizyklizitit im
haushaltspolitischen Rahmen der EU konnte die mittelfristige Dimension der
Haushaltspolitik stiarken und somit dafiir sorgen, dass die nationale Haushaltspolitik besser
auf wirtschaftliche Schwankungen reagieren kann.

Eine wachstumsfreundliche Zusammensetzung der offentlichen Finanzen sollte
Investitionen fordern und ein anhaltendes, nachhaltiges und integratives Wachstum
unterstiitzen. Die nationalen Haushalte miissen ihrer Rolle gerecht werden, wobei eine
substanzielle, wenn auch zeitlich befristete Unterstiitzung iiber die Aufbau- und
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Resilienzfazilitit bereitgestellt wird. Gleichzeitig sollten offentliche Mittel private
Investitionen nicht ersetzen oder verdringen, wenn kein Marktversagen vorliegt. Insgesamt
unterstreicht dies, wie wichtig die Qualitdt und Zusammensetzung der 6ffentlichen Finanzen
sind. In diesem Kontext sollten auch Uberlegungen dariiber angestellt werden, in welcher
Form der Rahmen fiir die wirtschaftspolitische Steuerung Anreize fiir nationale Investitionen
und Reformen setzen sollte. Vor dem Hintergrund der langfristigen Herausforderungen, die
auf unsere Wirtschaft zukommen, sollte der Forderung Okologischer, digitaler und
resilienzsteigernder 6ffentlicher Investitionen besondere Aufmerksamkeit zukommen.

Nach wie vor ist es von zentraler Bedeutung, dass die iibergeordneten Ziele in den
Bereichen Vereinfachung, stirkere nationale Eigenverantwortung und bessere
Durchsetzung erreicht werden. Wenngleich der derzeitige haushaltspolitische Rahmen mit
seinen komplexen Auslegungsbestimmungen eine gewisse Flexibilitdt und einen gewissen
Ermessensspielraum vorsieht, muss wirtschaftliches Ermessen in einem regelbasierten
Rahmen doch transparent ausgeiibt werden. Dies erfordert einfachere Haushaltsregeln unter
Verwendung beobachtbarer Indikatoren, an denen sich ablesen lédsst, ob die Vorschriften
eingehalten werden. Dabei muss auch iiberlegt werden, ob eine klare Fokussierung auf
schwerwiegende Fehler im Sinne des Vertrags anhand klar definierter Ziele und einer
starkeren Einbeziehung nationaler Institute zu einer wirkungsvolleren Umsetzung des
Uberwachungsrahmens beitragen konnte. Diese Ziele sind miteinander verbunden.
Insbesondere trdgt ein vereinfachter Rahmen zu groBerer Eigenverantwortung, besserer
Kommunikation und geringeren politischen Kosten fiir Umsetzung und Einhaltung bei.

Starke nationale Haushaltsrahmen konnen einen wichtigen Beitrag zu einem
wirksamen wirtschaftspolitischen Steuerungsrahmen leisten. Wihrend der COVID-19-
Krise konnten sich die nationalen haushaltspolitischen Rahmen, einschlieBlich der
unabhingigen nationalen finanzpolitischen Institutionen, rasch an die sich &ndernden
Umstinde anpassen. Dies legt nahe, dass eine Stdrkung ihrer Rolle in Betracht gezogen
werden konnte. Indes ist vor dem Hintergrund der ausgesprochen unterschiedlichen
rechtlichen Mandate, Leistungen und Ressourcen der unabhidngigen finanzpolitischen
Institutionen eine Angleichung an bewéhrte Verfahren in den Mitgliedstaaten erforderlich,
wobei die Unterschiede bei den nationalen institutionellen Rahmenbedingungen gebiihrend
beriicksichtigt werden miissen. Weitere Aspekte, denen Aufmerksamkeit zukommen muss,
sind Strategien zur Forderung der mittelfristigen und umweltgerechten Haushaltsplanung, die
Verwaltung offentlicher Investitionen sowie Moglichkeiten, klimawandelbedingte Risiken
bei der Haushaltsplanung besser zu berticksichtigen.

