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Betr.: Entwurf einer EMPFEHLUNG DES RATES zur Wirtschaftspolitik des Euro-
Wahrungsgebiets

Die Delegationen erhalten anbei die im Anschluss an die Prifung durch den Wirtschafts- und
Finanzausschuss (WFA) und die Arbeitsgruppe ,,Euro-Gruppe* erstellte Fassung des Entwurfs einer
Empfehlung des Rates zur Wirtschaftspolitik des Euro-Wahrungsgebiets fiir 2025, die auf der
Tagung des Rates (Wirtschaft und Finanzen) am 18. Februar 2025 gebilligt werden soll. Die
formliche Annahme des Textes wird voraussichtlich nach der Billigung durch den Europdischen Rat

im Marz 2025 erfolgen.

5893/25 1
ECOFIN.L.A DE

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:5893/25;Nr:5893;Year:25&comp=5893%7C2025%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:5893/25;Nr:5893;Year:25&comp=5893%7C2025%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:5893/25;Nr:5893;Year:25&comp=5893%7C2025%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:ECOFIN%20113;Code:ECOFIN;Nr:113&comp=ECOFIN%7C113%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:UEM%2051;Code:UEM;Nr:51&comp=UEM%7C51%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:SOC%2052;Code:SOC;Nr:52&comp=SOC%7C52%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:EMPL%2038;Code:EMPL;Nr:38&comp=EMPL%7C38%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:COMPET%2057;Code:COMPET;Nr:57&comp=COMPET%7C57%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:ENV%2057;Code:ENV;Nr:57&comp=ENV%7C57%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:EDUC%2025;Code:EDUC;Nr:25&comp=EDUC%7C25%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:RECH%2039;Code:RECH;Nr:39&comp=RECH%7C39%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:ENER%2020;Code:ENER;Nr:20&comp=ENER%7C20%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:JAI%20142;Code:JAI;Nr:142&comp=JAI%7C142%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:JEUN%2014;Code:JEUN;Nr:14&comp=JEUN%7C14%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RMA&code2=&gruppen=Link:SAN%2038;Code:SAN;Nr:38&comp=SAN%7C38%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:17075/25;Nr:17075;Year:25&comp=17075%7C2025%7C
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=COM&code2=&gruppen=Code:COM;Year:2024;Nr:704&comp=704%7C2024%7CCOM
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RAG&code2=WIFA&gruppen=&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RAG&code2=WIFA&gruppen=&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=11474&code1=RAG&code2=EUROGR&gruppen=&comp=

Entwurf einer EMPFEHLUNG DES RATES

zur Wirtschaftspolitik des Euro-Wahrungsgebiets

DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

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

gestitzt auf die Verordnung (EU) 2024/1263 des Européischen Parlaments und des Rates vom

29. April 2024 tber die wirksame Koordinierung der Wirtschaftspolitik und Gber die multilaterale
haushaltspolitische Uberwachung und zur Aufhebung der Verordnung (EG) Nr. 1466/97 des Rates?,
insbesondere auf Artikel 3 Absatz 3 Buchstabe a,

gestitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 1176/2011 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
16. November 2011 tber die Vermeidung und Korrektur makro6konomischer Ungleichgewichte?,
insbesondere auf Artikel 6 Absatz 1,

auf Empfehlung der Kommission, unter Beruicksichtigung der Schlussfolgerungen des Europdischen

Rates,

nach Stellungnahme des Wirtschafts- und Finanzausschusses, nach Stellungnahme des Ausschusses
flir Wirtschaftspolitik,

! ABI. L 1263 vom 30.4.2024, S. 1.
2 ABI. L 306 vom 23.11.2011, S. 25.
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in Erwagung nachstehender Grinde:

Q) Die Euro-Gruppe hat am 4. November 2024 eine Erklarung abgegeben, in der sie betonte,
dass dringend gehandelt werden misse, um die schleppende Produktivitat, Innovation und
Wettbewerbsféhigkeit der Union durch ehrgeizige Investitionen und Strukturreformen
anzugehen. Diesen Handlungsaufruf bekréftigte im Anschluss der Europdische Rat, der am
8. November 2024 eine Erklarung abgab. Die Erklarungen der Euro-Gruppe und des
Européischen Rates spiegeln die allgemeinen Schlussfolgerungen der Berichte von Draghi
und Letta®* wider und zeigen ein gemeinsames Verstandnis der Herausforderungen und
Chancen, denen sich die Wirtschaft der Union gegenubersieht. Sie bilden den Kontext flr
die Umsetzung des neuen Rahmens fir die wirtschaftspolitische Steuerung (im Folgenden
,Rahmen®), der am 30. April 2024 in Kraft getreten ist. Der Rahmen soll die Tragfahigkeit
der offentlichen Schulden sicherstellen und durch Reformen und vorrangige Investitionen
ein nachhaltiges und inklusives Wachstum fordern. In den bislang von den Mitgliedstaaten
vorgelegten mittelfristigen Planen wurde der Schwerpunkt auf Reformen und Investitionen
zur Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit gelegt. Die Empfehlung des Rates zur
Wirtschaftspolitik des Euro-Wéhrungsgebiets als Teil des Européischen Semesters fur die
wirtschaftspolitische Koordinierung enthélt eine Bewertung der makro6konomischen
Politik fur das Euro-Wahrungsgebiet einschlie3lich sowohl ihrer fiskalischen als auch
nichtfiskalischen Aspekte. Da in dieser Empfehlung wichtige makrostrukturelle und
institutionelle Herausforderungen und Prioritaten hervorgehoben sowie Empfehlungen
ausgesprochen werden, die an das Euro-Wahrungsgebiet als Ganzes und an seine
Mitgliedstaaten gerichtet sind, fungiert sie auch als Forum flr eine Grundsatzdiskussion
Uber Bereiche, die fiir die Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets von gemeinsamem

Interesse sind.

