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— Billigung

Die Delegationen erhalten anbei den Entwurf von Schlussfolgerungen des Rates zu den
eingehenden Uberpriifungen 2025 im Rahmen des Verfahrens bei einem makrodkonomischen

Ungleichgewicht.
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ENTWURF VON SCHLUSSFOLGERUNGEN DES RATES ZU DEN EINGEHENDEN
UBERPRUFUNGEN 2025
IM RAHMEN DES VERFAHRENS BEI EINEM MAKROOKONOMISCHEN
UNGLEICHGEWICHT

DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION

1.  STELLT FEST, dass im Jahr 2024 in mehreren Mitgliedstaaten relativ glinstige
wirtschaftliche Entwicklungen zu verzeichnen waren, die dazu beigetragen haben, einige der
seit langem bestehenden Anfalligkeiten zu verringern, die Ungleichgewichten zugrunde
liegen; HEBT HERVOR, dass die Inflation und der Kostendruck weiter zurlickgegangen sind;
WURDIGT, dass die Unsicherheit aufgrund der sich wandelnden geo- und handelspolitischen
Rahmenbedingungen erheblich zugenommen hat, was die Risiken in Bezug auf
Ungleichgewichte weiter verstarkt;

2. IST DER AUFFASSUNG, dass die eingehenden Uberpriifungen 2025 eine hochwertige und
grundliche Analyse der Situation in den einzelnen tberpriften Mitgliedstaaten enthalten;
BEGRUMT, dass die Kommission die eingehenden Uberpriifungsberichte im Rahmen des
Verfahrens bei einem makrodkonomischen Ungleichgewicht Anfang 2025 verdffentlicht hat;
BETONT, wie wichtig die anhaltende Uberwachung der Ungleichgewichte im Rahmen des

Verfahrens bei einem makrotékonomischen Ungleichgewicht ist;

3. UNTERSTREICHT die entscheidende Rolle umfassender Analysen bei der Uberwachung
bestehender Ungleichgewichte und der Ermittlung potenzieller makro6konomischer
Anfélligkeiten; STELLT FEST, dass die Kommission im Allgemeinen mit Blick auf die
spezifischen Herausforderungen, mit denen die einzelnen Mitgliedstaaten konfrontiert sind,
zweckdienliche Analyseinstrumente herangezogen hat, die durch substanzielle qualitative
Analysen erganzt wurden; BEGRURBT den Einsatz vorausschauender Analysen und die
Bewertung der einschl&gigen politischen MaRnahmen, wobei auch die Schwere und die
Entwicklung der Ungleichgewichte beriicksichtigt wird; BETONT die Bedeutung von
Bestands- und Stromgréiien bei der Bewertung, von der Rolle politischer Malinahmen sowie
von der Dimension des Verfahrens in Bezug auf die EU und das Euro-Wé&hrungsgebiet;
UNTERSTREICHT die anhaltend hohe Relevanz der Bewertung der Spillover-Effekte
nationaler Wirtschaftspolitiken; BETONT, wie wichtig es ist, die Gleichbehandlung auf der
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Grundlage einer objektiven Bewertung von Daten und der umgesetzten politischen

MaRnahmen sicherzustellen;
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ERKENNT AN, dass sich das Inflationsgefalle weiter verringert hat, wenngleich die
kumulierten Inflationsunterschiede der letzten Jahre betréchtlich sind; STELLT FEST, dass
sich das Wachstum der Lohnstlickkosten im Jahr 2024 zwar verlangsamt hat, jedoch vor dem
Hintergrund angespannter Arbeitsmérkte und eines geringen Produktivitatswachstums in
mehreren Fallen weiterhin erheblich blieb; STELLT FEST, dass der Preis- und Kostendruck
sich in naher Zukunft weiter abschwéachen durfte, die Unterschiede jedoch vermutlich

bestehen bleiben;

UNTERSTREICHT, dass nach wie vor in manchen Mitgliedstaaten hohe
Leistungsbilanzdefizite und -tberschiisse bestehen, die haufig auf die Dynamik der
Binnennachfrage zurtickzufiihren sind; HEBT HERVOR, dass in einigen Mitgliedstaaten
hohe 6ffentliche Defizite einen erheblichen Teil des Bedarfs der Wirtschaft an
Kreditaufnahme im Ausland ausmachen; STELLT FEST, dass sich die Leistungsbilanzen
sowohl im Hinblick auf Defizite als auch auf Uberschiisse nur geringfiigig verandern diirften.
Die hohe Unsicherheit beeintrachtigt vor allem Mitgliedstaaten, die in hohem MaRe in den
Handel, einschlieBlich globaler Wertschopfungsketten, integriert sind, sowie Mitgliedstaaten
mit einem hohen Bedarf an Kreditaufnahme im Ausland; ERKENNT AN, dass
Mitgliedstaaten mit einem negativeren Nettoauslandsvermdgensstatus von weiteren
Verbesserungen profitiert haben, was durch das nominale Wirtschaftswachstum unterstiitzt
wurde. Es wird jedoch erwartet, dass die Auswirkungen von Letzterem mit einer weiter

sinkenden Inflation nachlassen werden;

STELLT FEST, dass die Immobilienpreise im Jahr 2024 aufgrund steigender Einkommen und
gunstigerer Finanzierungsbedingungen wieder an Dynamik zugenommen haben, nachdem
zwei Jahre lang ein gedampftes oder negatives Wachstum zu verzeichnen war. In einigen
Mitgliedstaaten liegen die Immobilienpreise jedoch unter friheren Hochststanden;
ERKENNT AN, dass die Immobilienpreise in vielen Mitgliedstaaten aufgrund langjahriger
struktureller Effekte, einschlieRlich Engpéssen beim Wohnungsangebot, der Steuerpolitik und

ineffizienter Mietmérkte weiter steigen durften;