Verfahren bei einem makrookonomischen Ungleichgewicht

Die Riickkehr auf einen Konvergenzpfad ist von zentraler Bedeutung. Wenn
makrookonomische Ungleichgewichte vermieden oder korrigiert werden, verbessert dies die
Féhigkeit der Mitgliedstaaten, auf Schocks zu reagieren, und unterstiitzt die wirtschaftliche
Konvergenz. Gelingt es, der Entstchung interner und externer Anfilligkeiten
entgegenzuwirken, so wird dies dazu beitragen, die Erholung zu konsolidieren und das
langfristige Wachstum zu stirken. Die asymmetrischen Auswirkungen der Krise und das
stirkere Auseinanderdriften (das jedoch schwicher als erwartet ausfiel) zeigen, wie wichtig
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es ist, sowohl Leistungsbilanzdefizite = als auch anhaltende und  hohe
Leistungsbilanziiberschiisse abzubauen. Der Abbau auflenwirtschaftlicher Ungleichgewichte
wird auch von zentraler Bedeutung fiir die Entstehung positiver Spill-over-Effekte zwischen
den Mitgliedstaaten bei der Nachfrage sein, insbesondere im Euro-Wahrungsgebiet vor dem
Hintergrund der eingeschriankten Moglichkeiten der Geldpolitik.

Ein gut funktionierendes Verfahren bei einem makrookonomischen Ungleichgewicht
(MIP) kann helfen. Angesichts der moglichen Entstehung neuer Ungleichgewichte infolge
der durch die COVID-19-Krise beschleunigten strukturellen Verdnderungen wird deutlich,
wie wichtig die Uberwachung im Rahmen des MIP ist, damit die Entstehung von
Ungleichgewichten friihzeitig erkannt wird und Ungleichgewichte zeitnah angegangen
werden konnen. Das MIP kann auch den multilateralen Dialog iiber makrodkonomische
Herausforderungen fordern und die Politikkoordinierung unterstiitzen, wie es bei der raschen
und abgestimmten Reaktion der Mitgliedstaaten auf die COVID-19-Krise zu beobachten war.
Der multilaterale Dialog stdrkt die nationale Eigenverantwortung fiir politische MafBnahmen,
die erforderlich sind, um die ermittelten Anfilligkeiten anzugehen. Seit der Einfithrung des
Verfahrens haben viele Mitgliedstaaten ihre Ungleichgewichte mit der Zeit wirksam
verringert. Da jedoch in einigen Féllen nach wie vor Ungleichgewichte bestehen, sollte noch
weiter dariiber nachgedacht werden, wie die Umsetzung und Ausgestaltung des Verfahrens
bei einem makrodkonomischen Ungleichgewicht die nationale Eigenverantwortung fordern
konnten und wie dem Verfahren mehr politische Zugkraft verliehen werden kann.

Wenngleich mehrere Uberwachungskomponenten sich teilweise iiberschneiden, kamen
die sich daraus ergebenden Vorteile nicht immer vollstindig zum Tragen. Die
Einbindung des MIP und des SWP in den Rahmen des Européischen Semesters hat zwar dazu
beigetragen, das Zusammenspiel dieser Uberwachungskomponenten zu stirken, doch besteht
noch Spielraum fiir ein besseres Zusammenwirken, wobei einschligige Uberschneidungen
vermieden werden miissen, wenn makrodokonomische Ungleichgewichte, Herausforderungen
hinsichtlich des Potenzialwachstums und Risiken fiir die Tragfdhigkeit der Finanzen
gleichzeitig angegangen werden. Dariiber hinaus wurde bei der MIP-Uberwachung
moglicherweise bislang versdumt, die Wechselwirkungen zwischen neuen wirtschaftlichen
Herausforderungen, insbesondere im Zusammenhang mit dem Klimawandel und anderen
Umweltbelastungen, ausreichend zu berticksichtigen.