3 ,,Weit mehr als ein Markt“, April 2024 (Letta-Bericht).
4 ,»Die Zukunft der europédischen Wettbewerbsfahigkeit, Teile A und B*, September 2024
(Draghi-Bericht).
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)

Das Euro-Wéhrungsgebiet hat bemerkenswerte makrodkonomische und soziale Resilienz
bewiesen, sodass der rasche Riickgang der Inflation nur minimale Auswirkungen auf die
Beschaftigung zeigte. Die Fahigkeit des Euro-Wahrungsgebiets, Schocks abzufedern und
sich wieder zu erholen — wie seine Reaktion auf die COVID-19-Pandemie und die
Energiekrise zeigte — hat ebenfalls zu diesem positiven Ergebnis beigetragen. Diese
Resilienz ist weitgehend darauf zurtickzuftihren, dass sowohl die Union, insbesondere die
Europaische Zentralbank (EZB), als auch die Mitgliedstaaten durch ihre rechtzeitige,
entschlossene und gemeinsame politische Reaktion dazu beigetragen haben, die
Auswirkungen dieser weitreichenden Krisen auf die Wirtschaft zu begrenzen. In diesem
Zusammenhang haben neben dem mehrjahrigen Finanzrahmen (MFR) auch die solide
Haushaltslage in mehreren Mitgliedstaaten im Jahr 2019, die rasche Aktivierung der
allgemeinen Ausweichklausel des Stabilitats- und Wachstumspakts sowie neue
Instrumente der Union wie NextGenerationEU und SURE dem Euro-Wéhrungsgebiet
entscheidenden haushaltspolitischen Spielraum verschafft, der eine wirksame
haushaltspolitische Reaktion ermdglicht hat. Auch der Strukturwandel des Euro-
Wahrungsgebiets in den vergangenen zehn Jahren hat dessen Resilienz erhoht. Die
Arbeitsmérkte sind flexibler geworden, und die Finanzsysteme haben sich weitaus robuster
gezeigt als wahrend der globalen Finanzkrise. In der Zeit nach der COVID-19-Pandemie
profitierte der private Verbrauch von dem stabilen Arbeitsmarkt sowie von politischen
Unterstlitzungsmalinahmen; die Sparquote ist jedoch hoch geblieben. Die 6ffentlichen
Investitionen wurden durch die Aufbau- und Resilienzfazilitat (ARF) und andere
Unionsfonds unterstitzt. Private Investitionen haben deutlich an Dynamik verloren — vor
allem seit 2022 vor dem Hintergrund der restriktiveren Finanzierungsbedingungen und der
weltweiten makrookonomischen Unsicherheit. Unterdessen leisteten die Nettoausfuhren
aufgrund der schwachen Importdynamik einen leicht positiven Beitrag zum
BIP-Wachstum, wéhrend die Exporte in jingster Zeit von einer zunehmenden
Fragmentierung des Handels und von Beschrankungen betroffen waren. Den Prognosen
zufolge wird das reale BIP-Wachstum — nach 0,4 % im Jahr 2023 — im Jahr 2024 mit rund
0,8 % verhalten bleiben, aber 2025 auf 1,3 % und 2026 auf 1,6 % ansteigen. Ein stérkerer
privater Verbrauch durfte die Konjunkturentwicklung in den Jahren 2025 und 2026 vor
dem Hintergrund anhaltender, wenn auch langsamerer Reallohnsteigerungen und des
Beschéftigungswachstums beschleunigen. Fur die kommenden beiden Jahre ist ein
allméhlicher Anstieg der Gesamtinvestitionen zu erwarten, der sich sowohl auf das
Wiederaufleben privater als auch auf umfangreiche nationale und von der Union
finanzierte 6ffentliche Investitionen stiitzt, wahrend eine Belebung der Auslandsnachfrage
die Exporte stutzen dirfte.
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Die Gesamtinflation stieg infolge der Energiekrise auf ein hohes Niveau (im Oktober 2022
wurde mit durchschnittlich 10,6 % im Euro-Wahrungsgebiet ein Hochststand erreicht), sie
dirfte jedoch 2025 auf 2,1 % und 2026 weiter auf 1,9 % zuriickgehen. Das
Inflationsgefalle im Euro-Wé&hrungsgebiet, das sich im Jahr 2022 vergrof3ert hatte, hat sich
inzwischen ebenfalls verringert und wird voraussichtlich nahe an historischen
Durchschnittswerten bleiben. Der Inflationsriickgang resultiert weitgehend aus dem
geringeren Einfluss der exogenen Faktoren, die in den vergangenen drei Jahren zu einem
starken Anstieg der Preise fur Energie, Nahrungsmittel und Dienstleistungen gefiihrt
hatten. Ferner zeigen sich darin die Auswirkungen der entschlossenen politischen
MaRnahmen der EZB. Als Reaktion auf den anfanglichen Anstieg der Inflation hat die
EZB eine Reihe von Zinserh6hungen vorgenommen, um die weitere Verankerung der
Inflationserwartungen und eine Einddmmung der Preisentwicklung zu erreichen, wahrend
sie gleichzeitig damit begann, ihren Bestand an Vermogenswerten abzubauen. Die
Geldpolitik ist in jlngster Zeit weniger restriktiv geworden, um sicherzustellen, dass sich

die Inflation nachhaltig bei dem mittelfristigen Ziel der EZB von 2 % stabilisiert.
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(4)

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt blieb 2024 trotz nachlassender Wirtschaftstatigkeit stabil.
Die Zahl der Beschaftigten ist im Euro-Wahrungsgebiet von Ende 2022 bis Mitte 2024 um
3 Millionen gestiegen, und die Zahl der Arbeitsplatze erreichte einen Rekordwert. Das
Beschaftigungswachstum war bei allen Altersgruppen, Geschlechtern und Bildungsniveaus
stark. Die Erwerbsbeteiligung nahm ebenfalls zu und erreichte 2024 einen neuen
Hdchststand, wenngleich insbesondere Frauen, jlingere und dltere Arbeitnehmer, Roma
und Menschen mit Behinderungen nach wie vor mit Herausforderungen konfrontiert sind.
Wie viele andere fortgeschrittene Volkswirtschaften profitierte auch das Euro-
Wahrungsgebiet von einem grofRen Zustrom von Migrantinnen und Migranten, unter
anderem aus der Ukraine, aber auch aus anderen Regionen, der das Arbeitskréafteangebot
vergroRerte und zur Verringerung des Arbeitskrafte- und Fachkréftemangels in einigen
Branchen und Landern beitrug. Die Arbeitslosenquote im Euro-Wahrungsgebiet
stabilisierte sich im Oktober 2024 auf einem historischen Tiefstand von 6,3 %. Die
Zunahme beim Arbeitskrafte- und Fachkraftemangel, der auf eine schrumpfende
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter und neue Qualifikationsanforderungen
zuruckzufihren ist und durch die rasche Erholung von der pandemiebedingten Rezession
noch verschérft wird, ist zuletzt etwas zurtickgegangen, allerdings besteht in mehreren
Branchen nach wie vor ein erheblicher Arbeitskraftemangel. Die hohen Gewinne der
Unternehmen und die positive Entwicklung ihrer Bilanzen haben zu einer robusten
Nachfrage nach Arbeitskréften beigetragen. In jlingster Zeit ist der Anteil der
Unternehmen, die den Arbeitskraftemangel als limitierenden Faktor fir die Produktion
angeben, und die Zahl der offenen Stellen im Vergleich zu den jeweiligen historischen
Hochststanden gesunken, allerdings bleiben die Zahlen in beiden Fallen hoch und liegen