STELLT FEST, dass die Verschuldung der privaten Haushalte und der Unternehmen als
Anteil am BIP im Jahr 2024 in mehreren Mitgliedstaaten ihren niedrigsten Stand seit Jahren
erreicht hat; WURDIGT, dass die Kreditaufnahme des privaten Sektors aufgrund der
gunstigeren Finanzierungsbedingungen voraussichtlich wieder ansteigen wird; STELLT
FEST, dass das Niveau und die Entwicklung des 6ffentlichen Schuldenstands in den einzelnen
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EU-Muitgliedstaaten sehr unterschiedlich sind, wobei die Schuldenquoten in einigen
Mitgliedstaaten weiter zuriickgegangen, in anderen jedoch zuletzt gestiegen sind; ERKENNT
AN, dass die 6ffentliche Schuldenquote in der EU insgesamt im Jahr 2024 nicht weiter
zurtickgegangen ist, weiterhin tiber dem vor der Pandemie verzeichneten Niveau von 2019
liegt und in den kommenden Jahren leicht steigen dirfte. Bei unveranderter Politik werden
sich die kiinftigen Entwicklungen voraussichtlich auch zwischen den EU-Mitgliedstaaten
unterscheiden. Die Umsetzung der finanzpolitisch-strukturellen Plane durfte mittelfristig zu

einem Ruckgang oder einer Stabilisierung der Schuldenquoten fuhren;
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10.

11.

12.

HEBT HERVOR, dass sich der Bankensektor weiter gefestigt hat, wobei die
Eigenkapitalquote und die Rentabilitdt nach wie vor hoch sind; NIMMT ZUR KENNTNIS,
dass die notleidenden Kredite in den Mitgliedstaaten, in denen sie zuvor einen
vergleichsweise hohen Anteil ausgemacht haben, weiter zurtickgegangen sind oder sich
stabilisiert haben. Dies ist in erster Linie auf die Schaffung eines effizienten Sekundarmarkts
fiir notleidende Kredite zurtickzufiihren, die nun von grof3en Forderungsverwaltern aulRerhalb
des Bankensektors gehalten werden, welche in der Regel grenzibergreifend tétig sind und
nach wie vor weitgehend auf einige wenige Mitgliedstaaten konzentriert sind; STELLT
FEST, dass zur Aufrechterhaltung der Makrofinanzstabilitat kontinuierliche Wachsamkeit

geboten ist;

NIMMT ZUR KENNTNIS, dass in Zypern und Deutschland keine Ungleichgewichte im
Rahmen des Verfahrens bei einem makrokonomischen Ungleichgewicht mehr bestehen;
STELLT FEST, dass in Zypern die Anfalligkeiten im Zusammenhang mit der
Auslandsverschuldung, der privaten und der 6ffentlichen Verschuldung — auch aufgrund eines
starken Wirtschaftswachstums — abnehmen und dass das Leistungsbilanzdefizit weiterhin
betrachtlich ist, wenngleich Fortschritte bei der Umsetzung von Malinahmen gegen diese
Anfélligkeiten erzielt wurden; STELLT FEST, dass in Deutschland die Anfélligkeiten im
Zusammenhang mit dem hohen, auch grenzibergreifend relevanten
Leistungsbilanziiberschuss im Laufe der Jahre abgenommen haben, wobei die politischen
Anstrengungen im Einklang mit den angekiindigten weitreichenden MaRnahmen fortgesetzt

werden massen;

NIMMT ZUR KENNTNIS, dass in Estland keine Ungleichgewichte festgestellt wurden;
STELLT FEST, dass in Estland vor dem Hintergrund einer anhaltenden Rezession in den
vergangenen Jahren zwar Anfélligkeiten im Zusammenhang mit der Verschlechterung der
Preis- und Kostenwettbewerbsfahigkeit bestanden und die Immobilienpreise erheblich

gestiegen sind, die Anfélligkeiten insgesamt derzeit jedoch begrenzt zu sein scheinen;

NIMMT ZUR KENNTNIS, dass in Griechenland, Italien, den Niederlanden, Schweden, der
Slowakei und Ungarn weiterhin Ungleichgewichte bestehen;

NIMMT ZUR KENNTNIS, dass in Ruménien nach wie vor tibermaRige Ungleichgewichte
bestehen; STELLT FEST, dass die Anfélligkeiten zugenommen haben, da sich in Rumanien
sowohl das Haushalts- als auch das Leistungsbilanzdefizit vergroRert haben und sich die
Kostenwettbewerbsfahigkeit verschlechtert hat; HEBT HERVOR, dass Strukturreformen
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erforderlich sind, insbesondere solche, die in den Aufbau- und Resilienzplan und den
mittelfristigen finanzpolitisch-strukturellen Plan Ruméniens eingebunden sind, um die

Wettbewerbsfahigkeit und die Exportleistung zu starken sowie weitere EU-Mittel anzuziehen;
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13. FORDERT die uneingeschrankte Anwendung des Verfahrens bei einem makro6konomischen
Ungleichgewicht, gegebenenfalls einschlieBlich der Einleitung des Verfahrens bei einem
tberméRigen Ungleichgewicht; UNTERSTREICHT die Bedeutung rascher und
kontinuierlicher politischer MaRnahmen zur Bewaltigung makrookonomischer
Ungleichgewichte, insbesondere der Malinahmen in den Aufbau- und Resilienzplénen, den
mittelfristigen finanzpolitisch-strukturellen Planen und den entsprechenden

landerspezifischen Empfehlungen im Rahmen des Européischen Semesters.
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