Lehren aus der Aufbau- und Resilienzfazilitéat

Die Lehren aus der erfolgreichen politischen Krisenreaktion der EU und insbesondere
aus dem Rahmen und der Steuerung der Aufbau- und Resilienzfazilitit konnen bei der
Uberpriifung des Rahmens fiir die wirtschaftspolitische Steuerung von Nutzen sein.
Parlament und Rat vereinbarten auf Vorschlag der Kommission einen Politik- und
Steuerungsrahmen fiir die Aufbau- und Resilienzfazilitdt, der darauf abstellt, dass
gemeinsame EU-Ziele in koordinierte MaBBnahmen auf Mitgliedstaatenebene umgemiinzt
werden.(?) Die Mitgliedstaaten gestalteten ihre nationalen Aufbau- und Resilienzpline

@) Die politischen Priorititen der EU gliedern sich in sechs Sdulen, die bei der Umsetzung der Aufbau- und
Resilienzfazilitdt als Richtschnur dienen sollen: dkologischer Wandel, digitaler Wandel, intelligentes, nachhaltiges und
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einschlieBlich der darin konzipierten Investitionen und Reformen so, dass ldnderspezifische
Herausforderungen und politische Priorititen der EU angegangen werden. Auf Basis dieser
Plidne fiihrte die Kommission konstruktive und intensive politische Dialoge mit den
Mitgliedstaaten, die zu einem besseren gegenseitigen Verstindnis der Herausforderungen und
Politikprioritdten auf nationaler und auf EU-Ebene fiihrten. Diese Dialoge haben zur
Vertrauensbildung und Eigenverantwortung beigetragen und sollen transformative Reformen
und Investitionen bewirken. Das Ergebnis dieses Dialogs findet sich in einem Vorschlag der
Kommission fiir einen Durchfiihrungsbeschluss des Rates wieder, der die vereinbarten
Reformen und Investitionen festhdlt und anschliefend vom Rat gebilligt wird.

Ein transparenter Bewertungs- und Uberwachungsrahmen hat das gegenseitige
Vertrauen gestirkt und wird die Umsetzung der Aufbau- und Resilienzfazilitit
unterstiitzen. Die Umsetzung wird anhand spezifischer Etappenziele und Zielwerte
iiberwacht und bewertet; diese werden vom betreffenden Mitgliedstaat vorgeschlagen, von
der Kommission bewertet und genehmigt und vom Rat gebilligt. Mit ihrer Orientierung an
Leistungskriterien und den Mechanismen fiir eine enge Uberwachung und Kontrolle bietet
die Aufbau- und Resilienzfazilitit eine stimmige Strategie, um Reformen und offentliche
Investitionen zu unterstiitzen und das Potenzialwachstum anzukurbeln und so die
Erfordernisse der doppelten Wende anzugehen. Jeder nationale Plan muss mindestens 37 %
der Gesamtmittel fiir den Klimaschutz und mindestens 20 % fiir Digitales vorsehen.(**) Die
Uberwachung dieser Zielwerte verleiht den Klima- und Digitalisierungszielen der Aufbau-
und Resilienzfazilitdit Glaubwiirdigkeit. Dank der Mittel fiir beschéftigungs- und
sozialpolitische Maflnahmen und die Verbesserung der Chancengleichheit fiir alle wird die
Fazilitdt auch zur Umsetzung der europdischen Saule sozialer Rechte beitragen.

Der verpflichtungsbasierte politische Koordinierungsansatz der Aufbau- und
Resilienzfazilitit, der eine starke nationale Eigenverantwortung fiir die Gestaltung und
Ergebnisse der Politik beinhaltet, diirfte die Umsetzung vereinbarter Reformen und
Investitionen unterstiitzen. Dieser Ansatz trigt den Komplexititen Rechnung, die die
gleichzeitige Verfolgung verschiedener nationaler Ziele und EU-Ziele im Kontext
unterschiedlicher sozio6konomischer Strukturen und nationaler Praferenzen mit sich bringt.
Hierdurch werden Eigenverantwortung und Vertrauen untermauert. Die raschen
Entwicklungen seit Ausbruch der Pandemie (und auch davor) haben gezeigt, wie schwierig es
ist, umfassende Regeln zu gestalten, die allen Eventualititen gerecht werden konnen.
Dasselbe gilt auch im breiteren Kontext der wirtschaftspolitischen Steuerung. Damit der
Rahmen beispielsweise im Bereich der Finanzpolitik glaubwiirdig bleibt, miissen die Ziele
Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen, makrookonomische Stabilisierung und Qualitét der
offentlichen Finanzen allesamt schon in der Planungsphase angemessen adressiert werden,
wodurch sich genau definierte Anpassungspfade ergeben. Beherzigt man die Lehren aus der

integratives Wachstum, Produktivitdt und Wettbewerbsfahigkeit, sozialer und territorialer Zusammenhalt, Gesundheit
sowie wirtschaftliche, soziale und institutionelle Resilienz und Maflnahmen fiir die ndchste Generation, Kinder und
Jugendliche.