Uber dem Niveau vor der Pandemie.
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In den Jahren 2023 und 2024 sind die Nominall6hne angesichts einer hohen Inflation und
eines angespannten Arbeitsmarktes gestiegen. Im zweiten Quartal 2024 stieg der
Nominallohn pro Arbeitnehmer im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 4,5 %
(Durchschnitt im Euro-Wahrungsgebiet) und damit etwas schwacher als 2023. In der
Herbstprognose 2024 der Kommission wird fiir 2024 ein robustes Nominallohnwachstum
veranschlagt, wobei 2025 mit einer Abschwéchung gerechnet wird. Bei den Reall6hnen,
die 2022 und im ersten Halbjahr 2023 sanken, setzte im dritten Quartal 2023 eine Erholung
ein. Der Anstieg der Gewinnbeteiligung in den vergangenen Jahren und der anschlieRende
Rickgang deuten darauf hin, dass die Unternehmen Lohnerhéhungen absorbieren, indem
sie die Gewinnspannen verringern, anstatt die Preise zu erhohen. Die anhaltende
allmahliche Erholung der Reallohne spiegelt im Wesentlichen einen Aufholprozess wider,
und die aktuellen Erwartungen fir das Nominallohn- und Produktivitatswachstum scheinen
mit einer Ruckkehr zum mittelfristigen Inflationsziel von 2 % im Einklang zu stehen. Die
Einkommen am unteren Ende der Einkommensverteilung wurden im vergangenen Jahr
sowohl durch staatliche Transferleistungen als auch durch Mindestlohnerhéhungen
gestutzt. Allerdings sind weitere Anstrengungen erforderlich, um angemessene Léhne und
hochwertige Arbeitsplatze zu fordern, da das Armutsrisiko weiterhin nur geringfligig
niedriger ist als im Jahr 2019 und die finanziellen Schwierigkeiten der Haushalte, die
wéhrend der Energiekrise zugenommen hatten, nach wie vor hoch sind, sowohl bei den
einkommensschwéchsten Haushalten als auch bei Haushalten mit niedrigem bis mittlerem

Einkommen.
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(6) Im Euro-Wahrungsgebiet bestehen seit Langem strukturelle Probleme, die seine
Wettbewerbsfahigkeit beeintrachtigen — darunter stagnierende Produktivitat, Hindernisse
im Binnenmarkt, unzureichende private Investitionen, begrenzte Innovation und eine
eingeschrankte Verbreitung digitaler Technologien, hohe Energiepreise und ein hoher
Verwaltungsaufwand. Das Wachstum der totalen Faktorproduktivitat — ein Mald fir die
Produktivitat, das die Zunahme des Einsatzes von Arbeit und Kapital unberiicksichtigt lasst
— stagnierte in den letzten Jahrzehnten stérker als in anderen vergleichbaren Regionen der
Welt wie den Vereinigten Staaten; dies gibt Anlass zur Sorge, inwieweit das Euro-
Wahrungsgebiet in der Lage ist, seine Wettbewerbsfahigkeit in einem globalen Umfeld,
das von einem raschen technologischen Wandel geprégt ist, zu behaupten. Die
Bewaltigung dieser Herausforderungen erfordert einen vielschichtigen Ansatz, der unter
anderem eine Beschleunigung der Innovation und die Entwicklung fortgeschrittener
digitaler sowie emissionsfreier und -armer Technologien und Infrastrukturen beinhaltet,
insbesondere durch die Forderung der Anpassung von Geschaftsmodellen, die Bewaltigung
des Fachkraftemangels und gegebenenfalls die Verbesserung des Zugangs zu digitaler
Infrastruktur. Dartber hinaus ist es nach wie vor entscheidend, die Verbreitung von
Innovationen in allen Branchen und Unternehmen zu erleichtern, die — insbesondere
grinen und digitalen — Kompetenzen der Arbeitskréfte zu verbessern und den
Verwaltungsaufwand zu verringern und dabei zugleich die politischen Ziele und den
Schutz der Standards des Griinen Deals aufrechtzuerhalten. Auch die Vertiefung des
Binnenmarkts durch die Beseitigung von Hindernissen und die korrekte Umsetzung und
eine bessere Anwendung und Durchsetzung der Binnenmarktvorschriften, insbesondere
durch die Integration der Kapitalmérkte der Union, sind fiir die Steigerung der
Wettbewerbsféhigkeit des Euro-Wahrungsgebiets von zentraler Bedeutung. Zudem ziehen
die im internationalen Vergleich hoheren Energiepreise die Kostenwettbewerbsfahigkeit
einiger Wirtschaftszweige in Mitleidenschaft. Dadurch werden Unternehmen, insbesondere