% Zusitzlich zum Klimaziel muss bei den einzelnen Mainahmen im Zusammenhang mit den Umweltzielen der Grundsatz
der ,,Vermeidung erheblicher Beeintrachtigungen* eingehalten werden, was mittels einer Bewertung nach den von der
Kommission verdffentlichten technischen Leitlinien nachzuweisen ist.
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Aufbau- und Resilienzfazilitit, sollte bei der Uberpriifung der wirtschaftspolitischen
Steuerung dariiber nachgedacht werden, wie nationale Eigenverantwortung, gegenseitiges
Vertrauen, die Wirksamkeit des Rahmens im Hinblick auf die Verwirklichung seiner
zentralen Ziele und das Zusammenspiel zwischen der wirtschafts- und der
haushaltspolitischen Dimension am besten sichergestellt werden konnen.

Das Europiische Semester wird auch Kkiinftig Bezugsrahmen fiir die integrierte
Uberwachung und die Koordinierung der Wirtschafts- und Beschéftigungspolitik in der
EU bleiben. Bei der Verbesserung der wirtschafts- und beschiftigungspolitischen
Koordinierung hat sich das Europdische Semester bewihrt. Allerdings muss es an neue
Herausforderungen angepasst werden, die sich im Zusammenhang mit dem 6kologischen und
digitalen Wandel und der Notwendigkeit stirkerer Resilienz stellen. Das umfassender
angelegte Europdische Semester wird die Umsetzung der Aufbau- und Resilienzpléne, die die
Reform- und Investitionsagenda fiir die kommenden Jahre vorgeben, ergénzen. Die beiden
Prozesse werden untrennbar miteinander verbunden sein, sodass bestehende Synergien
optimal genutzt und Uberlappungen vermieden werden kdnnen.

Themen fir die Debatte

Fiir die offentliche Debatte stellen sich elf zentrale Fragen, die in der aktualisierten
Online-Umfrage enthalten sind. Angesichts der Erfahrungen mit dem vor der COVID-19-
Krise bestehenden Rechtsrahmen (Kasten 1), der Auswirkungen der Krise und der oben
beschriebenen Herausforderungen wurden die in der Mitteilung vom Februar 2020(%)
enthaltenen neun Fragen durch zwei weitere Fragen ergdnzt und eine Frage leicht
umformuliert. Diese Fragen lauten:

Neue Frage: Inwiefern konnen Gestaltung, Steuerung und Funktionsweise der Aufbau- und
Resilienzfazilitit wertvolle Erkenntnisse fiir die wirtschaftspolitische Steuerung iiber
Eigenverantwortung, gegenseitiges Vertrauen, Durchsetzung und das Zusammenspiel
zwischen wirtschafts- und haushaltspolitischer Dimension liefern?

Neue Frage: Gibt es angesichts der Verdnderung unserer Volkswirtschaften durch die
COVID-19-Krise weitere Herausforderungen tiiber die bereits genannten hinaus, denen der
Rahmen fiir die wirtschaftspolitische Steuerung Rechnung tragen sollte?

Umformulierte Frage: Wie kann der Rahmen - bestehend aus Stabilitdts- und
Wachstumspakt, dem Verfahren bei einem makrodkonomischen Ungleichgewicht und im
breiteren Kontext dem Europdischen Semester — angesichts der weitreichenden
Auswirkungen der COVID-19-Krise und der neuen befristeten Politikinstrumente, die
darauthin eingefiihrt wurden, eine angemessene und koordinierte politische Reaktion auf EU-
und nationaler Ebene optimal gewéhrleisten?