aus energieintensiven Branchen, die auf Ol und Gas angewiesen sind, benachteiligt.
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Die Union zahlt im Bereich der Grundlagenforschung international zu den Spitzenreitern
und weist bei den 6ffentlichen Ausgaben fur Forschung und Entwicklung (FUE) ein mit
ihren Wettbewerbern vergleichbares Niveau auf; allerdings hinkt sie bei der angewandten
Forschung ebenso wie bei der Umsetzung von Forschungsergebnissen in marktfahige
Produkte hinterher; dies gilt vor allem flr den Bereich der digitalen Hightech-Innovation.
Es ist enorm wichtig, dass das Euro-Wahrungsgebiet und die Union in Bezug auf die
derzeitigen Innovationstrends — unter anderem in den Bereichen griiner Wandel,
Digitalisierung, kiinstliche Intelligenz (K1), Halbleiter und Quanteninformatik, Raumfahrt
und Biotechnologie — nicht hinter andere grof3e VVolkswirtschaften zurlickfallen.
Angesichts ihrer wachsenden Bedeutung sind der Ausbau der Kapazitaten auf dem Gebiet
strategischer digitaler Technologien und die Nutzung unserer Starken entscheidend, wenn
es darum geht, die weltweite Flihrungsposition der Union im Technologiebereich, ihre
technologische Souverénitat und Resilienz zu starken und unsere offene strategische
Autonomie zu wahren. Dartber hinaus kénnen Hindernisse fur die Mobilitat von Wissen
und Talenten zwischen den européischen Landern bewirken, dass das Potenzial der Union
in den Bereichen Innovation, Produktivitat und Wettbewerbsfahigkeit nicht voll
ausgeschopft wird. Damit die Produktivitdt gesteigert werden kann, sind eine
Beschleunigung der Innovationstétigkeit und eine Starkung der Investitionen in Forschung
und Entwicklung (FUE), vor allem seitens des Privatsektors, erforderlich, unter anderem
durch gezielte und sorgfaltig abgestimmte 6ffentliche Investitionen in Forschung und
Entwicklung, die eine Hebelwirkung auf privates FUE-Engagement haben kdnnen.
Investitionen in Humankapital sind unverzichtbar geworden, da die VVolkswirtschaften
durch den schnellen technologischen und demografischen Wandel unter Druck geraten.
Wahrend die Zahl der Hochschulabschlisse in Europa insgesamt zunimmt, ist ein
besorgniserregender Leistungsrickgang bei den Grundfertigkeiten jungerer Menschen zu
verzeichnen; zudem sind die Fortschritte bei der Bildungsbeteiligung von Erwachsenen
viel zu gering, was in naher Zukunft die Bildungsergebnisse und das
Produktivitatswachstum beeintrachtigen wird. Dartiber hinaus erfordern der griine und der
digitale Wandel die Entwicklung neuer Kompetenzen, von Grundfertigkeiten bis hin zu
fortgeschritteneren und spezialisierteren Kompetenzen. All diese Erfordernisse missen mit
gezielten Initiativen im Bereich der allgemeinen und beruflichen Bildung wahrend des
gesamten Lebens angegangen werden. Indem die Union der allgemeinen und beruflichen
Bildung sowie der Kompetenzentwicklung Vorrang einrdumt, kann sie Innovation,
Produktivitat und Wettbewerbsfahigkeit fordern.
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Die Unternehmen der Union brauchen giinstige Rahmenbedingungen, die die Erzielung
von Skaleneffekten sowie Wachstum und Expansion ermdglichen und ihnen zu Erfolg auf
den Weltmarkten verhelfen. Umfragen zeigen, dass die Komplexitat des
Regelungsumfelds, kumulative Berichtspflichten und komplizierte Steuervorschriften
haufig die Investitionsentscheidungen der Unternehmen sowie ihre Aussichten auf
Expansion im Euro-Wahrungsgebiet und in der Union belasten. Auch geopolitische
Spannungen, Risiken der geotkonomischen Fragmentierung, Handelsbeschrankungen und
Bedenken beziglich der wirtschaftlichen Sicherheit, die den Zugang zu kritischen
Rohstoffen und Technologien beeintrachtigen, wirken sich auf ihr Wachstum aus. Ein
beschleunigter Ubergang zu einer starker kreislauforientierten Wirtschaft wiirde dazu
beitragen, den Mangel an kritischen Rohstoffen zu bewaltigen, und die Forderung von
Investitionen mit unseren internationalen Partnern konnte die Wettbewerbsféhigkeit der
europaischen Industrie weiter starken.> Um Ressourcen fiir Sektoren zu mobilisieren, die
das Potenzial fir ein hohes Produktivitdtswachstum haben, miissen Engpésse beseitigt
werden, die der Verlagerung von Kapital und Arbeit entgegenstehen. Auf dem
Energiemarkt sind ausreichende und kosteneffiziente Verbundnetze und die effiziente
Nutzung bestehender, insbesondere grenziiberschreitender Netze, von entscheidender
Bedeutung, um Erzeuger und Verbraucher ber groRe geografische Gebiete hinweg
miteinander zu verbinden. Dariber hinaus sind eine gesteigerte Energieeffizienz sowie die
Bereitstellung und Nutzung emissionsfreier und -armer Technologien — auch durch
Energiegemeinschaften — dulRerst wichtig, um Laststeuerung zu ermdéglichen, die Rolle der
Flexibilitat zu starken und zur Senkung der Energiekosten beizutragen. Die Beseitigung
unnotiger Verwaltungslasten sowie die Erleichterung und Beschleunigung von
Genehmigungsverfahren konnen die Geschaftstatigkeit und Investitionen fordern.
Strukturreformen, wie die durch Unionsfonds unterstiitzten, die in den mittelfristigen
finanzpolitisch-strukturellen Planen enthalten sind, tragen zur Steigerung der
Wetthewerbsfahigkeit der Mitgliedstaaten bei. Nachhaltiges und inklusives Wachstum und
nachhaltige und inklusive Entwicklung helfen, die Unterschiede zwischen den
europaischen Regionen zu verringern und die soziale Aufwartskonvergenz zu fordern. Das
volle Potenzial des Binnenmarkts wird jedoch auch mehr als 30 Jahre nach seiner
Schaffung nach wie vor nicht voll ausgeschopft. Strategien zur Produktivitatssteigerung
auf nationaler Ebene konnten besser ermittelt, priorisiert und koordiniert werden. Nicht
alle Mitgliedstaaten haben zu diesem Zweck nationale Ausschiisse fur Produktivitat
gebildet und deren Potenzial wirksam genutzt. Eine Intensivierung der
Regelungskonvergenz und der wirtschaftlichen Integration kdnnte private Investitionen,
Produktivitat und Innovationskapazitét sowie die Diversifizierung und die Sicherheit der
Lieferketten fir Unternehmen in der Union fordern.

5

Einschliel3lich der Global-Gateway-Initiative und des ,,Team Europa‘-Ansatzes.
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Die Union wird auch die moglichen Kompromisse zwischen einer weiteren Beteiligung am
offenen Handel und der Starkung der wirtschaftlichen Sicherheit, und der Verwirklichung
der Ziele des Deals fur eine saubere Industrie einerseits und der Gewéhrleistung weltweit
gleicher Wettbewerbsbedingungen durch den verstarkten Einsatz handelspolitischer
Schutzinstrumente gegen unlautere Handelspraktiken andererseits sorgfaltig ausloten
miussen. Dies erfordert einen koordinierten Ansatz und die Komplementaritat der
politischen MaRnahmen sowohl auf Ebene der Mitgliedstaaten als auch auf Unionsebene.