% Europiische Kommission (2020), Uberpriifung der wirtschaftspolitischen Steuerung, COM(2020) 55 final vom
5. Februar 2020.
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4. Fazit

Die Kommission fordert die anderen Organe und alle Interessentriger auf, sich an der
offentlichen Debatte iiber die Uberpriifung der wirtschaftspolitischen Steuerung zu
beteiligen. Die Kommission hofft auf eine inklusive Debatte mit dem Européischen
Parlament, dem Rat, dem Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschuss, dem Ausschuss
der Regionen, der Europdischen Zentralbank, den nationalen Zentralbanken, den nationalen
Regierungen und Parlamenten sowie einem breiten Spektrum von Interessentrégern,
insbesondere auch den Sozialpartnern, Hochschulen, Organisationen der Zivilgesellschatft,
unabhingigen finanzpolitischen Institutionen und den nationalen Ausschiissen fiir
Produktivitdt. Die Debatte wird in verschiedenen Foren gefiihrt, darunter Fachtagungen,
Seminare, Workshops und eine Online-Umfrage. Die Online-Umfrage wurde heute neu
gestartet. Biirgerinnen und Biirger, Organisationen und Behorden sind aufgerufen, ihre
Beitriige bis zum 31. Dezember 2021 zu iibermitteln.(**) Die Website der Kommission zum
Thema wirtschaftspolitische Steuerung wird als Plattform fiir Informationen iiber die
verschiedenen Veranstaltungen dienen, die von der Kommission organisiert werden.(*’) Die
Kommission wird auch Informationen und Feedback aus anderen Veranstaltungen, die in der
ganzen EU von Interessentridgern ausgerichtet werden, heranziehen.

Damit ein breiter Konsens moglich wird, bedarf es einer umfassenden und inklusiven
Zusammenarbeit mit allen Interessentrigern. Alle Mitgliedstaaten, EU-Organe und
mallgeblichen Interessentriger tragen gemeinsam Verantwortung dafiir, dass der
Uberwachungsrahmen wirksam funktioniert. Die oOffentliche Debatte wird zur
Konsensbildung unter allen Beteiligten beitragen. Dies ist fiir die Wirksamkeit der
wirtschaftspolitischen Uberwachung in der Union von groBer Bedeutung. Die Kommission
wird mit ihren Initiativen den Dialog und das gegenseitige Verstindnis unter den
Interessentragern fordern, um zu einem breit akzeptierten Ansatz flir das weitere Vorgehen zu
gelangen.

Die Kommission wird alle in der offentlichen Debatte geiullerten Ansichten abwéagen.
Im ersten Quartal 2022 wird die Kommission Leitlinien fiir die Haushaltspolitik im
anstehenden Zeitraum ausgeben, um die haushaltspolitische Koordinierung und die
Ausarbeitung der Stabilitéts- und Konvergenzprogramme der Mitgliedstaaten zu erleichtern.
Diese Leitlinien werden der weltwirtschaftlichen Lage, der spezifischen Situation der
einzelnen Mitgliedstaaten und der Debatte {iber den Rahmen fiir die wirtschaftspolitische
Steuerung Rechnung tragen. Rechtzeitig fiir 2023 wird die Kommission dann Leitlinien fiir
mogliche Anderungen am wirtschaftspolitischen Steuerungsrahmen vorlegen, mit dem Ziel,
zu einem breiten Konsens tliber das weitere Vorgehen zu gelangen.

(6 Bitte verwenden Sie folgenden Link: https:/ec.europa.eu/eusurvey/runner/Public-debate-on-the-review-of-the-EU-
economic-governance

@7 Siehe: https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-
governance-monitoring-prevention-correction/economic-governance-review_de
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Kasten 1: Zusammenfassung der Mitteilung iiber die Uberpriifung der
wirtschaftspolitischen Steuerung vom Februar 2020

In der Mitteilung vom Februar 2020 wurde die Wirksamkeit des wirtschaftspolitischen
Steuerungsrahmens im Hinblick auf die Erreichung seiner wichtigsten Ziele bewertet. Diese
Ziele bestehen darin, 1) tragfdhige Offentliche Finanzen und nachhaltiges Wachstum
sicherzustellen und makrodkonomische Ungleichgewichte zu vermeiden, 1ii) einen
integrierten Uberwachungsrahmen zu schaffen, der insbesondere im Euroraum eine engere
Koordinierung der Wirtschaftspolitik ermoglicht, und iii) die Konvergenz der
Wirtschaftsleistungen in der EU zu fordern.