Im Euro-Wahrungsgebiet sind reichlich Ersparnisse vorhanden. Wenn sie tber die
Kapitalmarkte produktiven Investitionen zugeleitet werden, kénnen sie den griinen und den
digitalen Wandel erheblich unterstiitzen und so dazu beitragen, die Wettbewerbsliicke zu
schliel}en. In den vergangenen Jahren wurden Investitionen durch die restriktiven
Finanzierungsbedingungen der Banken erschwert, da ein groRer Teil der Unternehmen im
Euro-Wahrungsgebiet auf den Bankensektor als Finanzierungsquelle angewiesen ist. Die
Kreditkosten fiir Unternehmen sinken jedoch im Einklang mit dem Riickgang der
Leitzinsen. Risikokapital und Nichtbankenfinanzierung, insbesondere flir innovative
Unternehmen, sind in geringerem Mal3e verfiigbar als in den Vereinigten Staaten. Auch
wenn Offentliche Investitionen — mit Unterstiitzung aus der Aufbau- und Resilienzfazilitat
und anderen Unionsfonds — eine Rolle spielen kdnnen, geht die Herausforderung, die
Wettbewerbsfahigkeit des Euro-Wahrungsgebiets zu verbessern, zusammen mit der
Forderung griner und digitaler Investitionen mit einem hohen privaten
Finanzierungsbedarf einher. Offene, integrierte und gut funktionierende Kapitalmarkte sind
wichtig, um den Zufluss privater Investitionen in Innovationen zu férdern und ein
angemessenes Finanzierungsvolumen fir diese Investitionsherausforderung bereitzustellen.
Eine Europdische Spar- und Investitionsunion, wie in den Berichten von Draghi und Letta
vorgeschlagen, kdnnte einen wettbewerbsféhigen und gut funktionierenden Finanz- und
Bankensektor férdern, um das Wachstum zu unterstutzen, die Wettbewerbsfahigkeit zu
steigern und dazu beizutragen, das enorme Vermogen in Form privater Ersparnisse zu
mobilisieren, um eine angemessene Finanzierung fir Investitionsmoglichkeiten
bereitzustellen. Dies kdnnte insgesamt zu einer einfacheren Finanzierung von
Innovationen, der Dekarbonisierung der Industrie und des griinen und des digitalen
Wandels beitragen. Eine VergrofRerung des Pools an investitionsfahigen Projekten im
Euro-Wahrungsgebiet wirde jedoch auch eine tiefere Integration der Waren- und
Dienstleistungsmarkte und vereinfachte Rechtsvorschriften erfordern. In ihrer Erklarung
vom November 2024 bekraftigte die Euro-Gruppe im inklusiven Format ihre Zusage, die
Bankenunion im Einklang mit der Erklarung der Euro-Gruppe im inklusiven Format vom
16. Juni 2022 zu vollenden.
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(10)

Die jlngsten Krisen und die notwendige politische Reaktion darauf fiihrten zu einem
Anstieg des 6ffentlichen Schuldenstands und zu erheblichen Defiziten in einigen
Mitgliedstaaten des Euro-Wéhrungsgebiets. In Verbindung mit den zunehmenden
alterungsbedingten Kosten stellen diese Altlasten eine Herausforderung fiir die
Tragféahigkeit der 6ffentlichen Finanzen dar. Die Entscheidungstrager werden
Haushaltspuffer schaffen und gleichermaRen in einen fairen griinen und digitalen Wandel,
in die soziale und wirtschaftliche Resilienz unter Berticksichtigung der Europdischen Saule
sozialer Rechte, in die Energieversorgungssicherheit und erforderlichenfalls in den Aufbau
von Verteidigungsfahigkeiten investieren missen. Die Voraussetzung eines solchen
Gleichgewichts ist eine sorgfaltigen Festlegung von Prioritaten bei den Staatsausgaben und
eine Koordinierung der politischen Malinahmen, damit sichergestellt ist, dass die
Investitionen unterstiitzt werden, die fiir ein nachhaltiges und inklusives
Wirtschaftswachstum und die Starkung der Resilienz bend6tigt werden. Eine umsichtige
Finanzpolitik wird zu einem ausgewogenen Policy-Mix beitragen, wéhrend die
Finanzstabilitat eine Schlisselrolle bei der Starkung der wirtschaftlichen Grundlagen des
Euro-Wahrungsgebiets und der Sicherung seiner Position in der Weltwirtschaft spielen
wird. Der neue Rahmen fiir die wirtschaftspolitische Steuerung und insbesondere die
Verwendung des Nettoausgabenwachstums als einzigen operativen Indikator bei der
Umsetzung des Stabilitats- und Wachstumspakts dirften die Rolle der automatischen

Stabilisatoren im Euro-Wéhrungsgebiet stérken.
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Nach einem Hochststand im ersten Quartal 2021 ging die durchschnittliche 6ffentliche
Schuldenquote der Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets insgesamt zurtick und
erreichte Ende 2023 einen Wert von 88,9 % des BIP. Die aggregierte Schuldenquote
dirfte 2024-2025 leicht ansteigen (auf 89,6 % des BIP). Dieser projizierte Anstieg spiegelt
héhere Schuldendienstkosten in Verbindung mit einer durch eine sinkende Inflation
bedingten Verlangsamung des nominalen BIP-Wachstums wider, wahrend hohe
Primérdefizite die Schuldendynamik weiterhin belasten. Gleichzeitig diirften
Bestandsanpassungen im Zeitraum 2024-2025 zu einem Anstieg des Schuldenstands
fihren. Die 6ffentlichen Schuldenquoten fallen von Land zu Land unterschiedlich aus:
Ende 2025 durften die meisten Mitgliedstaaten eine niedrigere Schuldenquote aufweisen
als im Jahr 2020. EIf Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets werden voraussichtlich
jedoch nach wie vor eine Schuldenquote von Gber 60 % und funf Mitgliedstaaten eine
Schuldenquote von tber 100 % aufweisen. Da die Verschuldung im Euro-Wé&hrungsgebiet
nach wie vor tber dem vor der Pandemie verzeichneten Niveau liegt und in vielen
Mitgliedstaaten Herausforderungen in Bezug auf die Tragfahigkeit bestehen, sind
nachhaltige, differenzierte und realistische Strategien zum graduellen Schuldenabbau im
Einklang mit dem neuen Rahmen fur die wirtschaftspolitische Steuerung erforderlich, um
die Schuldentragfahigkeit zu gewahrleisten und wieder Haushaltspuffer aufzubauen.
Gleichzeitig wirden Reformen und Investitionen das BIP-Wachstum stérken und damit
auch zur Tragféhigkeit der 6ffentlichen Finanzen beitragen. Der haushaltspolitische Kurs
im Euro-Wahrungsgebiet durfte 2024 kontraktiv gewesen sein (Y2 % des BIP) und 2025
leicht kontraktiv werden (knapp Uber ¥2 % des BIP). Bei ordnungsgemaRer Umsetzung des
neuen haushaltspolitischen Rahmens wiirde sich auch fiir 2026 ein leicht kontraktiver
haushaltspolitischer Kurs im Euro-Wéhrungsgebiet ergeben. Nach den kréftigen
Expansionen der letzten Jahre wére ein solcher Kurs flr das Euro-Wahrungsgebiet
angemessen, wobei jedoch grofie Unterschiede zwischen den Mitgliedstaaten bestehen,
insbesondere wenn es um ihre jeweilige Haushaltslage geht. Angesichts der
Notwendigkeit, die Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen weiter zu verbessern und den
zu beobachtenden Riickgang der Inflation weiter zu unterstutzen, bedarf es einer
umsichtigen Politik. In Verbindung mit Reformen und Investitionen sowie mit der
Verflgbarkeit der Aufbau- und Resiliensfazilitat und anderer Unionsfonds durfte die
schrittweise und differenzierte Haushaltskonsolidierung das Wirtschaftswachstum schitzen