In der Mitteilung wurde festgestellt, dass es mit dem Rahmen fiir die wirtschaftspolitische
Steuerung gelungen sei, die Offentlichen Schuldenstinde zu senken, bestehende
makrodkonomische Ungleichgewichte zu korrigieren und eine allméhliche Konvergenz der
Wirtschaftsleistungen der Mitgliedstaaten und eine bessere Koordinierung der
Wirtschaftspolitik zu unterstiitzen. In der Mitteilung wurden auch Aspekte angesprochen, die
das geringe Potenzialwachstum der Mitgliedstaaten, die anhaltend niedrige Inflation und die
weiterhin hohe Verschuldung bestimmter Mitgliedstaaten betreffen. Auflerdem wurde in der
Mitteilung argumentiert, dass der Uberwachungsrahmen dazu beitragen solle, die
drangendsten wirtschaftlichen, demografischen und 6kologischen Herausforderungen von
heute und morgen anzugehen.

Haushaltspolitischer Rahmen

Der Rahmen fiir die haushaltspolitische Uberwachung hat die Mitgliedstaaten erfolgreich
ermutigt, zu einer gesunden Haushaltslage zuriickzufinden, indem sie ihre Defizite gesenkt
und die Schuldenquoten auf einen Abwartstrend gefiihrt haben. Allerdings hat die praventive
Komponente des Rahmens weniger Wirkung gezeigt als die korrektive Komponente.
Wenngleich die aggregierte Schuldenquote ab dem Jahr 2015 riickldaufig war, hat sich die
Schuldendynamik in den verschiedenen Mitgliedstaaten stark gegenldufig entwickelt. Der
Rahmen hat nicht fiir eine ausreichende Differenzierung zwischen Mitgliedstaaten mit sehr
unterschiedlichen Haushaltspositionen, Tragfdhigkeitsrisiken und anderen Anfilligkeiten
gesorgt.

In der Mitteilung wurde betont, dass die Finanzpolitik der Mitgliedstaaten prozyklisch
geblieben sei. Die Moglichkeiten zur Steuerung des finanzpolitischen Kurses fiir das gesamte
Euro-Wéhrungsgebiet sind in Ermangelung einer zentralen Fiskalkapazitit mit
Stabilisierungsfunktionen nach wie vor begrenzt. Dariiber hinaus ist es mit dem
haushaltspolitischen Rahmen nicht gelungen, die Offentlichen Investitionen in
Konsolidierungsphasen in ausreichendem Mafle zu erhalten, und die 6ffentlichen Finanzen
sind nicht wachstumsfreundlicher geworden. In der Mitteilung wurde auch auf die
Komplexitit der EU-Fiskalregeln hingewiesen, insbesondere auf die Vielzahl von Indikatoren
und die Heranziehung nicht beobachtbarer Variablen. Es fehlt dem Rahmen an Transparenz,
und seine Komplexitit geht zulasten der Eigenverantwortung und Berechenbarkeit.
SchlieBlich hat die Entwicklung nationaler haushaltspolitischer Rahmen und unabhéngiger
finanzpolitischer Institutionen die nationale Eigenverantwortung fiir die Haushaltsdisziplin
gestdrkt. Allerdings sind die nationalen Rahmen in ihrer Wirksamkeit unterschiedlich.