und das Potenzialwachstum im Euro-Wéahrungsgebiet ankurbeln.
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Die Starkung der 6ffentlichen Finanzen ist von entscheidender Bedeutung, um kiinftige
Krisen zu bewaéltigen und die Tragféhigkeit der Renten-, Gesundheits- und
Langzeitpflegesysteme zu gewahrleisten. Den Prognosen zufolge dirften die Kosten fir
altersbedingte Ausgaben steigen. Bei dieser Zunahme, die insbesondere auf steigende
Rentenausgaben sowie auf die Kosten fiir Langzeitpflege und Gesundheitsversorgung
zuruckzufuhren ist, ist mit erheblichen Unterschieden zwischen den einzelnen
Mitgliedstaaten zu rechnen. Die notwendige Anpassung der 6ffentlichen Finanzen stellt
eine Herausforderung dar, sodass eine sorgféltige Einnahmen- und Ausgabenverwaltung
erforderlich sein wird. Im Euro-Wahrungsgebiet sind die ¢ffentlichen Einnahmen in den
vergangenen beiden Jahrzehnten im Durchschnitt bei einem Wert von rund 45,6 % des BIP
stabil geblieben, wéhrend die Ausgaben wahrend der Finanzkrise und der
COVID-19-Pandemie drastisch gestiegen sind. Die Einnahmenquote dirfte 2024
angesichts der Einnahmen aus Steuern und Sozialabgaben, die aufgrund des starken
Arbeitsmarkts die Erwartungen tbertrafen, gestiegen sein. Fir das Jahr 2025 wird
aufgrund diskretiondrer einnahmenseitiger Malinahmen mit einer weiteren Zunahme
gerechnet. Die derzeitige Zusammensetzung der Steuereinnahmen ist jedoch
maoglicherweise nicht immer optimal, und die Steuer- und Abgabenbelastung des Faktors
Arbeit im Euro-Wahrungsgebiet ist im Vergleich zu anderen fortgeschrittenen
Volkswirtschaften relativ hoch. Besonders relevant ist dies vor dem Hintergrund der
Notwendigkeit, die Erwerbsbeteiligung im Kontext eines starken Arbeitsmarktes, auf dem
der Arbeitskraftemangel Anlass zur Sorge gibt, zu maximieren. Eine Verlagerung der
Steuerlast von der Besteuerung des Faktors Arbeit auf andere Steuern, die sich
maoglicherweise weniger stark auf das Wachstum auswirken und eine weniger verzerrende
Wirkung haben, wie z. B. Immobilien- oder Umweltsteuern, wéare von Vorteil. Gezielte
Uberpriifungen der Anreize in Steuer- und Sozialleistungssystemen sowie aktive
arbeitsmarktpolitische MalRnahmen und die Bereitstellung hochwertiger und
erschwinglicher frihkindlicher Betreuung, Bildung und Erziehung sowie Langzeitpflege
konnten dazu beitragen, den Arbeitskraftemangel zu verringern und gleichzeitig einen
stabilen Einnahmenfluss aufrechtzuerhalten und somit die notwendige Anpassung der
offentlichen Finanzen unterstiitzen. Malinahmen zur Bekdmpfung von aggressiver
Steuerplanung, Steuervermeidung und Steuerhinterziehung konnen die Steuersysteme
ferner effizienter und gerechter machen und gleichzeitig die Erholung unterstiitzen und die
Einnahmen steigern. Obwohl die Gesamtausgabenquote seit 2021 zurlickgegangen ist,
bleibt sie im Vergleich zum Stand vor der COVID-19-Pandemie hoch. Die Ausgabenquote
dirfte sich 2024-2025 bei rund 49,6 % des BIP stabilisieren, da die mit der Umsetzung des
neuen haushaltspolitischen Rahmens der Union verbundenen Beschrankungen bei den
laufenden Primérausgaben durch hohere Zinsausgaben ausgeglichen werden dirften.
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Das Finanzsystem des Euro-Wéhrungsgebiets hat sich in einem Kontext rasch steigender
Zinssatze als robust erwiesen, ist nun aber mit einem unsicheren makrodkonomischen
Umfeld konfrontiert, das durch eine verhaltene Kreditnachfrage und in einer Reihe von
Mitgliedstaaten durch Anfélligkeiten des Immobiliensektors gekennzeichnet ist. In den
vergangenen Jahren hat die hohe Unternehmensrentabilitat den Unternehmen geholfen,
ihre Schulden trotz restriktiverer Finanzierungsbedingungen zu bedienen. Ein schwaches
Wirtschaftswachstum und steigende Arbeitskosten konnten die Anfalligkeit in einigen
Sektoren jedoch erhdhen. Insbesondere sind die Preise fir Gewerbeimmobilien stark
gesunken, was Bedenken hinsichtlich des Schuldendienstes aufwirft, wéhrend sich die
Wohnimmobilienpreise in den einzelnen Mitgliedstaaten sehr unterschiedlich entwickelten.
Die Widerstandsfahigkeit des Bankensektors wurde durch einen soliden Aufsichtsrahmen
gestutzt, der hohere Eigenkapitalanforderungen und die Anwendung kreditnehmerbasierter
Malinahmen beinhaltet. Der Umfang notleidender Kredite ist nach wie vor gering, aber im
Immobiliensektor sind Anzeichen flr eine Verschlechterung zu beobachten. Auch der
wachsende Nichtbanken-Finanzsektor ist mit Anfalligkeiten konfrontiert, da
Liquiditatslucken nicht abgemildert werden und die Fremdfinanzierung tibermaRig hoch
ist, was im Falle einer abrupten Marktkorrektur zu einer Verstarkung der Kurskorrekturen

fuhren kdnnte —
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EMPFIEHLT, dass die Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets im Zeitraum 2025-2026 sowohl
jeder fur sich, unter anderem im Wege der Umsetzung ihrer nationalen Aufbau- und Resilienzpléane,

als auch gemeinsam im Rahmen der Euro-Gruppe tatig werden und
1.  Wettbewerbsféahigkeit

die Produktivitat schnellstmdglich dadurch férdern, dass die Verlagerung der Ressourcen
mithilfe eines besseren Funktionierens und der weiteren Integration der Waren- und
Dienstleistungsmarkte sowie struktureller Reformen in Sektoren mit hoher Produktivitat und
hohem Produktivitatspotenzial erleichtert wird; die Fragmentierung der
Innovationsokosysteme angehen und ihre Fahigkeit starken, bahnbrechende Innovationen,
insbesondere in modernsten digitalen sowie emissionsfreien und -armen Technologien und
Infrastrukturen, hervorzubringen, und die Einfihrung neuer digitaler sowie emissionsfreier
und -armer Technologien und innovativer Tatigkeiten in gréRerem Umfang fordern;
Unternehmen dazu ermutigen, in angewandte Forschung und Innovationen zu investieren und
die erzielten Ergebnisse in marktfahige Produkte umzusetzen; Strategien zur Forderung der
Einflihrung digitaler und spitzentechnologischer Lésungen in der Wirtschaft verfolgen; die
Effizienz und die Fahigkeit der Unternehmen steigern, einen optimalen Produktionsumfang zu
erreichen, insbesondere durch Vertiefung des Binnenmarkts; die Rahmenbedingungen fiir
Unternehmen durch die Verringerung unnétiger Verwaltungslasten und der Komplexitat der
Rechtsvorschriften und durch die Beseitigung von Investitionshindernissen verbessern unter
gleichzeitiger Wahrung der politischen Ziele; sicherstellen, dass die Industriepolitik wirksam
auf strategische Sektoren und Technologien ausgerichtet ist, wobei zu gewahrleisten ist, dass
die o6ffentliche Unterstiitzung auf européischer Ebene koordiniert wird und die fairen
Wettbewerbsbedingungen im Binnenmarkt nicht verzerrt, und dass die Industriepolitik
wirksam zur Wettbewerbsfahigkeit des Euro-Wahrungsgebiets und seiner offenen
strategischen Autonomie beitragt; die unternehmerische Initiative und die Griindung neuer

Unternehmen fordern;
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rasch eine Europdische Spar- und Investitionsunion schaffen und zwar durch die Férderung
eines wettbewerbsfahigen und gut funktionierenden Finanz- und Bankensektors, um
Wachstum und Investitionen zu foérdern und die Wettbewerbsféhigkeit zu steigern; die
Bankenunion durch die Fortsetzung der Arbeit an all ihren noch ausstehenden Elementen, im
Einklang mit der Erklarung der Euro-Gruppe im inklusiven Format vom Juni 2022, vollenden
und die Reform des Rahmens flir das Krisenmanagement im Bankensektor und fur die
Einlagensicherung abschlieRen; Fortschritte bei den noch ausstehenden Manahmen des
Aktionsplans 2020 fir die Kapitalmarktunion erzielen und fir eine rasche Umsetzung der
bereits vereinbarten Malinahmen sorgen und die Arbeit an den in der Erklarung der Euro-
Gruppe vom Marz 2024 zur Zukunft der Kapitalmarktunion ermittelten Malinahmen
voranbringen, um vertiefte, gut funktionierende und integrierte europaische Kapitalmarkte
zum Vorteil der Verbraucher und Unternehmen zu schaffen; den Zugang der Unternehmen,
insbesondere innovativer KMU, zu den Finanzmitteln, die sie fur Wachstum und Investitionen
bendtigen, ebenso wie den Zugang der Buirger zu einer groReren Auswahl an
Investitionsmoglichkeiten auf den Kapitalmarkten verbessern; die Unterstiitzung der Union
fur KMU durch gezielte Finanzierungsinstrumente ausweiten, um so den Zugang von KMU
zu Kapital — insbesondere fur Innovation und Expansion — zu verbessern und die Wirkung der
Unionsfinanzierung zu maximieren; Risikokapital — vor allem fir Start-up-Unternehmen und
expandierende Jungunternehmen — tiber gut funktionierende und integrierte europaische
Kapitalmarkte mobilisieren, die es ermdglichen, Risikokapital und Ersparnisse sowohl von

innerhalb als auch von auflerhalb der Union anzuziehen;

die Weiterbildung und Umschulung von Arbeitskraften und hochwertige Arbeitspléatze
fordern, um die Produktivitat, insbesondere vor dem Hintergrund des demografischen
Wandels, zu steigern und einen gerechten griinen und digitalen Wandel zu unterstiitzen; die
Erwerbsbeteiligung weiter erhdhen, unter anderem durch den verstérkten Einsatz aktiver
arbeitsmarktpolitischer MalRnahmen; die Politik im Bereich der allgemeinen und beruflichen
Bildung verbessern, um die Bildungsergebnisse zu steigern und bei den Qualifikationen eine

bessere Ubereinstimmung von Angebot und Nachfrage zu erzielen;
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materielle und immaterielle Investitionen in kritische Technologien, Infrastruktur und in
Bereiche mit gemeinsamen Prioritdten, wie den digitalen und den griinen Wandel, die
Energieversorgungssicherheit sowie den Aufbau von Verteidigungsfahigkeiten durch
Mobilisierung von privatem Kapital und Sicherstellung der erforderlichen 6ffentlichen
Investitionen fordern, wobei Verzerrungen des Binnenmarkts zu vermeiden sind;
Investitionen in Forschung und Entwicklung férdern, insbesondere durch Erleichterung der
Investitionstatigkeit im privaten Sektor mittels verbesserter Rahmenbedingungen fir
Investitionen und Strukturreformen sowie durch eine verbesserte Koordinierung der
offentlichen Finanzierung — auch auf Unionsebene; die rasche Umsetzung der Aufbau- und
Resilienzplane fortsetzen und die kohasionspolitischen Programme in vollem Umfang nutzen;
die Wirksamkeit der Malinahmen zur Steigerung der Produktivitat dadurch verbessern, dass
eine angemessene Festlegung, Koordinierung und Priorisierung der MaRnahmen sichergestellt
wird, unter anderem durch eine verbesserte Governance, die Einbeziehung der lokalen und
regionalen Behorden und eine wirksamere Einbindung der nationalen Ausschiisse fir
Produktivitat;