Verfahren bei einem makrookonomischen Ungleichgewicht

Mit dem Verfahren bei einem makrookonomischen Ungleichgewicht (MIP) ist der
Anwendungsbereich des Uberwachungsrahmens ausgeweitet worden, doch ist das
Zusammenspiel zwischen MIP und SWP unzureichend. So hitte etwa die Verkniipfung
zwischen der Tragfdhigkeit der oOffentlichen Finanzen und makrodkonomischen
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Ungleichgewichten weiter ausgebaut werden konnen. Dariiber hinaus sind bei der
Uberwachung im Rahmen des MIP Wechselwirkungen mit neuen Herausforderungen,
insbesondere im Zusammenhang mit dem Klimawandel und weiteren Umweltbelastungen,
bislang nicht ausreichend beriicksichtigt worden. Das MIP hat zwar geholfen, fiir die
Thematik der makrookonomischen Ungleichgewichte zu sensibilisieren, doch hat es nicht zu
ausdauernden Reformen in Mitgliedstaaten mit fortbestehenden Ungleichgewichten gefiihrt.
Beim Abbau von Leistungsbilanzdefiziten hat sich das MIP als wirksamer erwiesen als bei
der Verringerung anhaltender und hoher Leistungsbilanziiberschiisse. Da das MIP vor dem
Hintergrund bestehender Ungleichgewichte eingefiihrt wurde, ist schlieBlich auch noch nicht
erwiesen, ob es das Entstehen neuer Ungleichgewichte, Anfilligkeiten und Risiken wirksam
verhindern kann.

Euroraum-Mitgliedstaaten, die von gravierenden Schwierigkeiten in Bezug auf ihre
finanzielle Stabilitat betroffen oder bedroht sind

Ab 2010 wurden Mechanismen entwickelt, um Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets,
die von Schwierigkeiten in Bezug auf ihre finanzielle Stabilitdt betroffen sind, finanziell
unterstiitzen zu konnen, worauthin schlieBlich der Europiische Stabilititsmechanismus
geschaffen wurde. Zwar konnen sich alle Euro-Mitgliedstaaten, die finanziellen Beistand
erhalten haben, am Markt inzwischen wieder zu vertretbaren Zinssidtzen finanzieren, doch
konnte kiinftig mehr auf die nationale Eigenverantwortung fiir die Programme sowie auf
Transparenz und Rechenschaftspflicht geachtet werden.
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Kasten 2: Bedarf an griinen und digitalen Investitionen

Der zuséitzliche Bedarf an privaten und 6ffentlichen Investitionen fiir die doppelte Wende und
ihre politischen Ziele wird bis 2030 auf knapp 650 Mrd. EUR jihrlich geschitzt.(') Dabei
entfallen jdhrlich 520 Mrd. EUR bzw. 80 % des Bedarfs auf die dkologische Wende, wobei
knapp 60 % der Gesamtsumme der Klima- und Energiepolitik zuzurechnen sind.

Okologischer Wandel

Die Klimawende wird unweigerlich dazu fithren, dass der vorhandene Kapitalstock schneller
veraltet. Dies muss nicht unbedingt ein geringeres Wachstum bedeuten, diirfte jedoch dazu
fiihren, dass sich die Wachstumszusammensetzung veridndert, da mehr Mittel fiir Investitionen
aufgewendet werden miissen und deshalb weniger Mittel in den Konsum flieBen werden.(?)

Der erhohte Investitionsbedarf in den Bereichen Energie und Verkehr wird auf rund
390 Mrd. EUR jihrlich geschitzt.(®) Die Erhéhung um mehr als 50 % gegeniiber dem
historischen Trend geht vor allem auf die Klima- und Energiepolitik zur Dekarbonisierung
unserer Wirtschaft zuriick, spiegelt aber auch die Energie- und Verkehrsbedarfe einer
expandierenden Wirtschaft wider.(*) Im Durchschnitt entspricht dies einer Erhdhung der
Energie- und Verkehrsinvestitionen im Verhdltnis zum BIP um rund 2,1 Prozentpunkte
gegeniiber dem historischen Trend. Dies umfasst Investitionen in das Stromnetz, Kraftwerke,
Industriekesselanlagen und die Produktion und Verteilung neuer Brennstoffe sowie
Investitionen in die Gebédudeisolierung, die Energiesanierung und die Anschaffungskosten fiir
Fahrzeuge sowie andere Investitionen im Verkehrssektor.(°) Die Investitionsbedarfe fiir
Verkehrsinfrastruktur sind teilweise eingerechnet.(®) Unberiicksichtigt bleiben bei diesen
Schitzungen kiinftige Bedarfe fiir die Anpassung an den Klimawandel, wie etwa Investitionen,
die bestehende Vermogenswerte klimaresilienter machen sollen, oder hohere Kosten wegen
haufiger auftretender Extremwetterereignisse.

In den iibrigen Umweltbereichen wird die Investitionsliicke zur Verwirklichung der politischen
Ziele auf rund 130 Mrd. EUR jihrlich geschdtzt. Diese Schitzung spiegelt die
Investitionsbedarfe fiir umweltpolitische Bereiche wie Umweltschutz, einschlielich
Biodiversitit, Ressourcenmanagement und Kreislaufwirtschaft wider.(”)

Wenngleich der private Sektor einen erheblichen Teil der Investitionen stemmen wird, werden
auch die offentlichen Investitionen erhoht werden miissen.

Digitaler Wandel

Die Investitionen, die noch erforderlich sind, um den digitalen Wandel in der EU zu vollziehen,
werden insgesamt auf rund 125 Mrd. EUR jihrlich geschitzt.(®) Darin enthalten sind die
Investitionsliicken bei Kommunikationsnetzen, der Entwicklung digitaler Kompetenzen sowie
dem Ausbau wichtiger digitaler Kapazititen und Technologien wie Cloud, Halbleiter und
kiinstliche Intelligenz, nicht jedoch die Digitalisierung offentlicher Dienste und einiger anderer
Bereiche.

(M Die Investitionsbedarfe fiir die verschiedenen Politikbereiche gehen auf verschiedene Quellen und unterschiedliche Ansitze
zuriick (siche FuBnoten 3, 7 und 8) und geben Hinweise auf die GréBenordnung.

@ Pisani-Ferry, J. (2021), Climate Policy is Macroeconomic Policy, and the Implications Will Be Significant, PIIE Policy
Brief 21-20, August 2021.

®)  Siehe Folgenabschitzungen zu den 55 %-Vorschligen, unter anderem die Folgenabschitzung zur Uberarbeitung der
Richtlinie tiber erneuerbare Energien (SWD(2021) 621 final).

@ Im Zeitraum 2021-2030 muss jéhrlich rund 1 Billion EUR in den Energie- und Verkehrssektor investiert werden. Diese
Schitzungen spiegeln die notigen Investitionen zur Deckung des Energie- und Verkehrsbedarfs der Wirtschaft sowie den
hoheren Investitionsbedarf aufgrund der ehrgeizigeren Klima- und Energieziele wider. Diese Schétzungen beinhalten
niedrigere projizierte Kosten fiir Energie- und Verkehrstechnologien wie erneuerbare Energien und Batteriekosten.
650 Mrd. EUR gehen auf den Verkehrssektor zuriick, wobei es sich hauptsdchlich um Anschaffungskosten fiir Fahrzeuge
handelt. Beriicksichtigt sind darin auch von privaten Haushalten angeschaffte Fahrzeuge, die normalerweise als langlebige
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(5)

(6)

(7

®)

Gebrauchsgiiter und nicht als Investitionen in die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung eingehen.

Die Investitionsbedarfe leiten sich aus einem partiellen Gleichgewichtsmodell des Energie- und Verkehrssystems ab.
Eingerechnet sind Investitionen in neue Vermdgenswerte oder Kapazititen, insbesondere auch die Ersetzung bestehender
Vermogenswerte nach Ablauf ihrer Lebensdauer. Der Ersatz bestehender Vermogenswerte kann durch politische
Weichenstellungen beschleunigt werden, beispielsweise durch die stufenweise Riickfithrung der Kapazititen fiir die
Stromerzeugung aus fossilen Energietragern, oder auch durch sich verdndernde Marktbedingungen, die den weiteren
Betrieb unwirtschaftlich machen.

Enthalten sind Investitionen in Ladestationen oder Tankstellen, aber beispiclsweise keine Investitionen in Schienen- oder
Strafeninfrastruktur.

Europiische Kommission (2020), Arbeitsunterlage der Kommissionsdienststellen zum Paket ,,Next Generation EU*, SWD

(2020) 98.
Ebenda.
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