2. Resilienz

die Integration von unterreprasentierten Gruppen in den Arbeitsmarkt erleichtern,
insbesondere von Frauen, jungen Menschen, &lteren Menschen und Geringqualifizierten
sowie von Menschen mit Behinderungen und Menschen mit Migrationshintergrund,;
Hindernisse fir die Erwerbsbeteiligung beseitigen, unter anderem durch Verbesserung des
Zugangs zu fruhkindlicher Betreuung, Bildung und Erziehung sowie Langzeitpflege und der
Qualitat der angebotenen Dienste; MaRnahmen ergreifen, um — erganzend zu fairer
Arbeitskraftemobilitt und zur Nutzung des Arbeitskréfteangebots und der Kompetenzen in
der Union — schlechte Arbeitsbedingungen zu verbessern und die gesteuerte legale
Zuwanderung von Drittstaatsangehdrigen in Mangelberufen zu erleichtern;

im Einklang mit den nationalen Gepflogenheiten und unter Beriicksichtigung der Rolle der
Sozialpartner die Voraussetzungen starken, die ein nachhaltiges Lohn- und
Produktivitatswachstum begtinstigen, insbesondere fiir Personen mit niedrigem und mittlerem
Einkommen; bei Tarifverhandlungen sollte die relative Wettbewerbsdynamik bertcksichtigt
werden, und es sollte vermieden werden, dass Tarifverhandlungen zu dauerhaften
Unterschieden hinsichtlich der Wettbewerbsfahigkeit innerhalb des Euro-Wé&hrungsgebiets
beitragen; die wirksame Beteiligung der Sozialpartner an der Politikgestaltung sicherstellen
und den sozialen Dialog intensivieren; Gesundheit und Sicherheit am Arbeitsplatz in allen
Industriezweigen férdern; bei der Einflihrung neuer Technologien einen auf den Menschen
ausgerichteten Ansatz verfolgen;
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die Arbeitsanreize durch steuerliche Entlastung des Faktors Arbeit, unter anderem durch
gezielte Reformen der Steuer- und Sozialversicherungssysteme, starken; Malinahmen zur
Armutsbekdmpfung ergreifen, indem angemessene und tragfahige Systeme des Sozialschutzes
und der sozialen Inklusion, insbesondere der Zugang zu erschwinglichem und nachhaltigem
Wohnraum, gewahrt und gefestigt werden;

eine umfassende unionsweite Strategie entwickeln und umsetzen, die die nationalen
Strategien fir eine wirksame Elektrifizierung und den griinen Wandel ergénzt und
zusammenfihrt, insbesondere durch eine starke Erhéhung der Erzeugung und der Nutzung
erneuerbarer Energien und eine weitere Reduzierung der Nutzung importierter fossiler
Brennstoffe; insbesondere sind ausreichende, kosteneffiziente und wirksame Verbundnetze,
vor allem grenziiberschreitende Verbundnetze, von entscheidender Bedeutung, um Hersteller
und Verbraucher tber groRRe geografische Gebiete hinweg miteinander zu verbinden; die
Anstrengungen zur Verbesserung der VVorbereitung auf ungtinstige Entwicklungen, unter
anderem durch den Klimawandel bedingte, naturbedingte sowie geopolitische Risiken,
insbesondere in den am starksten gefédhrdeten Regionen, intensivieren;

3. Makrodkonomische und finanzielle Stabilitat

sicherstellen, dass das jahrliche Nettoausgabenwachstum in den einzelnen Mitgliedstaaten den
vom Rat empfohlenen Hochstwert nicht Gberschreitet, um die Einhaltung des neuen
haushaltspolitischen Rahmens zu gewéhrleisten und somit die Schuldentragfahigkeit zu
verbessern und ein nachhaltiges Wirtschaftswachstum zu fordern; dies durfte zu angemessen
differenzierten Haushaltsanpassungen und in den Jahren 2025 und 2026 zu einem insgesamt
leicht kontraktiven haushaltspolitischen Kurs im Euro-Wahrungsgebiet fihren;

die Qualitat und die Wirksamkeit der ausgaben- und einnahmenseitigen MalRnahmen bei der
Festlegung haushaltspolitischer Strategien verbessern; Steuervermeidung und
Steuerhinterziehung verringern, gegen aggressive Steuerplanung vorgehen und die Strategien
mit politischen Zielen, wie z. B. die Verlagerung der Steuerlast vom Faktor Arbeit auf
weniger verzerrende Steuerbemessungsgrundlagen, in Einklang bringen;

die mit der Aktiva-Qualitat und der Aktiva-Neubewertung zusammenhéngenden Risiken,
einschlieBlich klima- und umweltbezogener Risiken, fir die makrofinanzielle Stabilitat
tberwachen und das Rechtsinstrumentarium fir den Sektor der Finanzintermediation
aullerhalb des Bankensektors starken, soweit dies angemessen ist, um ermittelte Risiken zu
steuern und zu mindern;
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beim Ergreifen weiterer Mallnahmen zur Vertiefung der Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWU)
auf den Erkenntnissen aufbauen, die bei der Gestaltung und Umsetzung der umfassenden
wirtschaftspolitischen Antwort der Union auf die COVID-19-Krise gewonnen wurden; bei der
Vertiefung der WWU — unter uneingeschrénkter Achtung des Binnenmarkts der Union und in
offener und transparenter Weise gegenuber den nicht dem Euro-Wahrungsgebiet angehdrenden
Mitgliedstaaten — weitere Fortschritte erzielen; die internationale Rolle des Euro weiter starken und

weitere Fortschritte bei den Arbeiten zum digitalen Euro erzielen.

Geschehen zu Brissel am

Im Namen des Rates

Der Prasident /// Die Prasidentin
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